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A MANERA DE PROLOGO

LA LEY DE MODERNIZACION DE LA
LEY DE COMPANIAS

Dr. Jorge Egas Pefia

En el tercer suplemento del Registro Oficial #347 del 10 de
diciembre de 2020 aparece publicada la Ley de Modernizacidn de
la Ley de Companias, cuya real iniciativa se desconoce y su agil
tramitacién sorprende.

La justificacion de su denominacién supuestamente obe-
dece a «que el pais requiere de normas de vanguardia para que
las sociedades desarrollen sus actividades con reglas claras y
modernas, que vayan de la mano de la evolucién y desarrollo
constante del derecho societario» (sic), lo cual estaba cuestionado
por algunos criterios de quienes se oponfan a su aprobacidn «que
eran los juristas tradicionales con tendencias retardatarias», sin
reparar que sus objeciones iban contra la propuesta innovadora,
que supuestamente copia modelos mds avanzados de otros
paises, sin consultar previamente la realidad socioeconomica del
nuestro, en que se pretenden aplicar los mismos. Nada es mds
distante a legislar con responsabilidad, que hacerlo impulsado por
esnobismos no justificados.
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La denominacion de la ley en comento parte del principio de
modernizar la Ley de Compaiifas; esto es, de dar forma o aspecto
moderno a cosas antiguas.

Si partimos del hecho de que la Ley de Compaiiias se expidio
en 1964 y que ha tenido multiples reformas, cambios o mejoras,
incluidas cuatro codificaciones, no es correcto afirmar que se
encuentra anquilosada en el tiempo'.

Con el desbordado entusiasmo del novel funcionario que
piensa que su aporte o descubrimiento abre una nueva era en la
historia, un Intendente de Companias pondera el éxito de la nueva

Ley de Modernizacion de la Ley de Compaiiias sosteniendo que la
fecha de su expedicion marca el nacimiento del derecho societa-

rio en el Ecuador, pues lo existente en la época anterior no sirve y
que las reformas introducidas a nuestra vieja Ley de Compaiiias
convierten a esta en una de las mds modernas del mundo.

También se ha sostenido que la Ley de Compaiiias (1964) es
una reproduccion del Codigo de Comercio de la época de Alfaro
(1906), desconociendo la actualizacion efectuada por la Comision
de Legislacién Permanente (1960) y la adopcion por parte del
Ecuador de muchas regulaciones de la Ley Mexicana (1934) y de

la Espanola (1951).

En todo caso, queremos dejar en claro que no nos oponemos
a una reforma de nuestra legislacion societaria, siempre que la
misma consulte las necesidades reales de nuestro pais, antes que a
la adopcidn de experimentos de dudosa viabilidad, en que algunas

I En aporte a lo expresado, nos remitimos a las reformas de abril de 2012,
mayo de 2014, octubre de 2018, diciembre de 2019 y febrero de 2020,
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Lit Ley de Modernizacidn de la Ley de Compaiias

de sus especies de sociedades carecen de efectiva utilizacion y las
dems son utilizadas para objetivos distintos a los que inspiraron
su existencia, como la sociedad anénima creada para el desarrollo
de grandes empresas, la atomizacién del riesgo y la democratiza-
cién del capital y que en nuestro pais, generalmente, se las utiliza
para limitar la responsabilidad de algunos empresarios, cuando no
para organizar el patrimonio de personas, con vista a su eventual
fallecimiento o para ocultar la real titularidad de sus bienes.

Modernizar el derecho societario ecuatoriano, entendamos,
habria sido crear las condiciones para que la sociedad anénima,
por ejemplo, posea muchos accionistas (y no uno solo como lo
dispone la reforma), que la mayoria de ellas cotice sus acciones en
bolsa y que el grueso del publico posea o adquiera sus acciones,
como acontecid en Alemania cuando lanzé el programa «Acciones
para el pueblo» que reactivé la compaiiia Volskswagen después de
la guerra, para no mencionar otros ejemplos.

Por supuesto, también estamos de acuerdo con las reformas
que llenan los vacios a contradicciones existentes y lo haremos
notar en su oportunidad como aciertos de la nueva ley.

Entre las «innovaciones modernizadoras» introducidas en
la nueva ley, se incluyen las siguientes:

1) El contrato de compaiiia.- Es aquel por el cual dos
0 mas personas unen sus capitales o industrias para
emprender en operaciones mercantiles y participar de
sus utilidades (art. 1). Es decir, en el contrato —como
todo contrato— deben participar dos o mds personas; sin
embargo, en la reforma modernizadora se establece que
algunas sociedades, como la de acciones simplificadas

3
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2)

(S. A. S5.), pueden consliluirse con una sola persona; vy,
las sociedades andnimas que se constituyan con dos o
mds personas, pueden subsistir con una sola persona
como accionista, si reducen su nimero inicial de socios
(Art. 23). Es decir, que la reforma admite al contrato
de una sola persona, al mismo que le otorga la calidad
de persona juridica; esto es que, al ente asi creado o
existente que tiene un solo miembro, lo admite como
persona juridica. Por lo que, més que una ficcion es una
aberracion.

Mas facil habria sido disponer que la sociedad que se
quedare con un solo accionista se convierta de puro dere-
cho en una empresa unipersonal de responsabilidad
limitada, sin trastocar los principios al derecho

societario.

Sin embargo, no podemos dejar de aplaudir el acierto
de la reforma de la ley vanguardista al haber reconocido
en su art. 1 que «el contrato de compaiiia es aquel
por el cual dos o mds personas unen sus capitales o
industrias...» reformando el art. 1 de la Ley Orgdnica
de Emprendimiento, en que se crearon las 5. A. 5., que
dispuso que el contrato de compaiiias es aquel «por el
cual una o mas personas... unen capitales o industrias»,
lo cual tuvo que ser corregido por la Ley de Organizacion
y Eficiencia de Tramites Administrativos.

La duracién de la compaiiia.- La legislacion societaria
ecuatoriana siempre exigio la determinacion del plazo
de duracion de las compaiiias; y, si bien el mismo podia
prorrogarse por voluntad de sus socios, al no hacerlo



3)

La Ley de Modernizacton de la Ley de Compaiiias

previamenlte a su vencimiento se disolvia la compaiiia y
entraba en liquidacién; y, al concluirla misma, terminaba
la existencia de la compaiifa. Con la nueva reforma no es
necesario fijar el plazo de duracién de las compaiiias, este
puede ser indefinido: «Si no se expresa en el estatuto se
entenderd que la sociedad se ha constituido por término
indefinido». (Arts. 19y 24)%

Es preciso tener presente que la fijacion del plazo res-
ponde a la necesidad de los socios de tener conocimiento
del tiempo que se obligan a permanecer asociados; pues,
de otra manera, dicha sociedad podria considerarse que
se constituye ad eternum.

Del Objeto Social.- Uno de los requisitos fundamentales
en la constitucién de una compaiiia era el objeto social,
el mismo que la ley exigia ser debidamente concretado
(arts. 137 y 150); es decir, determinado. Sin embargo,
como algunas compafiias adoptaban un objeto miil-
tiple o variado para cumplir con tal requisito, la
legislacion adopté una postura excesivamente exigente
por la cual las compaiiias solo podian adoptar un
objeto tnico; esto es, una sola actividad empresarial
(Ley Organica para el Fortalecimiento y Optimizacion
del Sector Societario y Bursitil, art. 3), el cual debia ser
real y de licita negociacion y determinado en forma clara
en el contrato social. Esta norma ha sido reformada por
la Ley de Modernizacion a la Ley de compaiiias (art. 3)
en cuyo inciso segundo se sostiene:

2

Debid decirse plazo y no término.
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4)

El objeto social de una compafia podrd, de manery
general, comprender una o varias actividades econg-
micas licitas, salvo aquellas que la Constitucion o I3
ley prohiban o reserven para otro tipo de entidades. E|
objeto social deberd estar establecido en forma clara en
su contrato social o documento de constitucion... (La

negrilla es mia).

La compaiifa no podrd ejecutar ni celebrar otros actos
o contratos distintos de los sefialados en el inciso ante-
rior, salvo los que ocasional o aisladamente pudieran
realizarse con fines de inversién, de investigacion o de
experimentacion, o como contribuciones razonables de

orden civico o de cardcter social.

Somos de la opinién que esta reforma es positiva, pues
supero las posturas extremas que contenia la legislacion
anterior.

Sin embargo, no podemos omitir sefalar que en las S. A.
S., la ley se aparta de este criterio y solo exige la enun-
ciacion clara y completa de las actividades previstas en
su objeto social, a menos que se exprese que la sociedad
podra realizar cualquier actividad mercantil o civil. Si
nada se expresa en el acto de constitucion se entenderd
que la sociedad podrd realizar cualquier actividad
licita (art. s/n 6). Esto conlleva que la S. A. S. puede
sustituir a la persona natural, a fin de obrar y contratar
libremente, sin tener concretada la actividad a la que se
dedica.

Lajoya de la Ley Modernizadora de la Ley de Compaiiias
que estamos tratando es la exigencia de que ciertas



La Ley de Modernizacion de la Ley de Compaitfas

compaiifas extranjeras que no operen en el pais, y que
solamenle sean socias o accionistas de una compaiifa
nacional, deban revelar anualmente lo que podriamos
llamar, para explicarnos mejor, el « ADN» de sus capitales
sociales, es decir, quiénes son las personas naturales
que resulten ser los dltimos duefios o beneficiarios
finales de las acciones que hubieren emitido; absurdo
que obviamente, puede convertirse en un obsticulo
insalvable para la inversion extranjera o un mecanismo
de disuasion de la misma,

Aparte de lo antedicho, convendria advertir que con
esa normativa se estaria obligando a una compaiiia
extranjera, que no esta domiciliada ni opera en el pais,
a cumplir exigencias legales ecuatorianas de cardcter
secundario.

Esta tendencia empezd a filtrarse en Ecuador con
la reforma publicada en el R. O. #353 del segundo
suplemento del 23 de octubre de 2018, y ahora ha sido
modificada exageradamente por el art. 39 de la Ley de
Modernizacion de la Ley de Compaiiias, que dice:

Art. 39... En caso de que el accionista fuere una
sociedad extranjera, segin lo previsto en el inciso final
del Art. 145, deberd presentar a la compaiiia, durante
el mes de diciembre de cada afio, una certificacion
extendida por la autoridad competente del pais de
origen en la que se acredite que la sociedad en cuestion
cuenta con existencia legal en dicho pais,

Igualmente, se deberd proporcionar una lista completa
de todos sus miembros, socios o accionistas, con
indicacién de sus nombres, apellidos, estados civiles,

7
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nacionalidades y domicilios, Las sociedades extranjeras
que participaren en el capital social de una sociedad
andnima en cuya nomina de socios o accionistas
constaren otras personas juridicas de cualquier
naturaleza deberdn proporcionar, igualmente, la
némina de sus integrantes, y asi sucesivamente hasta
determinar o identificar a la correspondiente persona
natural, La lista completa de los socios o accionistas
de la sociedad extranjera y de sus integrantes hasta
identificar a la correspondiente persona natural,
cuando correspondiere, serdn suscritas y certificadas
ante Notario Publico por el secretario, administrador o
funcionario de la prenombrada sociedad extranjera que
estuviere autorizado al respecto, o por un apoderado
legalmente constituido.

Si la sociedad extranjera (...)

En todos los casos, se deberd justificar, documentada-
mente, que la totalidad del capital de la sociedad
extranjera se encuentra representado, exclusivamente,
por acciones, participaciones o titulos nominativos.

Las personas juridicas extranjeras de cualquier natu-
raleza que participen en el capital de una sociedad
anonima deberdn proporcionar, igualmente, una certi-
ficacién extendida por la autoridad competente de su
Estado de origen en la que se acredite su existencia legal.

Asimismo, deberdn presentar la ndmina de sus inte-
grantes, y asi, sucesivamente, hasta determinar o
identificar a la correspondiente persona natural. El
listado de sus miembros debera ser suscrito y certificado
de acuerdo con el requerimiento que este articulo
impone a las sociedades extranjeras.



La Ley de Modernizaction de la Ley de Compatifas

Las certificaciones mencionadas en este articulo serdn
apostilladas o autenticadas por cénsul ecuatoriano, al
igual que las listas arriba sefialadas si hubieren sido
suscritas en el exterior.

Si la informacién que la compaiia ecuatoriana debe
presentar a la autoridad tributaria nacional sobre sus
accionistas extranjeras, sean estas personas naturales
o juridicas, no ha variado respecto de la informacién
consignada el afio anterior la obligacién de la compaiia
ecuatoriana se tendrd por cumplida mediante la
declaracién bajo juramento que en dicho sentido realice
el representante legal,

51 esta documentacién no fuere presentada antes
de la instalacién de la proxima junta general de
accionistas del afio siguiente que deberd conocer los
estados financieros e informes de ejercicio, la sociedad
extranjera no podrd concurrir, ni intervenir ni votar
en dicha junta general. La sociedad extranjera que
incumpliere esta obligacion por dos o mds afos
consecutivos podrd ser excluida de la compania de
conformidad con los Arts. 82 y 83 de esta Ley, previo
acuerdo de la Junta General de Accionistas, aplicindose
en tal caso las normas del derecho de receso establecidas
para la transformacién, pero Gnicamente a efectos de la
compensacion correspondiente,

La intencionalidad de tal disposicion es manifiesta, al rei-
terar la exigencia en diferentes articulos de la ley en comento, a
saber: 14, 16, 26, 39 y 50, etc. No obstante, se la pretende justificar
como un mecanismo de control de la inversion extranjera; en
especial, para impedir la procedencia de capitales de origen
dudoso o manifiestamente perjudicial para los intereses del pais,

9
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pretendiendo ignorar que existen otros medios menos onerosos
para lograr dichos propdsitos’.

Este absurdo juridico pudo ser eliminado inteligentemente
en la presente ley y reemplazado inteligentemente por una
normativa de verdadera vanguardia, pero por el contrario se
agravo su aplicacion como queda anotado.

Por lo tanto, es fallida la afirmacion sostenida de fuentes de
la Asamblea Nacional de que el marco normativo de la nueva ley
es mds moderno para el sector societario del pais, simplificando
los tramites y apoyando a la reactivacion del sector productivo
(Diario El Universo, Dic. 31/2020).

En los demds articulos de la edicion de esta revista se
expondran los puntos de vista de sus autores sobre otros aspectos
de la Ley de Modernizacién de la Ley de Companias.

3 Y también menos peligrosos y hasta proclives a su burla. Menos peli-
grosos, porque no es justo hacer depender la pureza de todo juramento, como
el que deberia rendir ¢l representante legal de la compaiiia ecuatoriana segun
el citado art. 39, de la informacién equivocada o incompleta que pudiera
recibir de un accionista del exterior (de buena o de mala fe). Y proclive a la
burla, simplemente dejindose de cumplir la referida exigencia, ya que la linica
consecuencia negativa que podria sufrir en su contra la compaiiia extranjera
serfa la de que pueda ser «excluida» de la compaiia nacional por los restantes
socios, que bien podrfan ponerse de acuerdo con ella para no proceder con la
sexclusione,

10
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SOBRE LA LEY DE MODERNIZACION A LA
LEY DE COMPANIAS

Dr. Emilio Romero Parducci

El 13 de agosto de 2020 la Asamblea Nacional discutio en
su primer debate el «Proyecto de la Ley de Modernizacion
a la Ley de Compaiiias» que, como era de esperarse, habria
contado con el logico patrocinio o colaboracion de la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, por ser
el «drgano de control» correspondiente, y, luego de un veto
parcial del presidente, la misma Asamblea aprobd esa Ley el
1.° de diciembre del mismo afo. O sea, que, con el veto su-
perado, esa nueva ley fue aprobada por nuestra tristemente
célebre Asamblea Nacional de entonces, con toda felicidad,
mds 0 menos en 110 dias calendario (incluyendo los que
correspondieron al tramite del veto presidencial). Y, pocos
dias después, el 10 del mismo mes de diciembre se publicaba
esa nueva ley en el Tercer Suplemento del Registro Oficial

n.” 347,

El extrafio calificativo «de Modernizacién» de esa nueva ley
debe haberle llamado la atencién a mas de una persona, por
injusto o por impertinente, o, por lo menos, por innecesario.
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Recordemos que a fines de 1993 se expidio en Ecuador una
ley denominada «Ley de Modernizacion del Estado», con el
fin de suprimir una serie de disposicioneslegales que habian
sido creadas a lo largo del tiempo por falsos tecnocratas
—apodados entonces «kikuyos»— dizque para manejar
mejor las relaciones entre el Estado y su sector productivo.
Esa si fue una verdadera ley de modernizacién, porque
eliming eficazmente los grandes obsticulos burocraticos
que los kikuyos habfan propiciado, en tnico provecho de
ellos mismos y de los amigos de la tramitomania.

Pero bautizar a una nueva ley como «de Modernizacion
de otra anterior» no parece muy apropiado, porque, en
términos generales, las leyes nuevas que reforman las
anteriores se dictan para mejorarlas, ora corrigiéndolas, ora
poniéndolas al dia. Por ello, la ley en cuestion bien pudo
denominarse como de costumbre se designan a las leyes que
reforman leyes anteriores, es decir, como «Ley Reformatoria
de la Ley de Companias», y sanseacabo.

Las compaiiias mercantiles estuvieron regladas desde
hace mucho tiempo por el Caodigo Civil aprobado el 21 de
noviembre de 1857, que comenzd a regir el 1.° de enero
de 1861, y, posteriormente, por el Cédigo de Comercio de
1906 (cuya dltima codificacién se publicé el 20 de agosto de
1960); hasta que mediante el Decreto Supremo n.” 142 del
27 de enero de 1964 se expidio una ley especial dedicada
a ellas, es decir, a las compaiias mercantiles, denominada
simplemente como «Ley de Companias», de muy grata
recordacién para muchos abogados de entonces; la misma
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que fue publicada en el Registro Oficial n.” 181 del 15 de
febrero de 1964

Con esa nueva «Ley de Compaiifas» recién nacida, el dere-
cho societario ecuatoriano principié a desarrollarse de
manera impresionante, empezando porque en ella se habian
creado para Ecuador, como verdaderas novedades, la
«Compania de Responsabilidad Limitada» y la «Compaiiia
de Economia Mixta», asi como las figuras juridicas de la
«Transformacién» y de la «Fusién». Tanto asi que, para el
ano siguiente, en abril de 1965, se expidi6 la primera gran
reforma de lamencionadaley, en la que se dispusola creacién
de la «Superintendencia de Compaiias Anénimas», que
luego, con el nombre de «Superintendencia de Compaiiias»
simplemente, pasaria a ser «el érgano de control societa-
rio» por antonomasia de las «compaiiias de capitales»,
es decir, una verdadera novedad, que los empresarios
nacionales y ciertos abogados especializados en derecho
comercial empezaron a estudiar con cierto temor por la clase
de «control societario» que ese nuevo organismo podria
imponer, hasta que, con el tiempo y las aguas, acabaron por
respetarlo en alto grado, principalmente por la reconocida
calidad moral y profesional de sus representantes.

En suma, a partir de entonces, los «controles societarios»
a los que las companias mercantiles de capitales quedaron
sujetas fueron el «control interno» y el «control externo».

I Como dato curioso, vale mencionar el hecho histérico de que ya en el afio
1909 se habia expedido una ley de catorce articulos que dos afos después fue
oficialmente conocida como «Ley de Companias de 1909»,

15
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(1) ¥l econtrol internow, que puede dividirse en dos clases
de actnaciones: las de los ecomisarioss, (ue nuestra I.J::y
de Compaitias heredd del anterior Codigo de Comercio
de 1906, codificado en 1960, gracias a sus arts. 316,
317,318y 319; y, las de los «auditores externos», que se
incorporarian al derecho societario ecuatoriano a fines
del afio 1986; ¥,

(ii) El «control externo», que —en el plano societario—
corresponde integramente al poder piiblico del Estado,
a través de la «Superintendencia de Companias» (hoy,
ademds, «de Valores y Seguros») creada oficialmente el
5 de junio de 1967, con personalidad juridica propia y
para la vigilancia y control de las compaiiias mercantiles
de capitales, que entonces eran las anénimas, las de
en comandita por acciones y las de economia mixta
(y que ahora son también las sociedades por acciones
simplificadas).

Sobre este tema del «control societario» de las companias
mercantiles, del cual volveremos a tratar mas adelante, se
sugiere que el amable lector se sirva recordar o revisar en
la anterior Revista de Derecho Societario (la nimero 15)
la estupenda colaboracion del doctor Jorge Egas Peiia,
intitulada El control societario en el Ecuador.

3.- Y, como era de esperarse, esa nueva ley de 1964, con el paso
del tiempo, sufrid, entre otras, las siguientes reformas y fue
objeto de las siguientes codificaciones:’

2 Tomado parcialmente de la Sinopsis Histérica de la Ley de Companias v
normativas conexas del doctor Marcelo Icaza Ponce y del abogado Santiago
Romera Jouvin, publicada en el n." 9 de la Revista de Derecho Societario,
péginas 12 a 43,

16
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En el Registro Oficial del 23 de abril de 1965 se produjo
la primera gran reforma de la Ley de Compaiiias y se
dispuso la creacion de un organismo llamado entonces
«Superintendencia de Companias Anonimas», que
después seria simplemente la «Superintendencia de
Compaiiias» y, finalmente, la «Superintendencia de
Compaiias, Valores y Seguros.

La Constitucion Politica de 1967 elevo expresamente a
categoria de organismo constitucional a la Superinten-
dencia de Compaiiias, como «organismo de control».

- Mediante Decreto Supremo promulgado en el Registro

Oficial del 5 de junio de 1967 se cre6 oficialmente la
«Superintendencia de Compaiiias», con personalidad
juridica propia, y se le concedié las facultades de vigi-
lancia y fiscalizacion de las Compaiias Anonimas, en
Comandita por Acciones y de Economia Mixta.

En el Registro Oficial del 19 de julio de 1968 se publicd
la primera codificacion de la Ley de Companiias.

En febrero de 1971 se publicd la segunda gran reforma a
la Ley de Companias, que introdujo varios e importantes
cambios a la misma.

En el Suplemento del Registro Oficial del 6 de abril de
1971 se publico la segunda codificacion de la Ley de
Compaiiias.

Para entonces, el llamado «Pacto Andino» impuso en
Ecuador nuevas reglas —muy poco amistosas— para
la «inversiébn extranjera», lo cual, entre otras cosas,
indirectamente ocasionaria poco a poco la eliminacién
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8.

total de las «acciones al }'rl‘lt‘l:ldn]'n en las cgmpﬂﬁ.fag
andnimas, que ocurrio finalmente en el ano 1975.

Por Decreto publicado en el Registro Oficial del 6 de
octubre de 1971, se permitio la «transformacion» de las
compaiiias anénimas a compaiiias de economia mixta,

y viceversa.

9- Fn marzo de 1972 se establecieron nuevas normas

relacionadas con la «disolucion» de las companias de
COmercio.

10.- En julio de 1974 se dictaron normas especiales para la

«inactividads, la «disolucion» y la «liquidacion» de las
compaiias de comercio.

11.- En el Registro Oficial del 13 de enero de 1975 se

publicé un decreto supremo por el que se concedi6 a
la Superintendencia de Compaiiias —ademads de las
atribuciones que ya tenia— la vigilancia y control de
todas las compaiiias de responsabilidad limitada y se
instauro la figura de la «intervencion». Esa fue la tercera
gran reforma de la Ley de Compaiiias.

12.- En agosto de 1975 se expidi6 un decreto por el cual

—por fin— se exoneraron de todos los impuestos a las
constituciones y més actos societarios de las companias

mercantiles.

13.- En agosto de 1976 se fijaron nuevos minimos para los

capitales sociales de las compaiias de comercio.

14.- En el Registro Oficial del 28 de julio de 1977 se publicé

la tercera codificacion de la Ley de Compaiiias.
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15.- En enero de 1979 se publico lo que podria considerarse
como la cuarta gran reforma a la Ley de Companias, en
la que se destacaron nuevas reglas para la vigilancia y
control de las compaiifas de responsabilidad limitada.

16.- En el Registro Oficial del 12 de julio de 1983 se public6
la Resolucion n.” 12510 de la Superintendencia de
Compaiiias que ordend el régimen de las acciones
pertenecientes a una sociedad conyugal, basicamente
para proteccion de la mujer casada.

17.- El 30 de diciembre de 1986 se publicé una reforma a la
Ley de Compaiiias, que instituyd la «auditoria externa»
para ciertas compafias importantes. Esta podria
ser considerada la quinta gran reforma de la Ley de
Compaiias.

18.- En el Registro Oficial del 29 de junio de 1989 se publico
una nueva ley dedicada a la «inactividad», «disoluciénm,
«reactivacion» y «liquidacion» de las Companias, asi
como a la cancelacion del permiso de operar en el pais
concedido a las companias extranjeras.

19.- El 18 de agosto de 1989 y el 2 de agosto de 1990 se
publicaron varias reformas al Cdédigo Civil, y en
particular a los articulos relacionados con el régimen
patrimonial de la sociedad conyugal en el mundo de las
compaiiias mercantiles, es decir, a los actuales articulos
181 y 182 de dicho Cadigo.

20.- En el Suplemento del Registro Oficial del 5 de noviembre
de 1999 se publicé la cuarta codificacion de la Ley
de Compaiiias. Y en el Registro Oficial del 25 de los
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mismos mes y aio se publicé una Fe de errata a aquella
codilicacion.

1.- Con motivo de la dolarizacion del pais, en el Registro

Oficial del 13 de marzo de 2000 se publicé la «Ley
Trole», que tuvo mucho que ver con la elevacién del
valor nominal de las participaciones o acciones de las
Compaiifas de Responsabilidad Limitada y de las
Companias Andnimas.

22.- En el suplemento del Registro Oficial del 24 de junio

de 2005 se publicé la vigente codificacién del Codigo
Civil, en el que se sigue normando a las Compariias
Civiles.

23.- En enero de 2006 se publicé la Ley de Empresas Uniper-

sonales de Responsabilidad Limitada.

24.- En el Registro Oficial n.” 591 del 15 de mayo de 2009 se

publicé una «Ley Reformatoria a la Ley de Companias»
de 18 articulos, dedicados principalmente a ciertas
compaiifas extranjeras que estuvieren operando de
cualquier forma en Ecuador.

25.- En el Suplemento del Registro Oficial del 20 de mayo de

2014 se publicaron varias reformas a algunas leyes para
transparentar el mercado de valores, y entre ellas la Ley
de Companias.

26.- En el Suplemento del Registro Oficial del 29 de di-

ciembre de 2017 se publicé la «Ley orgdnica para la
reactivacion de la economia, fortalecimiento de la
dolarizacién y modernizacion de la gestion financierax,
con la que se reformaron unos pocos articulos de la Ley

de Compaiias.
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27.- En el Segundo Suplemento del Registro Oficial del 23
de octubre de 2018 se publicé la «Ley Orgénica para la
optimizacién y eficiencia de tramites administrativos»,
en la que se introdujeron algunas reformas a la Ley
de Compaiias, especialmente en lo relativo a la
liquidacion, cancelacion y reactivacion.

28.- En el Suplemento del Registro Oficial del 13 de di-
ciembre de 2019, entre otras, se crearon ciertas curio-
sidades que tal vez habrian sido impensables hace
20 aiios, tales como las «operaciones combinadas»,
para crear, absorber o transformar en un mismo acto
multiples sociedades, y las «fusiones fronterizas».

29.-En el Suplemento del Registro Oficial del 28 de
febrero de 2020 se crearon las «Sociedades por
Acciones Simplificadas», que han merecido cierto
cuestionamiento de algunos especialistas en el derecho
societario.

O sea, por la historia de sus reformas y codificaciones, desde
su nacimiento en el ano 1964, la Ley de Companias de
Ecuador no fue precisamente un cuerpo legal abandonado
a su propia suerte, sino todo lo contrario, especialmente
gracias a los primeros veinte anos de la Superintendencia de
Compaiiias y a las grandes personalidades que entonces la
dirigieron, tales como René Bustamante Muioz, Francisco
Salgado Salgado, José Antonio Baquero de la Calle, César
Moya Jiménez, Germdn Carrion Arciniegas y Teresa
Minuche Murillo de Mera, en Quito, y Ramén Vela Cobos,
Alfonso Trujillo Bustamante y Rémulo Gallegos Vallejo, en
Guayaquil.
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No ha sido apropiado, pues, sino mds bien algo arrogante,
bautizar a la ley referida como «Ley de Modernizacion a la
Ley de Compaiifas»; aunque para algunos estudiosos mds
agudos del derecho societario, el cuestionado calificativo
fue expresamente introducido en el nombre de la nueva
ley en cuestion por los verdaderos idedlogos de la misma,
para desviar la atencion de los interesados en ella, a fin
de que no advirtieran sus reales intenciones, que parecian
cocinadas dentro del socialismo del siglo xx1, enemigo de
los sectores productivos nacionales, que tanto «aporto» al
alumbramiento de la Constitucién ecuatoriana del afo 2008,
de la cual aparecen elocuentemente tomadas y trasplantadas
a los «Considerandos» de la mencionada nueva ley, aquellas
consignas tan conocidas de «la distribucion igualitaria
de los medios de produccién» y de «la economia popular y
solidaria».

Dicho todo lo anterior, empecemos por constatar en los
primeros renglones de la «Ley de Modernizacion a la Ley
de Compaiiias», es decir, en el cuarto articulo de los 137
que tiene, que ella no es tan «modernizadora», como su
nombre lo proclama. Pero para eso tendremos que empezar
retrocediendo mds de medio siglo.

El art. 13 de la entonces recién nacida «Ley de Compaiiiasy
del afio 1964, con la ingenuidad de un primerizo, decia,
muy mondo y lirondo, lo siguiente: «Art. 13. En ninguna
compaiiia se puede negar a los socios el derecho de exa-
minar los libros, correspondencia y demds documentos
que comprueben el estado de la administracion social.
(Las negrillas no son del original). Para una mejor
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apreciacion de lo transcrito se aclara que ese art. 13 se
encontraba en la Seccion 1 de la referida ley, bajo el titulo de
DISPOSICIONES GENERALES.

Catorce meses después fueron suficientes para que quienes
se habian comprometido con el éxito de aquella nueva Ley
de Compaiiias cayeran en cuenta de que esa extrema libertad
dada por ese art. 13 a todos los socios de todas las compa-
nias mercantiles (especialmente a los de las «wandnimas»,
«en comandita por acciones» y «de economia mixta») habia
sido un error garrafal, y fue por eso que en la primera gran
reforma de la Ley de Companias, ocurrida el 23 de abril
de 1965, se corrigid esa peligrosisima equivocacion, con la
condigna modificacion de aquel art. 13, que entonces paso
a decir lo siguiente: «Art. 13. Los socios podrdn examinar
los libros y documentos de las companias relativos a la
administracion social; pero, los accionistas de las compa-
fiilas andnimas, en comandita por acciones y de economia
mixta, solo tendran derecho a que se les confiera copia
certificada de los balances generales, del estado de la
cuenta de pérdidas y ganancias, de las memorias o
informes de los administradores y de los comisarios,
y de las actas de las Juntas Generales; asimismo podrin
solicitar la lista de los accionistas e informes acerca de los
asuntos tratados o a tratarse en dichas juntas», (Las negrillas
no son del original).

Sobra decir que los abogados y muchos empresarios de
entonces aplaudieron las excepciones expuestas en esa
reforma legal, porque ellos conocian muy bien que, al
menos en Ecuador, en las «compaiifas con acciones» no

23



Frenilion Rosrero Parediced

24

puede operar la democracia lotal, so pena de arriesgar el
negocio respectivo, por motivos tan diversos que van desde
el espionaje empresarial hasta los tan conocidos conflictos
entre mayorias y minorias.

iEl sentido comiin habia triunfado otra vez! Y con el tiempo
ese art. 13 —ya corregido— paso a ser el art. 15 de la Ley
de Compaiiias, dentro de la misma Seccion I y con el mismo
texto con el que fue reformado en abril de 1965, tal como se
puede confirmar en la codificacion de 1971.

Lamentablemente, mas de medio siglo después, la «Ley
de Modernizacion a la Ley de Compaiiias» nos regreso al
pasado, es decir, al afio 1964 y hasta con mayores perjui-
cios. Y ya no por error.

Lo antedicho se confirma con el primer inciso del actual art.
15 de la Ley de Compaiiias (antes art. 13), cuyo texto dizque
ya «modernizado» dice asi: «Los socios o accionistas (y, por
tanto, cualquiera de ellos) podran examinar todos los libros
y documentos de la compania relativos a la administracion
social. En especial tendran derecho a que se les confiera
copia certificada de los estados financieros, de las memorias
o informes de los administradores, asi como de los informes
de los comisarios y auditores, cuando fueran del caso, y de
las actas de juntas generales; también podrdn solicitar la
lista de socios o accionistas e informes acerca de los asuntos
tratados o por tratarse en dichas juntas». (Obsérvese, por
favor, que esa reforma suprimié las excepciones que estaban
amparadas en aquella oracién que empezaba diciendo:
«pero, los accionistas de las compaiiias anénimas, en
comandita por acciones, y de economia mixta solo
tendrdn derecho a que se les confiera...»).
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Claro que con tantas liberlades concedidas tan generosa-
mente a los «accionistas» segin el texto precedente, los
mismos verdaderos idedlogos de la misma ley en cuestién
se vieron obligados a «exigir» a dichos «accionistas» que
se porten bien y que guarden el debido sigilo respecto de la
informacion a la que hubieran tenido acceso, tal como se
podra constatar en los dos incisos finales de aquel art. 15,
redactados con tanta gracia.

L.Q.Q.D.?

En todo caso, lo mas notable de lo antedicho es la confirma-
cién de que la «modernizacién» del art. 15 (antes art. 13)
de la ley en cuestidn, irénicamente nos ha regresado al
pasado en mds de cincuenta afios; pero, lo verdaderamente
importante es el gravisimo peligro que correrdn en Ecuador
las «comparifas con acciones» cuando ciertas minorias, sin
el debido consejo, pretendan utilizar ese derecho ilimitado
a toda informacién posible, para tratar de conseguir con el
hostigamiento del caso cualquier prebenda impensable, o,
mucho peor, cuando algiin competidor desleal pretenda
utilizar como espia a un apropiado accionista minoritario
—con unas pocas acciones, por ejemplo— para que le
consiga cualquier informacién secreta que necesite, a pesar
de los graciosos dos incisos finales del art. 15 de la ley
modernizada.

Pero lo mds grave de todo lo antedicho es que esa estulticia
cometida contra el art. 15 (antes art. 13) de la Ley de
Compaiifas no fue una simple necedad o tonteria, sino que
fue la punta de lanza —muy bien labrada— con la que se

3

«Lo que queria demostrars, seglin aprendimos en el colegio.
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inicio ¢l despojo de todas las seguridades y tranquilida-
des que siempre luvieron en esos asuntos las mayorias de
las companifas con acciones; tal como se confirma y evidencia
con los dos nuevos incisos finales del ya modernizado
art, 25 de la Ley de Companias, que se transcriben a
continuacion:

El Superintendente podra exigir, de oficio o a peticién
de los socios o accionistas de la compania (y, por tanto,
de uno cualquiera de ellos), la presentacién de los estados
financieros y de cualquier documentacién contable
que fuere necesaria para determinar la actual situacidn
financiera de una compafia sujeta a su vigilancia,
Estos estados financieros deberin ser entregados
dentro de los quince dias siguientes al mandato del
Superintendente, bajo las mismas sanciones previstas
en los incisos anteriores, salvo que la compafia, por
razones justificadas, hubiere obtenido prérroga del plazo.

Los socios o accionistas (y, por tanto, uno cualquiera
de ellos, aunque solo tuviere una accion o participacion)
tendrdn el derecho de solicitar al organismo de control,
en cualquier tiempo, el libre y oportuno acceso a la
informacion financiera y demis documentos de la
compaiiia. Para tales efectos, se procedera de acuerdo con
el inciso anterior. (Las negrillas no son del original).

Conviene destacar que los dos tltimos incisos del art.
25, que se acaban de transcribir, no existian en la Ley de
Companias antes de su reciente «modernizacion», lo cual
resulta muy decidor y ayuda a descubrir toda la demas
hostilidad con la que se ha venido atacando en los Gltimos
tiempos a la querida Ley de Compaiiias.
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Con esos dos tltimos incisos del citado art. 25 de la Ley de
Compaifas quedd confirmada la decision de los verdaderos
idedlogos de la nueva ley, de acosar con ella a los principales
exponentes de la libre empresa y de los sectores productivos
de la nacién, y, por ende, a las compaiiias mercantiles;
tal como de inmediato se demuestra; porque no se trata
solamente de la excesiva e innecesaria concesion de derechos
a favor de los accionistas minoritarios de las compaias con
acciones, sino de otros atentados parecidos... o peores.

Pruebas al canto, con las «declaraciones juradas»:

(a) Con respecto a las compaiiias de responsabilidad limi-
tada, gracias a la «Ley de Modernizacién a la Ley de
Companias», el primer inciso y el antepentltimo inciso
del literal h) del art. 115 de la Ley de Compaiiias,

actualmente ya dicen:

En caso de que el socio fuere una sociedad extran-
jera, deberd presentar a la compania, durante el mes
de diciembre de cada afio, una certificacion extendida
por la autoridad competente del pais de origen en la
que se acredite que la sociedad en cuestion cuenta con
existencia legal en dicho pais.

(-..)

Si la informacién que la compania ecuatoriana debe
presentar a la autoridad tributaria nacional sobre
sus socias extranjeras, sean personas naturales o
juridicas, no ha variado respecto de la informacion
consignada el afo anterior, la obligacion de la
compaiia ecuatoriana se tendrd por cumplida
mediante la declaracidn bajo juramento que en dicho
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sentido realice el representante legal. (Las negrillas no

son del original).

Al margen de esa obstinacién con la declaracién jurada,
nos preguntamos de paso ;qué hace la Ley de Companias al
servicio del Servicio de Rentas Internas (SRI)?

(b) En el numeral 11 del art. 137 de la Ley de Companias,
gracias a la Ley de Modernizacion de la misma, con
respecto a la compania de responsabilidad limitada,
se dice que en la escritura de constitucion los
comparecientes deberdn dejar constancia de:

La declaracion, bajo juramento de los compare-
cientes, de la veracidad y autenticidad de la infor-
macién proporcionada y de la documentacién de
soporte presentada durante el proceso de constitu-
cion de la compaiiia de responsabilidad limitada.
También deberd incluirse una declaracion jurada
que acredite que los fondos, valores y aportes
utilizados para la constitucion de la compania de
responsabilidad limitada provienen de actividades

licitas. (Las negrillas no son del original).
«jFuenteovejuna, todos a unals.

(c) Igualmente, para la constitucion de la compaiiia ané-
nima, gracias a la misma nueva ley, en el numeral 14
del interminable y mal remendado art. 150 de la Ley
de Compaiifas también se repite dos veces la misma
obsesion con la «declaracion juramentada» aquella, con

los siguientes términos:

La declaracion, bajo juramento de los compare-
cientes, de la veracidad y autenticidad de la informa-
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cidn proporcionada y de la documentacion de soporte
presentada durante el proceso de constitucion de la
compafifa anénima. También deberd incluirse una
declaracion jurada que acredite que los fondos,
valores y aportes utilizados para la constitucidn de la
compafiia anonima provienen de actividades licitas.
(Las negrillas no son del original).

“iFuenteovejuna, todos a una!”.

(d) Con la misma musica y con la misma repeticion, con
respecto a los aumentos de capital de las compaiiias
anonimas, gracias a esa misma nueva ley, a continuacién

del numeral 4 del art. 183 de la Ley de Compaiiias se
dice:

Al momento de instrumentarse un aumento de
capital, debera incluirse una cldusula que contenga
la declaracion bajo juramento del representante
legal, de la veracidad y autenticidad de la informacién
proporcionada y de la documentacién de soporte
que sustenta el aumento de capital. También deberd
incluirse una declaracion jurada del representante
legal que acredite la correcta integracion del capital
social y que los fondos, valores y aportes utilizados
para el aumento de capital provengan de actividades

licitas. (Las negrillas no son del original).

Adviértase, por favor, que en el texto precedente (dedicado
exclusivamente al aumento de capital) se incluyé la tra-
vesura de que el representante legal también acredite bajo
juramento «la correcta integracion del capital social» (y
no solo del aumento sino de todo el capital), es decir,
la integracion del capital antes del aumento; lo cual de
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alguna forma podrfa resultar repetitivo por la «declaraciéon
juramentada» ya rendida en la constitucion de la com-
paiiia, segin el numeral 14 del art. 150 de la Ley de
Compaiifas... o en un anterior aumento de capital.

(e) Como la referida obsesion con las «declaraciones
juradas» o «juramentadas» parece que empezd con
la expedicién de la ley que creo las Sociedades por
Acciones Simplificadas (S. A. §.) en febrero de 2020,
la «Ley de Modernizacién a la Ley de Companiias»
aprovechd la ocasion para complementar el numeral 12
del actual art. 317.8' de la Ley de Companias, en los
siguientes términos:

12. La declaracion bajo juramento de los com-
parecientes, de la veracidad y autenticidad de la
informacion proporcionada y de la documentacién de
soporte presentada durante el proceso de constitucién
de la sociedad por acciones simplificada. También
deberd incluirse una declaracién jurada que acredite
que los fondos, valores y aportes utilizados para la
constitucion de la sociedad provienen de actividades
licitas. (El complemento agregado al texto anterior
de este numeral 12 lo constituye la segunda parte
del parrafo transcrito que comienza con la palabra
HTﬂmbiéIlH},

7.- Saturados de tantos juramentos, viene bien preguntarnos
desde cudndo y desde donde nos llegd la noveleria de

4 Enrealidad, no existe oficialmente el art. 317.8 dela Ley de Compaiiias, que
corresponde a un articulo sin numeracién que en su momento fue denominado
«Contenido del documento constitutivos, y que ahora lo podemos identificar
con esa numeracién no oficial gracias al excelente servicio de la Corporacion
de Estudios y Publicaciones y al especial ingenio de sus editores.

30



Sobwe T ley de modernizacion a b Ley de Companias

ocuparnos y preocuparnos tanto por la pureza particular y
privada de las compaidas mercantiles ecuatorianas, cuya
inmensa mayorfa estd dada en la prictica por sociedades
familiares y por una que otra prolongacion de importantes
empresas extranjeras, que generalmente llevan sus negocios
con especial limpieza. Y una vez formulada esa pregunta
sabremos identificar la respuesta en los responsables de
todo lo que Ecuador vivid y soport6 en los ultimos tiempos
desde el afio 2007, con el empujon de aquella suerte de
confraternidad regional del siglo xx1, enemiga de los
sectores productivos del pais, a la que ya nos hemos referido.

Es que antes de todo aquello, a nadie se le habia ocurrido
acosar tan abiertamente a las companias mercantiles ecua-
torianas con la plaga aquella de las «declaraciones juradas»
referidas anteriormente, y con el inseparable y peligroso
fantasma del perjurio, porque el derecho comercial y el
derecho procesal ecuatoriano siempre tuvieron recursos
juridicos mejores que esas «declaraciones» ridiculas para
controlar la correcta administracién de las compaiiias
mercantiles. Y no solo eso, sino que la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, en teoria al menos, cuenta
con abundantes mecanismos de control més que suficientes
para cumplir debidamente sus deberes y obligaciones con
enormes facilidades; por lo que llama poderosamente la
atencion que en el «Considerando» noveno de la referida
«Ley de Modernizacion a la Ley de Compaiiias» sus autores
se hayan permitido la siguiente afirmacion:

Que la actividad de control que ejerce la Superin-
tendencia de Companias, Valores y Seguros sobre
el sector empresarial formalmente organizado
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ha demostrado la necesidad de que se dote j
esta institucion de mecanismos més idéoneos de
supervision, de manera que, ofreciendo un servicio
efectivo a las compaiiias, a los socios o accionistas de
aquellas y a los terceros en general, cuyos intereses
por mandato legal debe proteger, se adecue en mejor
forma a los lineamientos de modernizacion del
Estado. (Las negrillas no son del original).

Dejamos al amable lector que digiera con calma el texto
precedente (especialmente el pasaje aquel de que la
propia Superintendencia «ha demostrado la necesidad
de que se dote a esta institucion de mecanismos mads
idoneos»... ;de acoso?); pero, por nuestra parte, por lo que
antecede, nos vemos obligados a designar solamente las
facilidades y mecanismos con que actualmente cuenta
la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
para ejercer la vigilancia y el control de las compaiiias
anonimas, en comandita por acciones y de economia mixta;
de las empresas extranjeras que ejerzan actividades en
Ecuador; de las companias de responsabilidad limitada; de
las sociedades por acciones simplificadas, y, de las bolsas de
valores y seguros (y demds entes, en los términos de la Ley
de Mercado de Valores).

Esas facilidades y mecanismos son:
o Reformar los estatutos sociales de compaiiias.
» Revisar «actos societarios» ya instrumentados.

» Aprobar las fusiones, escisiones, transformaciones,
etcétera, de compaiias.
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Ordenar edisoluciones» de companias.
Ordenar «liquidaciones» de compaiifas.
Nombrar liquidadores.

Hacer «inspecciones» a las compaiias con su propio
personal.

Disponer «intervenciones» de compaiias con su propio
personal.

Nombrar interventores.
Convocar a las juntas generales de las companias.
Multar a las compaiiias y a sus administradores.

Calificar a las firmas de auditoria externa que presten sus
servicios a las compaiiias.

Revisar los estados financieros y mds cuentas anuales de
las compafifas.

Revisar los informes de los auditores externos de las
compaiifas.

Revocar el permiso de operacién concedido ala compaiia
extranjera que tenga sucursal en Ecuador.

Designar de oficio un administrador temporal de la
sociedad por acciones simplificadas que se encuentre en
acefalia.

Efectuar un «control formal de legalidads de la desig-
nacion del representante legal de cada sociedad por
acciones simplificadas,

Etcétera,
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Con todo este elocuente listado y con la increible declara-
cion que la Superintendencia de Companias ha permitido
que se formule en el «Considerando» noveno de la «Ley
de Modernizacion a la Ley de Compaiifass, en el sentido
de que su actividad de control le haya demostrado a ella
que existe «la necesidad de que se dote a esa institucién de
mecanismos mds idoneos de supervision», queda confir-
mada plenamente larazon quetuvoel doctor Jorge Egas Pena,
meses antes de que se expidiera la «Ley de Modernizacién
a la Ley de Companias», cuando en su articulo «El control
societario en el Ecuador», publicado en el niimero 15 de la
Revista de Derecho Societario, se refirié al «reiterado afian
de la Superintendencia de Companias de incrementar
de manera incansable su poder de control con medidas
no siempre acertadas, que en la prictica no han benefi-
ciado a los entes controlados y provocan el desbordado
crecimiento del ente burocritico, en su nimero y en su
poders. (EDINO. Primera Edicion: septiembre 2020).

Lo cual nos obliga a sumarnos con la siguiente informacion
con respecto a las llamadas Normas del Buen Gobierno
Corporativo:

El fenémeno de los Codigos del Buen Gobierno Corpo-
rativo empezo en los Estados Unidos de América, en los
aios setenta, por causa de los escindalos financieros de
algunas de las mas grandes sociedades de esa época, para
consolidarse en los afios noventa con la ayuda del movi-
miento reformador denominado «corporate governance».

Dicho esto, hay que aclarar que ese movimiento, como
todos los similares, se concretaron al cuidado del Buen



Sobre ln ley de modernizacion a la Ley de Compaiias

Gobierno de las grandes Sociedades, con cientos y miles
de accionistas, ¢s decir, de esas compaiiias enormes que
priacticamente no existen en Ecuador.

No obstante esto dltimo, alld por el afo 2005 empezo a
gestarse en Ecuador lo que afios después serian las Normas
Ecuatorianas para el Buen Gobierno Corporativo, que la
Superintendenciade Companias, Valoresy Seguros «aprobos»
mediante Resolucion SCVS-INC-DNCDN-2020-0013, del
1.2 de setiembre de 2020, publicadas en la edicion especial
del Registro Oficial 1076 del 25 de setiembre de 2020, que
cuenta con mds de 70 paginas.

Lo curioso de esta larguisima historia (que nos hemos per-
mitido recordar) es que las tales «Normas Ecuatorianas» no
son obligatorias; no obstante lo cual fueron oficialmente
«aprobadas» por la Superintendencia de Compaiiias y pu-
blicadas en el Registro Oficial. Serd por esa ambigiiedad que,
gracias a la «Ley Modernizadora a la Ley de Compaiias», el
inciso final del actual art. 431 de la Ley de Compaiias dice:

La Superintendencia de Companias, Valores y Se-
guros, velard e incentivard la implementacion del
buen gobierno corporativo... (Las negrillas no son

del original).

;Serd por esto ultimo que algunas «normas» de ese Buen
Gobierno Corporativo ecuatoriano fueron trasplantadas a
la Ley de Compaiias (para entonces si pasar a ser obliga-
torias), como ocurrié con los nuevos «deberes» de debida
diligencia y de lealtad, que figuran en los arts. 262 y 262.1.
(que se tratardn mds adelante)? ;Y como ocurrié también
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con ¢l «Derecho de la minoria a incluir puntos adicionales
en ¢l orden del dia de una convocatoria», que ahora consta
trasplantado (de esas «normas») en los tres incisos finales
del art. 235!

Terminamos esta digresion recordando que, en nuestra
opinién, lo del «Buen Gobierno Corporativo» no funcio-
naria en Ecuador, porque aqui no existen las grandes
compaiiias que en otros paises le dieron y le siguen dando
motivo y origen.

Llegados a este punto, permitasenos hacer la siguiente pausa
para entender mejor el acoso que las compaiiias mercantiles
estdn recibiendo del Estado en los tiltimos tiempos:

A mediados de marzo del presente afio 2021, los
medios de comunicacion social hicieron piblica una
polémica generada en las altas esferas del Gobierno
a causa de la fijacion de la tarifa de transporte de crudo
por el Oleoducto de Crudos Pesados (OCP), en la que
participaron, por una parte, una alta funcionaria de
la anterior y de la actual administracién y, por otra
parte, el ministro del ramo, que en cierto momento
le habia recordado a aquella alta funcionaria que el
usesgo antiempresa privada» habia sido lo que llevo a
ciertos funcionarios del Ministerio y de Petroecuador
a plantear la tarifa menor.®

Y ahora volvamos al texto principal, pero no olvidemos ese
«sesgo antiempresa privada» reconocido publicamente
por un alto ministro de Estado.

5  Diario EI Universo, viernes 19 de marzo de 2021,
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Las compaiifas mercantiles existieron juridicamente en
Ecuador desde su primer Codigo Civil y, mds especial-
mente, desde el Codigo de Comercio de 1906. Y ya vimos
que en 1964 se expidio en este pais la Ley de Compaidias,
que aun perdura con sus reformas y codificaciones, y a pesar
de la «Ley de Modernizaci6n a la Ley de Compaiiias» del 10
de diciembre de 2020. Pues bien: salvo el caso de esta tltima,
es decir, antes del 10 de diciembre de 2020, a ninguna ley
mercantil ecuatoriana se le habia ocurrido acudir a la figura
juridica de la «declaracion jurada» en la forma tan prédiga
como se ha hecho en esa tltima ley; simplemente porque
nunca se la considerd necesaria.

Para demostrar lo sostenido en el nimero precedente, como
un botdén de muestra, formulémonos la siguiente pregunta y
expliquemos su condigna respuesta:

;Por qué a ningan genio ecuatoriano del derecho, o hasta
de la politica, no se le ha ocurrido ain recomendar y
conseguir que se expida una ley para que las «declaraciones
patrimoniales» o las «declaraciones de impuestos» se
formulen y se presenten amparadas en una «declaracién
juramentada», a fin de garantizar la verdad de las mismas?

Aquello no se ha dado, creeriamos nosotros, ante todo,
por innecesario, y, ademds, talvez, porque las cuestiones
tributarias suelen ser muy opinables; lo cual ficilmente
podria provocar injustas acusaciones de perjurio, tanto mis
cuanto que las autoridades fiscales no suelen ser buenos
jueces en cuestiones impositivas.
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Cosa parecida a esta tltima tal vez podria decirse en la
actualidad con respecto a la Superintendencia mencionada.

Con todo lo antedicho de por medio, acudamos a la reali-
dad practica para demostrar la irracionalidad de aquellas
«declaraciones juradas», con los siguientes casos supuestos
en el frecuente trajinar de las compaiias mercantiles:

(a) La Compaiiia «El patito dos por tres S, A.» se constituyo
en Ecuador en 1980. En el afio 1985 hizo su primer
aumento de capital, con aportes dinerarios. Cinco afios
después efectud un nuevo aumento por compensacién
de créditos con un solo accionista. Diez afios después,
esa compafia volvio a aumentar su capital por capitali-
zacion de reservas. En el afio 2002 la misma compafiia
hizo un nuevo aumento de capital con el superdvit
proveniente de la revalorizacion de activos. Y en el afo
2015 esa misma compaiia hizo un ultimo aumento
de capital, por elevacion del valor de sus acciones ya
emitidas y mediante la capitalizacion parcial de sus
reservas facultativas de libre disposicion.

(b) En el afio 2019 fallecié el gerente general y representante
legal de «El patito dos por tres S. A, y lo eligen a
usted, lector amigo, por ser un reconocido ejecutivo de
primera categoria, como reemplazo del difunto, y usted
acepta, a fines del aiio 2020.

(¢) En el mes de mayo del afio 2021, esa misma compaiia,
con el concurso de usted, hace un nuevo aumento de
capital, con aportes dinerarios debidamente pagados.
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(d) Pero, para instrumentalizar legalmente ese aumento de
capital, entre otras cosas ya cumplidas, usted, amable
lector, de conformidad con el art. 183 de la Ley de
Compaiiias, como representante legal de «El patito dos
por tres 5. A.», debe recordar que, gracias a la «Ley de
Modernizacion a la Ley de Companias», esta obligado
a declarar bajo juramento lo que ese articulo ordena...

(e) Y cuando le consulte usted a su abogado sobre esa
declaracién, él, que lo estima mucho, probablemente le
dird que no cometa la locura de hacer tal declaracion
sobre tan largo pasado, totalmente desconocido
por usted, o que renuncie al cargo que usted aceptd
el ano anterior; y entonces usted en ese momento di-
mensionard debidamente lo que podria significar que
usted avale con su juramento la legalidad y la pureza de
todos los aumentos de capital que para esa compania
se hicieron sin su intervencion en varias ocasiones des-
de el ano 1985 y, para colmo, que también avale usted la
legalidad y la pureza del capital social original con el
que se constituyo en 1980 la Compaiiia «El patito dos
por tres 5. A.

() Entonces, probablemente usted —por elemental
prudencia— renunciara de su cargo, con el aplauso
escondide de dos o tres miembros de aquella
confraternidad regional del siglo xx1, enemiga de los
sectores productivos del pais; a pesar de que todos
aquellos aumentos de capital del pasado se habian
realizado con ejemplar legalidad.

13.- Con el supuesto ejemplo contenido en el nimero anterior
queda claro que los dardos de las referidas «declaraciones
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supuestos deberes nuevos, que expandirian notablemep,
los limites de las responsabilidades que los «representanie
legales» tenian antes de la nueva ley modernizadora, y fue
asi como, por un lado,(i) modificaron totalmente para g
daiiadas intenciones un texto clarisimo muy antiguo y e
gran importancia y, por otro lado, (ii) crearon de la nad
una nueva obligacion de los «administradores» denominada
«deber de lealtad».

Y es por eso que
que ya hemos Vis

Y fue por eso que la nueva ley modific el art. 262 de la Ley
de Compaiifas, suprimiendo su texto clarisimo que desde
1964 habia permanecido inalterado, diciéndonos desdt
entonces, con gran autoridad y especial elegancia, que:

El administrador desempefiard su gestion con b
diligencia que exige una administracion mercanti
ordinaria y prudente,
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[Por favor, que quede claro que el texto precedente del
art. 262 es el mismo que tuvo el art. 291 de la primera

Ley de Compaitfas recién nacida en febrero de 1964],

Esa disposicion, corta, sobria, elocuente y completa, vin-
culada por oposicion con la «culpa leve», lo decia todo y
lo decia bien, para mala suerte de los idedlogos referidos,
que se vieron vergonzosamente obligados a eliminarla —sin
necesidad alguna— para sembrar en su lugar el siguiente
bodrio de tres incisos, con un titulo ostentoso:

Art. 262.- Deber de debida diligencia:®* Los adminis-
tradores deberdn desempenar el cargo y cumplir los
deberes impuestos por las leyes, reglamentos, estatutos
y demés normativa aplicable, con la diligencia de un
ordenado empresario, teniendo en cuenta la naturaleza
del cargo y las funciones atribuidas a cada uno de ellos.
Para tales efectos, los administradores deberdn tener la
dedicacién adecuada y adoptardn las medidas precisas
para la buena direccién de la compania.

En el desempeiio de sus funciones, el administrador
tiene el deber de exigir y el derecho de recabar de la
compania la informacion que fuere necesaria para el
cumplimiento de sus obligaciones.

De acuerdo con la regla de la discrecionalidad, en el
ambito de las decisiones estratégicas y de negocio, el

6 Obsérvese que este articulo (mal trasplantado de las Normas Ecuatorianas
para el Buen Gobierno Corporative) totalmente reformado ahora lleva un
titulo propio («Deber de debida diligencia»), no obstante que los mds de
cuatrocientos articulos de la Ley de Compaiias no llevan titulos. Dicho lo
cual, por otra parte, adviértase que algunos articulos reformados por la Jey
modernizadora ya ostentan titulos propios, gracias a ella, como los articulos
183.1, 183.2, 183.3, 199.2, 199.3 y 238.1.
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estdndar de diligencia de un ordenado empresario se
entenderd cumplido cuando el administrador haya
actuado de buena fe, sin interés personal en el asunto
objeto de decision, con informacién suficiente y con
arreglo a un procedimiento de decision adecuado. Se
presumird que el administrador ha actuado conforme
a la regla de la discrecionalidad, salvo prueba en
contrario que demuestre actuaciones ilegales, abusivas
o viciadas por un conflicto de interés. La carga de la
prueba recaerd sobre quien alega la responsabilidad del
administrador.

Ese bodrio innecesario habria sido el pretexto para crear
de inmediato —como en efecto asi se hizo bajo el nimero
262.1.”— un nuevo articulo que le diera vida a un nuevo
«deber» de los administradores de las compafiias andni-
mas, con el atractivo nombre de «deber de lealtad», como
la pareja perfecta del «deber de debida diligencia» que
acababa de ser creado por el articulo anterior. Asi, con
esa nueva creacion, los idedlogos de la ley modernizadora
acabarfan debilitando mds atn a la institucién juridica de
la «administracién» de las compaiiias anénimas, como ya
se demostrard.

Por el momento, con todo lo ya dicho, veamos el extrano
contenido de ese art. 262.1.%

7 Otra vez, gracias a la Corporacién de Estudios y Publicaciones.

& Estearticulo (mal trasplantado de las Normas Ecuatorianas para el Buen
Gobierno Corporativo) también es totalmente nuevo e igualmente también os-
tenta un titulo propio
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Art, 262.1.- Deber de lealtad.- Los administradores
deberdn desempeiiar el cargo con la lealtad de un fiel
representante, obrando de buena fe y en el mejor interés
de la compaiiia.

En particular, el deber de lealtad obliga al adminis-
trador a:

a) No ejercitar sus facultades con fines distintos de
aquéllos para los que le han sido concedidas;

b) Guardar secreto sobre las informaciones, datos,
informes o antecedentes a los que haya tenido acceso
en el desempefio de su cargo, incluso cuando haya
cesado en él y hasta por un afo contado a partir de
su desvinculacion, salvo en los casos en que la ley lo
permita o requiera;

c) Abstenerse de contratar o negociar, directa o indirec-
tamente, con la compafiia que administrare, salvo las
excepciones previstas en el articulo 261 de esta Ley;
y de incurrir en las prohibiciones enumeradas en el
articulo 243 de esta Ley;

d) Desempenar sus funciones bajo el principio de
responsabilidad personal con libertad de criterio,
juicio e independencia respecto de instrucciones y
vinculaciones de terceros; y,

¢) Adoptar las medidas necesarias para evitar incurrir
en situaciones en las que sus intereses, sean por cuenta
propia o ajena, puedan entrar en conflicto con el interés
social y con sus deberes para con la compaiiia.

La infraccion del deber de lealtad, resuelto en sede
judicial, determinard no solo la obligacién de
indemnizar el dano causado al patrimonio social
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en caso de haberlo, sino también la de devolver a la
compaiiia ¢l enriquecimiento injustificado obtenido
por el administrador, cuando correspondiere. (Salvo
el titulo al principio, las negrillas y el subrayado no son
del original).

Y ahora, por corta providencia, por favor, que el amable
lector ponga especial atencion en que este articulo, que
trata del «deber de lealtad», expresamente se refiere a su
cumplimiento o incumplimiento Unicamente en cuestiones
o situaciones particulares o puntuales, es decir, en el
mundo de la singularidad, pero nada dice este articulo con
respecto a los casos generales; a los cuales nos referiremos
mas adelante.

Los dos textos precedentes de ambos articulos (del 262 y
del 262.1.) nada tienen que ver realmente con la pretendida
modernizacion de la Ley de Companias, pero si tienen mucho
que ver con el extrano empefio de acosar a las compaiias
mercantiles, propiciando para ellas escenarios o situaciones
hostiles que nunca antes tuvieron, como se demostrara de
inmediato.

Como el amable lector ya habria advertido y confirmado
que la elocuencia y sobriedad del antiguo texto anterior del
art, 262 fueron reemplazadas por la verbosidad insufrible
de su nuevo texto, para terminar diciendo feamente lo
mismo que juridicamente se necesitaba decir, no insistiré en
analizar con €] su torpe nuevo contenido pero, en cambio,
me limitaré a llamar su atencién tinicamente con respecto
al titulo de ese nuevo contenido, para recordarle que el
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antiguo texto anterior nunca tuvo titulo alguno, porque
nunca lo necesité; y, ademas, para advertirle que, a pesar
de esto tltimo, los idedlogos antedichos le endilgaron aquel
titulo, porque necesitaban crear una «lista», aunque fuere
la mds corta posible,’ para producir, junto al ya referido art.
262, un nuevo articulo, con el titulo de «Deber de lealtad»,
y asi tener al fin la lista necesaria, para que ese articulo
nuevo tenga «su razon de ser», esto es, la creacion ad hoc de
un «nuevo deber» de los administradores, que, con el paso
del tiempo, si se lo permiten, podrian llegar a convertirse
en la fuente mds ficil y peligrosa de conflictos societarios
nuevos que nunca debieron existir.

Al margen de la mecdnica seguida para la creacién de
ese nuevo deber de los administradores, obsérvese, por
favor, que la materia prima de esa nueva obligacion no es
cualquier cosa, pues la «lealtad» es algo muy serio. Tanto,
que Séneca (Lucius Annaeus) dice que la lealtad es «una de
las virtudes que glorifican al hombres.

O sea, que, en buen romance, nuestros asambleistas, que
en diciembre de 2020 aprobaron la «Ley de Modernizacion
a la Ley de Companias», entonces dispusieron que los
administradores de las compaiias andnimas debian ser
titulares de la virtud de la lealtad.

9 Aunque la «lista» aquella quedd reducida solo a dos «deberes» concretos,
no tan bien explicados por sus autores, es decir, al «Deber de debida diligencias
y al «Deber de lealtadw, debe tenerse muy en cuenta que, aparte de esos dos
deberes nuevos de los administradores (que nosotros llamariamos ad hoe), ain
subsisten todos los deberes que ellos ya tenian antes de la fey modernizadora,

como las que constan en el art. 263 y otros que se hallan regados en la Ley de
Compailas.
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Todo lo dicho hasta aqui sobre el deber de debida diligen-
ciay el deber de lealtad nos obliga a aclarar que, tratdndose
de incumplimientos o violaciones a esos «deberes», en el
caso del deber de debida diligencia, el asunto se contrae
nicamente en determinar si, en el caso respectivo, el
administrador obré o no con «culpa lever, mientras que,
en el caso del deber de lealtad, la cuestion es mucho mas
compleja, no solo por la determinacion particular de cada
problema, sino por el grado de culpa, que en nuestra
opinion, no puede ser de «culpa leve», sino de «levisiman,
porque el presunto infractor debe ser una persona virtuosa,
por lo menos en los casos puntuales expresamente descritos
en el mismo art. 262.1., bajo la frase que constituye su
segundo inciso y que dice: «En particular, el deber de lealtad
obliga al administrador a:».

;Pero qué pasa —en general— en los demds casos de
deslealtad del administrador?

Pregunta muy valida, desde luego, porque —como ya lo
advertimos— el articulo citado solo se refiere a cinco casos
de deslealtad, en particular.

Muy vilida, claro estd, tanto mds cuanto que los idedlogos
de la ley modernizadora consiguieron (no sabemos como)
que entre las recientes reformas a la Ley de Compaiiias,
de diciembre de 2020, se incluyera la reforma al art. 272
de la misma, mediante la creacion de sus dos nuevos
incisos finales que —con el debido camuflaje— permiten
la insensatez de que cualquier minoria de accionistas
que represente por lo menos el cinco por ciento (5 %)
del respectivo capital social, puede, sin junta general de
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accionistas de por medio, ejercer, directa y exitosamente,
contra cualgquier administrador de la compaiiia la llama-
da «accion social de responsabilidad», cuando ella se
pretenda fundamentar en cualquier supuesta infraccién
—no tipificada— al sacrosanto «deber de lealtad». Y, ental
caso, tendriamos la posibilidad de ser testigos de una accién
judicial propuesta contra un administrador de una compa-
fia anénima, por una minoria del 5 % del capital social de la
misma, sin la venia de la Junta General de Accionistas, por
una pretendida infraccion contra el «deber de lealtad» no
tipificada en la Ley de Compaiiias,

El resto de esta reflexion se lo dejamos al amable lector, junto
con los textos de los dos nuevos incisos del mencionado
art. 272, recientemente creado en la Ley de Compainias,
que se copian a continuacion para que no haya duda alguna
sobre su insensato contenido:

El o los accionistas que representen, individual o con-
juntamente, el 5% del capital social podrin entablar,
a nombre y en defensa del interés de la compaiiia, la
accion social de responsabilidad cuando la misma,
por intermedio de la persona designada, no la
presentare dentro del plazo de un mes, contado desde
la fecha en que la junta general acordd ejercer la accién
correspondiente.

El o los accionistas a los que se refiere el inciso
anterior, podrin ejercer directamente la accion
social de responsabilidad cuando se fundamente en
la infraccién del deber de lealtad, sin necesidad de
someter la decisién de la junta general. (Las negrillas
no son del original).
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Claro que la parte final de ese ultimo inciso del art. 272
se refiere tanto a las infracciones al «deber de lealtads
determinadas de manera particular en el art. 262.1,
como a las infracciones a ese mismo deber no tipificadas
en dicho articulo (ni en ningtn otro) por ser de cardcter
general; no obstante lo cual, el problema —tanto para el
o los acusadores como para el juez o los jueces— estaria
siempre en determinar cudles serian los casos en que el
administrador de la compaiia habria incurrido en una
infraccion de cardcter general al «deber de lealtad».

Como el amable lector habra advertido, en nuestra opinién,
en ciertas dreas importantes de la nueva ley modernizadora,
ella habria sido concebida con un marcado sesgo politico
en contra de las compaiias mercantiles; lo cual creemos
haberlo demostrado suficientemente. Por eso, por lo pronto,
basta y sobra la elemental conclusion de que todas esas
novelerias injustas y sesgadas, demostradas anteriormente,
deben ser derogadas de inmediato, es decir, por lo menos,
aquellas ridiculas «declaraciones juradas» exigidas a los
socios y a los administradores de las companias mercantiles;
la excesiva libertad para que todos los socios o accionistas
accedan libremente a los libros ydocumentos dela compaiia;
y, la barbaridad aquella del ultimo inciso del art. 272, que
ahora permite que un 5 % de los accionistas pueda destituir
a un administrador o representante legal de la compaiia,
sin siquiera la celebracion de una junta general. A lo cual
habria que agregar la eliminacion de toda influencia posible
en el derecho ecuatoriano de las tales Normas Ecuatorianas
para el Buen Gobierno Corporativo, a pesar de su ostentoso
pedigri (o por eso mismo).
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Admito que no suena nada bien la antedicha eliminacién
propucsta, especialmente por el inteligente titulo que
adoptaron para esa aventura los idedlogos respectivos (el
Buen Gobierno Corporativo), pero confio en que muchos
estudiosos de verdad sabran darse tiempo para leer, con
decision y valentia, las tales Normas Ecuaforianas para
el Buen Gobierno Corporativo v, por tanto, para luego
combatir las torcidas intenciones de sus idedlogos, por lo
menos en Ecuador, donde esas normas no caben, tal como
se demostrd en el nimero 8 de este estudio. Claro que para
eso ellos deberdn determinar dénde estd realmente la base

de operaciones de aquellas «normas y, tal vez, de dénde se
reciben las instrucciones del caso.

Sin perjuicio de lo antedicho, volviendo a lo principal,
nos permitimos agregar que la naturaleza misma de las
companias mercantiles ecuatorianas no merece el maltrato
que se les ha venido dando en los dltimos tiempos.

Si es harto sabido que la compaiiia anénima es una persona
juridica que tiene por finalidad hacer negocios licitos a
niveles empresariales, para que las utilidades econémicas
que produzcan los mismos terminen beneficiando econé-
micamente a sus accionistas en los términos establecidos
en la ley; sin olvidar que todo ello se deberd hacer con «la
diligencia que exige una administracién mercantil ordinaria
y prudente...» lo que, desde luego, por una parte, impone
la prohibicion legal de jamds perjudicar a las minorias ni a
terceros con actuaciones torcidas y, por otra, la obligacién
de pagar los tributos correspondientes.
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Por otra parte, la compaiifa andnima no es, pues, una
cooperaliva, ni una congregacion, ni un sindicato, ni un
club privado, ni una fraternidad, ni una cofradia ni una
institucion de beneficencia.

Todo lo antedicho debe quedar muy claro para no con-
fundir a las compaiifas anénimas comunes y corrientes
con otras asociaciones, como las instituciones bancarias,
por ejemplo, que tienen sus regulaciones estatales mas o
menos complicadas, sus propias normas de buen gobierno
corporativo y, ademas, las famosas Normas Internacionales
de Basilea.

En todo caso, lo cierto es que las compaiiias mercantiles
forman parte importantisima del gran ejército formado
por los sectores productivos de la nacidn, sin los cuales
los paises libres de malformaciones estatales no podrian
vivir; no obstante lo cual esas compaiias mercantiles con
frecuencia son maltratadas econémicamente por esos pai-
ses, con tributos exagerados o con leyes torpes, que en
buena parte acaban beneficiando a una excesiva burocracia
y a la corrupcion, mientras la educacion y la salud publi-
cas seguirdn siendo solo membretes a niveles populares.
Y todo esto ltimo viene ocurriendo plenamente, como
nunca antes, por lo menos, durante los dltimos quince anos
en Ecuador. Y es por esas inconsecuencias que, consciente
o inconscientemente, en Ecuador, algunas compafias
mercantiles (que nunca fueron candidatas a los altares)
suelen cobrarse esos maltratos con indebidos malabares de
hecho o de derecho, no necesariamente delincuenciales,
«para empatar el partidon, en perjuicio —claro esti— de las
nuevas generaciones,
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En todo este contexto preocupante, personalmente creo
que, en ¢l Ecuador actual, es a la empresa privada, principal-
menle a través de todas las compaiiias mercantiles, a quien
le toca en gran parte, por encima de todos los demads,
impulsar con sus propias fuerzas y recursos el ordenamiento
econdmico del pais, sin privilegiar sus balances anuales por
encima del futuro del pais; porque si no lo hacen, en nuestra
modestia opinion, el maltrato y el acoso que ahora estin
soportando acabarin logrando exitosamente las oscuras
metas de sus idedlogos, nada menos que con el auxilio
inconsciente de la propia empresa privada.

;Y cudl seria la receta concreta para evitar ese desastre?
Nosotros no la tenemos. Pero con imaginacion y creatividad
casi todo se puede lograr...

No obstante lo anterior, tal vez se podria partir de ciertas
realidades actuales, realmente indiscutibles, para empezar
el desafio propuesto con valentia; por ejemplo, el tema del
generoso, merecido e inteligente aumento de los salarios
de los trabajadores de las companias mercantiles a niveles
justos y apropiados, con la verdad en la mano y en la cabeza,
sin medias tintas, porque no habra tiempo para ensayos.
Asimismo, el apadrinamiento o patrocinio generoso vy
ordenado de las mismas companias mercantiles, a favor
de nifios y jovenes sin recursos economicos suficientes,
mediante becas completas para estudios en escuelas y
colegios apropiados. Y asi, por el estilo.

Pero, por favor, que recuerden los verdaderos empresarios
que no queda mucho tiempo.. que todo empezd
cercanamente en Cuba en 1959, y después continuo en
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patrocinadores o cualquier empleado que ejerza
cargos de direccion en una persona juridica de
derecho privado, organizacidn no gubernamental,
asociacion, fundacion, comité, incluidas las entidades
irregulares, que intencionalmente acepte, reciba o
solicite donativos, dadivas, presentes, promesas,
derechos, cuotas, contribuciones, rentas, intereses,
ventajas, sueldos, gratificaciones, beneficios inma-
teriales o beneficios econdmicos indebidos u otro
bien de orden material, omita o cometa un acto que
permita favorecerse a si mismo o a un tercero, en
el curso de actividades econdmicas, financieras o
comerciales, serd sancionada con pena privativa de
libertad de cinco a siete afios, y multa de quinientos
a mil salarios bdsicos unificados del trabajador en
general.

Serd sancionada con la misma pena del pérrafo
anterior la persona que en forma directa o indirecta,
prometa, ofrezca o conceda a directores, gerentes,
administradores, ejecutivos principales, accionistas,
socios, representantes legales, apoderados, asesores o
cualquier empleado que ejerza cargo de direccion en
una persona juridica de derecho privado, organiza-
cibn no gubernamental, asociacion, fundacion,
comité, incluidas las entidades irregulares, dona-
tivos, dadivas, presentes, promesas, derechos, cuotas,
contribuciones, rentas, intereses, ventajas, sueldos,
gratificaciones, beneficios inmateriales o beneficios
econdmicos indebidos u otro bien de orden material,
con el fin de que como contraprestacion, faltando al
deber inherente a sus funciones, omita o cometa un
acto que permita favorecerse a si mismo o a un tercero,
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en ¢l curso de actividades econdmicas, financieras o
comerciales.

Si los sujetos sefialados en el primer y segundo pérrafo,
ejecutan los actos o no realizan el acto debido, seran
sancionados con pena privativa de libertad de siete

a diez anos.

Serdn sancionados con la misma pena del pérrafo
anterior, los sujetos descritos en el primer y segundo
parrafo, que en el curso de actividades econémicas,
financieras o comerciales, intencionalmente abusen,
se apropien, distraigan o dispongan arbitrariamente
de bienes muebles o inmuebles, dineros publicos o
privados, efectos que los representen, piezas, titulos o
documentos que estén en su poder en virtud o razdn
de su cargo.

Se aplicard el maximo de la pena para la conducta
sefialada si se comprueba beneficio econdmico
o inmaterial a un tercero; cuando se realice
aprovechdndose de una declaratoria de emergencia o
estado de excepcion; o, cuando las contrataciones se
efectiien directa o indirectamente con el sector piblico
y por ende existan recursos del Estado de por medio.

En caso de determinarse responsabilidad de la
persona juridica serd sancionada con la disolucién
y liquidacion y el pago de una multa de quinientos
a mil salarios basicos unificados del trabajador en
general, sin embargo, si solo se beneficié la persona
natural responsable o terceros ajenos a la persona
juridica involucrada, la responsabilidad no recaera
sobre la persona juridica. (Salvo el titulo al principio.
las negrillas no son del original).
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No obstante que el Derecho Penal fue una de las materias mas
interesantes de nuestra formacion universitaria, tal vez gracias a
los profesores respectivos, entre los que se destacd notablemente
el gran maestro Rail Gémez Lince, no nos sentimos capacitados
para analizar el precedente laberinto de palabras desbocadas.
Y es por eso que gustosamente cedemos el puesto para que los
nuevos maestros de esa ciencia tan querida, ayuden a descifrar el
trabalenguas que antecede.

Finalmente, a propdsito de esos actos de corrupcion en el
sector privado, dizque tipificados en aquel art. 320.1. del COIP,
no puedo dejar de vincularlos con el debate presidencial del 21
de marzo de 2021, entre los dos candidatos finalistas, en la parte
en que el candidato perdedor dijo: «Poder erradicar la corrupcién.
Y no solo la corrupcién publica que nos indigna, sino también la
corrupcion privada...» "

Mayo de 2021

11 No se incluye el final de la cita, para no dar la impresion de que festejamos
el pretendido insulto camullado en ese final.
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BREVES COMENTARIOS A LA LEY DE
MODERNIZACION A LA LEY DE COMPANIAS,
CON REFERENCIA A LAS COMPANIAS DE
RESPONSABILIDAD LIMITADA

Dr. Roberto Salgado Valdez

En el Tercer Suplemento del Registro Oficial 347 de 10 de
diciembre del 2020 se ha publicado la Ley de Modernizacion a la
Ley de Compaiiias que incorpora importantes modificaciones, en
especial relacionadas con actualizacion de sus normas de acuerdo
a la era digital en que vivimos, con el desarrollo de elementos que
se encontraban previstos en ella, con la incorporacién de nuevas
formas juridicas, con determinaciones con respecto a problemas
que se presentaban, con clarificaciones y mejoras con respecto
a la administracion de las compaiiias en aplicacion de un buen
gobierno corporativo, con la eliminacion de obligatoriedad de
designacion de comisarios y con una reorganizacién general de
normas de disolucién, liquidacion y cancelacion de companias.

A continuacion me referiré, lo mas sucintamente, a estos
hechos con relacién a la Compaiiia de Responsabilidad Limitada,
en los siguientes términos:
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1. CONTRATO ¥ ACTO UNILATERAL DE CONSTITUCION
DE COMPANIA

Las reformas a la ley establecen en el articulo 1 una definicién
de «Contrato de compaiiian, exigiendo la presencia de dos o mas
personas para, al final, sefalar que en el caso especifico de las
Sociedades por Acciones Simplificadas, éstas podrdn constituirse
mediante acto unilateral, es decir con un solo accionista. Cabe
seiialar que el articulo 1453 del Codigo Civil establece que
las obligaciones nacen, entre otras figuras, de los contratos o
convenciones y el 1454 del mismo Codigo manifiesta que se trata
de un acto por el cual una parte se obliga para con otra, por lo
que todo contrato, sin excepcion, requiere al menos de dos partes
que deben obligarse. Como consecuencia, no puede existir un
contrato con la intervencién de una sola persona o parte. En lo
mercantil, el articulo 216 del Cédigo de Comercio se expresa en
iguales términos remitiéndose a los principios y reglas generales
del derecho civil. ;La necesaria pluralidad exigida para el contrato
de compaiifa constituye un dogma?. Si dogma es una proposicion
que se asienta por firme y cierta y como principio innegable de
una ciencia, en este caso la ciencia del derecho, efectivamente se
trata de un dogma juridico, de modo que el contrato de compania,
como lo reconoce el articulo 1 de la Ley, solo puede celebrarse
entre dos 0 mds personas o partes. ;El incorporar una excepcion
para que una compaia S. A. S. —que segtin definicion del articulo
I es un contrato— en el sentido de que puede constituirse por
acto unilateral encierra una contradiccion?. La respuesta univoca
es que si. Dicho en otras palabras, si a una S. A. 5. se le permite
constituirse por acto unilateral, definitivamente en lo juridico no
es una sociedad, pero la Ley le confiere esa calidad como si lo
fuera; en consecuencia, esta S. A. S., por disposicién e imposicion
de la Ley, aun cuando no lo sea, se considera como si fuera una
compaiifa para todos los efectos. Personalmente, opino que de
esta manera queda aclarada esta posicién producto de la reforma.

60



fireves comentarios a la Ley de Modernizacion a la Ley de Compaidas con
referencia o las compaitfas de respon sabilidad limitada

En lo personal, y en lo estrictamente juridico, no podemos estar
de acuerdo con ella pero la debemos respetar en la préctica
ciertamente obligados por el principio de «dura lex, sed lex».

Sugerimos, entonces, que para superar esta contradiccion y
la diversidad de opiniones que se presentan al respecto, tomando
como base los articulos 10 y 14 del Cédigo de Comercio, que se
incorpore en dicho Codigo el concepto de que «La Empresa»
es una unidad econdmica que podré estar representada por
un comerciante o empresario que, a su vez, podra limitar su
responsabilidad patrimonial, a través de la constitucién, por
acto unilateral, de una sociedad por acciones simplificada, la
misma que tendrd, los efectos y la condicién juridica que le
sefiale la Ley de Compaiiias (con lo cual, por cierto, se elimina
el sentido de existencia de la Ley de Empresas Unipersonales de
Responsabilidad Limitada). En consecuencia, como la actual Ley
de Companias impone, como ficcion juridica, que la S. A. 5. sea
considerada —sin serlo— como una compaiia, se la tendrd como
tal para todos los efectos legales pertinentes, aunque se trate de un
contrasentido juridico.

2. ESCRITURA PUBLICA FUNDACIONAL

El articulo 137 establece los requisitos que debe contener
la escritura publica de constitucion de las Companias de Res-
ponsabilidad Limitada, en el cual se ha reservado «el juramento»
solo con respecto a la veracidad y autenticidad de la informacidn
proporcionada y documentacién de soporte y sobre los fondos,
valores y aportes utilizados para su constitucion en el sentido de
que provienen de actividades licitas, en necia exigencia porque
nadie va a sefialar lo contrario.
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3. PLAZO INDEFINIDO

La reforma incorpora en su articulo 19 la posibilidad de que
la duracion de las compaiifas expresamente puede ser indefinida,
Si nada se expresa al respecto se entenderd también asi, conforme
se sefala en el articulo 137, numeral 4.°, reformado.

Esta reforma ya antes se habia realizado con respecto a las
5. A. 5, pero ahora también se la ha incorporado para el caso de
las Companiias de Responsabilidad y Anonimas (no se entiende la
razon por la cual no se extendi6 a los casos de las Companias En
Nombre Colectivo, En Comandita Simple y En Comandita por
Acciones).

Particularmente, hemos opinado que siempre la Ley de
Compaiiias admitid juridicamente el plazo indefinido o indeter-
minado (conforme lo explicamos en nuestro Tratado de Derecho
Empresarial y Societario, tomo I, volumen 2, punto 328, pagina
618), de modo que la reforma introducida permite en forma
expresa y también tdcita como antaiio esta posibilidad.

4. DOMICILIO CANTONAL

La reforma introducida en el articulo 137, por el articulo 19,
ha incorporado expresamente el cardcter cantonal con respecto al
domicilio de la compaiia, particular que siempre se entendié que
era asi, conforme lo expresamos en el punto 317, de la pagina 600,
tomo I, volumen 2 de nuestro Tratado de Derecho Empresarial y

Societario.

5. ELOBJETO SOCIAL

Las dltimas reformas, en el articulo 3, correspondieron
también al objeto social de las compaiias estableciendo que

62



Rreves comnentarios a la Ley e Modernizacion a la Ley de Compaifas con
referencin o las companfas de respon sabilidad limitada

podrd de manera general corresponder a una o varias actividades
economicas licitas, salvo aquellas que la Ley o la Constitucion
prohiban o reserven para otro tipo de entidades. Este objeto
social debe estar claramente establecido en la constitucion de la
compaiifa,

Para la realizacion de su objeto social las compaiifas podran
celebrar y ejecutar todos los actos y contratos que razonablemente
(?) le fueren necesarios o apropiados y relacionados directamente
con dicho objeto social, asi como los que tengan por finalidad
el ejercer los derechos o cumplir con las obligaciones derivadas
de su actividad o existencia. Pueden también ejecutar y celebrar
actos y contratos con fines de inversion, de investigacion o de
experimentacién o como contribuciones razonables de orden
civico o de cardcter social.

Los actos o contratos celebrados o ejecutados con violacion
a estos limites, no obligarin a la compania —;en perjuicio de
terceros?— y los administradores que los hubieren ejecutado o
celebrado, o los socios o accionistas que los hubieren autorizado,
seran personal y solidariamente responsables frente a los terceros
de buena fe por los dafios y perjuicios respectivos.

No estamos de acuerdo con esto ltimo ya que se debia
amparar a los terceros, para lo cual la compaiiia debia responder
frente a ellos con su patrimonio sin perjuicio de que sean
solidariamente responsables los administradores y los socios o
accionistas que hubieren autorizado esos actos o contratos.

6. PACTOSSOCIALES

Al respecto cabe sefalar que la primera Ley de Compaiiias,
tanto para las de Responsabilidad Limitada como para las Andni-
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mas, contuvo la posibilidad de que en la escritura fundacional
pudieran incorporarse pactos sociales, de modo que este tema no
constituye ninguna novedad. El actual articulo 137, en su numeral
10.°, los recoge: «Los demds pactos licitos y condiciones especiales
que los socios juzguen conveniente establecer siempre que no se
opongan a lo dispuesto a la Ley», tratindose de las Companias de
Responsabilidad Limitada.

Tratdndose de las An6nimas, el actual 146, al respecto serala:
«...todo pacto social que se mantenga reservado serd nulo», con lo
cual, en ambos casos, se establecid un requisito: Que cualquier
pacto social no puede mantenerse reservado, es decir, que para ser
oponible frente a la compania, ésta debe conocerlo, para lo cual
hay que notificirselo. Mencionamos este hecho porque no existe
ninguna novedad con respecto al derecho de negociar acciones
en las Companias Andnimas. La reforma establece en el articulo
191, que estos pactos se regirdn por lo previsto al respecto por los
acuerdos de accionistas delas S. A. S.; en consecuencia, tratindose
de las Compaiiias de Responsabilidad Limitada, en atencién al
articulo 142 de la propia ley, se les aplicard esas disposiciones
constantes en el articulo 317.42 de la ley que las desarrolla.

7. CLAUSULAS COMPROMISORIAS

En cuanto a las Companias de Responsabilidad Limitada (al
igual que en las Andnimas), las reformas, a través del articulo 21,
introducen la posibilidad, al incorporar al articulo 137.2, de que
en el estatuto social pueda incluirse una cliusula compromisoria
como mecanismo para resolver desacuerdos entre los miembros
de la sociedad, siempre que el conflicto recayere sobre materia
transigible, con lo que serdn procedentes los mecanismos alter-
nativos de solucién de conflictos, en derecho, conforme a las
condiciones establecidas en la Ley y lo convenido por las partes.
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Algo de historia al respecto: Esta posibilidad fue analizada
en ¢l ano 2002 con ocasion de la preparacién del Proyecto de
Reformas a la Ley de Compaiifas que fue enviado al Congreso
Nacional (dentro de los términos que al respecto establecia el
artficulo 191 de la Constitucién entonces en vigencia como,
casi en similares términos, lo establece hoy el articulo 190 de
la actual Constitucion, y, por supuesto, siempre que la materia
sea transigible). Tal posibilidad se proponia para efectos de
controversias entre socios, accionistas y la compaiiia, sobre
cualquier asunto pero en especial sobre temas de juntas
generales, utilidades, etc. Pero cabe sefialar que no se incorporo
esta posibilidad en el Proyecto porque justamente las propias
Cdmaras de la Produccion se opusieron fundamentindose en
que su inclusion requeria para su ejercicio de un acuerdo expreso
de todas las partes (socios, accionistas y compaiiia) y que como
existia, sobre todo en las Compaiiias Anénimas, la posibilidad de
negociacion de acciones, se volvia muy discutible la aplicacion
obligatoria de la cldusula compromisoria a terceros cesionarios.
Hoy la reforma, en cambio, introduce la posibilidad de hacerlo.
Pero, a fin de superar el inconveniente presentado en el afio 2002,
la reforma senala: «De efectuarse una cesion de participaciones, el
cesionario quedard sujeto a la cldusula compromisoria prevista en el
estatuto social, salvo pacto expreso en contrario». Lo mismo lo hace
con respecto a la Compaiiia Anénima, conforme se lo determina
en el articulo 146.1. No compartimos este criterio. Creemos
que lo acertado, para ajustarla a la exigencia de voluntad de las
partes para comprometerse a un arbitraje, lo juridico debia ser:
que expresamente el cesionario acepte la cliusula compromisoria
establecida en el estatuto. En consecuencia, esta reforma es de
dudosa constitucionalidad y puede traer problemas. No estd por
demds sefialar que este tema originalmente fue tomado de la ley
colombiana sobre las S. A. S.
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B. INTERVENCION DE PERSONAS JURIDICAS

I anterior articulo 100 establecia que las personas juridicas,
con excepeion de los bancos, compaiifas de seguro, capitalizacion y
ahorroy de las companias anénimas extranjeras, podian ser socios
de las Compaiiias de Responsabilidad Limitada; estas prohibicio-
nes, con las ultimas reformas introducidas por el articulo 10, han
permanecido casi intocadas, con excepcion de la referencia a las
compaiifas andnimas extranjeras que ahora si pueden ser socias,
siempre y cuando, al igual que todas las compaifiias extranjeras
aunque no sean anénimas, sus capitales estuvieren representados
inicamente por participaciones, acciones o partes sociales
nominativas y de ninguna manera al portador.

En el Proyecto de reformas a la Ley del 2002 se suprimio este
articulo y, en consecuencia, estas prohibiciones.

9. AMORTIZACION DE PARTICIPACIONES

El anterior articulo 112, actualmente reformado por el arti-
culo 12, utilizando el término «amortizacién» expresaba que ésta
era posible en la forma que se establezca en el contrato social,
siempre que para el efecto se cuente con utilidades liquidas
disponibles para el pago de dividendos. En nuestro criterio, y asi lo
expresamos en varias oportunidades, el término «amortizaciony
estaba mal utilizado porque de acuerdo a la descripcion este
correspondia mas bien a una «readquisicion» o «adquisicion» de
participaciones, ya que no implicaba su extincion, sino solamente
su retiro temporal sin reduccion del capital social.

La dltima reforma recoge esta realidad y acertadamente
modifica el sentido de la norma juridica utilizando correctamente
el término que corresponde, «amortizacién», entendida con
cargo al capital social, para lo cual se requerird el acuerdo de su
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reduccion, tomando en la forma que establezca la Ley o el estatuto
para la reforma del contrato social. Esta amortizacion no podrd
exceder, al igual que en las Compaiifas Andnimas, del 50 % del
capital social.

10. TRANSFERENCIA INTER VIVOS DE PARTICIPACIONES

Respetando en su integridad lo sefalado en el articulo
113, esto es la solemnidad de escritura publica y el necesario
consentimiento unanime del capital social expresado en junta
general para la validez de la transferencia de participaciones,
el articulo 12 de la reforma incorpord la posibilidad de que ese
acuerdo pueda expresarse también por cualquier otro medio
que deje constancia fehaciente de la voluntad de cada uno de
los socios. Nos parece acertada la innovacién. Por ejemplo, para
cumplir este requisito bien pueden todos los socios comparecer
al otorgamiento de la escritura publica o hacerlo a través de
documentos por escrito en los que expresen esa voluntad.

11. CASO EN QUE CESIONES DE PARTICIPACIONES
QUEDAN SIN EFECTO

De acuerdo al nuevo articulo 457.1, incorporado con base en
el articulo 135 de las reformas, luego de que haya otorgado una
escritura publica de aumento de capital social, la Superintenden-
cia de Compaiiias, Valores y Seguros tiene la potestad ex post de
revisarlo y, de no haberse cumplido con los requisitos previstos en
la Ley para el efecto, ordenar que cualquier cesion de participacio-
nes —al igual que de acciones en las Compaiiias Anonimas— que-
de sin efecto al disponer la cancelacién del acto societario. En este
caso el Notario y Registradores Mercantiles deberdn tomar nota
de dicha orden dejando sin efecto tal cesion, No solo en este caso,
sino en cualquiera de cancelacion registral de un acto, se confiere
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a las partes el derecho, previa resolucion judicial o arbitral, para
retrotraer las cosas al mismo estado en que se hallarian si no se
hubiere realizado el acto cancelado, para efectos de devolucion de
aportes 0 para cualquiera otra restitucion concediéndose accién
reivindicatoria contra terceros poseedores. La reforma debié
también conceder derechos a los cesionarios perjudicados, sin
perjuicio de que podran hacerlo de conformidad con las normas

generales de proceso.

12. TRANSMISION Y PARTICION DE PARTICIPACIONES

El articulo 107 establece que la participacién de cada so-
cio es transmisible por herencia y que si los herederos fueren
varios estardn representados en la compania por la persona que
designaren.

De acuerdo a lo senalado en el articulo 142 nos parece, en
este caso, aplicable la reforma introducida por el articulo 29 con
respecto al articulo 190, en cuanto se refiere a la transmision
de acciones, aclarando procedimientos, de modo que para la
correspondiente inscripcion en el Libro de Acciones, los here-
deros deberdn presentar en la compaiia la posesion efectiva o
el testamento —aspecto que antes no se mencionaba— cuando

correspondiere.

Hasta cuando se realice la particion intervendrd en su repre-
sentacion el administrador designado de comin acuerdo por las
partes ante Notario Publico; si no lo hacen, un Juez de lo Civil
puede citar a los herederos para que lo hagan por mayoria de votos
de los concurrentes. Si tampoco lo hicieren, el juez lo elegird.

El administrador no puede renunciar sino solo con el consen-

timiento de la mayoria de los herederos o mediante aceptacion del
juez.
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Iin las sucesiones testadas el albacea, si lo hubiere, actuari en
su representacion. Si no lo hubiere o llegare a faltar, intervendra
el administrador comun y, en su falta, quien designe el juez.

listas reglas podrdn también aplicarse al caso de comuneros
si no s¢ hallan de acuerdo con el administrador y no hubieren
estipulado nada al respecto.

La particion se realizara ante Notario Publico, si hay acuerdo;
si no lo hay, se realizard ante Juez de lo Civil,

13. MEDIOS PARA AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

Con respecto a los medios para aumentar el capital social
en las Compaifiias de Responsabilidad Limitada, establecidos en
el articulo 140, la wltima reforma, realizada por el articulo 26, lo
dejé intocado, lo que no ocurrié en cambio con el articulo 183
de las Andnimas, al que, en su numeral 4.° referido a «reservas
o superdvil proveniente de revalorizacién de activos», introdujo
un agregado: «... y/o por la aplicacién de las normas contables en
vigencia, saldos que solo podrdn ser capitalizados en la parte que
exceda al valor de las pérdidas acumuladas y las del tltimo ejercicio
economico concluido si las hubiere».

Llama la atencion que esta posibilidad y restriccién solo se
haya agregado para el caso de las Compaififas Andénimas y no para
las de Responsabilidad Limitada; sin embargo, consideramos
que igualmente puede actuarse en esta forma tratdndose de estas
altimas.

14, DERECHO DE PREFERENCIA

Los articulos 110 y 114, literal e), establecfan que en caso de
aumento de capital social el socio tenia derecho de preferencia, si
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es que en el contrato constitutivo o en las resoluciones de la junt,
general no se hubiere convenido otra cosa. Pues bien, la altima
reforma realizada en ellos por los articulos 11 y 13, suprimio la
posibilidad de que la junta general pueda acordar algo distinto
con respecto al derecho de preferencia.

La reforma nos ha parecido parcial. Debi6 ser total si se que-
ria obtener actuaciones basadas en la justicia por lo que también
debié suprimirse la posibilidad de que en el estatuto social se
pueda pactar otra cosa. Asi se lo hizo en el proyecto del 2002, en
un asunto que, en nuestro criterio, no admite la autonomia de la
voluntad por tratarse de algo consustancial con el derecho de un
socio en sociedades tanto de personas como de capitales. Asi, en
la Anénima, tal posibilidad no existe.

15. EJERCICIO DEL DERECHO DE PREFERENCIA

Nada al respecto sefiala la Ley sobre las Compaiiias de
Responsabilidad Limitada, motivo por el cual cabe remitirse a lo
que sefiala para las An6nimas en el articulo 181, reformado por el
articulo 25 y que les resulta aplicable en virtud de lo senalado en
el articulo 142.

Con respecto al derecho de preferencia en la Compaiiia
Andnima las dltimas reformas suprimieron la exigencia de
publicacion del aviso del derecho de preferencia en uno de los
diarios de mayor circulacién en el domicilio social, incorporando
la publicacion de dicho aviso en el portal de la Superintendencia
de Compaiifas, Valores y Seguros a mds de la obligacion del
representante legal de notificarlo a los accionistas a través de
correo electronico, sin perjuicio de que en el estatuto pueda
establecerse medidas adicionales.
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El derecho se ejercitard dentro de los 30 dias siguientes a la
publicacion en el portal web de la Superintendencia cuanto por
los medios establecidos en el estatuto. Al respecto debid con
certeza establecerse, en nuestro criterio, que, en el caso de que, la
notificacién por correo electrénico o la complementaria prevista
en el estatuto, el plazo debia correr a partir de la dltima notificacién,
por obvias razones, mas aiin cuando en la prictica ningin socio
va a revisarlo en la pigina web de la Superintendencia.

Esimportante sefialar quelas reformas han incorporadola po-
sibilidad de que en un aumento de capital mediante aportaciones
no dinerarias (especies) los accionistas, con el fin de mantener su
porcentaje de aportacion accionarial y evitar una dilucién de su
participacion tienen derecho a participar en el aumento de capital
mediante aportes en numerario, lo cual nos parece aplicable para
el caso de las Compaiiias de Responsabilidad Limitada.

16. REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL

El anterior articulo 111 establecia que en las Companias
de Responsabilidad Limitada no se podian tomar resoluciones
encaminadas a reducir el capital social si ello implicaba la
devolucién a los socios de parte de las aportaciones hechas
y pagadas, excepto en el caso de exclusion del socio previa la
liquidacion de su aporte, lo que no excluia, por cierto, que la
reduccion del capital pudiera realizarse en los otros casos en que
es pertinente.

Pues bien, tomando en cuenta lo que acabamos de sefalar,
la dltima reforma, introducida por el articulo 12, modifica
totalmente este articulo, estableciendo con claridad los casos en
que procede tal resolucion del capital social: a) Por exclusion
de socios; b) Por absorcién de pérdidas; ¢) Por amortizacién de
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participaciones; d) Por condonacion del capital suscrito (aun.
que no se trata propiamente de una condonacion sino de Iy
climinacion de una obligacién); ¢) Por eliminacion del excedente
de capital innecesario. Falt sefialar el caso de ejercicio del derecho
de separacion voluntario o en casos de transformacion, fusién o
escision.

Es importante que también se tome en consideracién lo
establecido en el arficulo 199, reformado, con respecto a la
reduccion del capital social en las Compaiias An6nimas, en el
sentido que la devolucién de aportes debera realizarse a prorrata
del capital pagado por cada accionista, salvo renuncia del derecho
de reparto, la misma que deberd realizarse en efectivo o mediante
la entrega de activos no necesarios para la actividad operacional.

17. CONVOCATORIA A JUNTA GENERAL

De acuerdo al articulo 119 reformado por la Ley Organica
para la Optimizacién y Eficiencia de Tramites Administrativos, de
23 de octubre del 2018, las juntas generales debian ser convocadas
en la forma prevista en el estatuto o por correo electronico, con
cinco dias de anticipacion por lo menos, al fijado para la reunion,
para lo cual los socios tenian la obligacion de comunicar al
representante legal la direccion de correo electronico.

Las tltimas reformas a dicho articulo, previstas en el articulo
15, han suprimido la posibilidad de que las convocatorias puedan
realizarse «en la forma prevista en el estatuto» exigiendo que se
lo haga solo por correo electronico, con cinco dias de anticipa-
cién al fijado para la reunion, a menos que el estatuto establez-
ca un plazo mayor, sin perjuicio de que complementariamente
—no alternativamente— puedan contemplarse otras formas de
convocatoria,
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La reforma nos parece adecuada. Solo falta una explicacion,
como ¢ésta rige a partir del 10 de diciembre del 2020, las
convocatorias solo pueden realizarse en la forma sefalada: por
correo electronico, y ya no en cualquier «forma prevista en el
contratow, asi no se modifiquen los estatutos que, por cierto, solo
para efectos de legal actualizacién seria aconsejable reformarlos.

18. SOLICITUD DE INCLUSION O CORRECCIONES EN EL
ORDEN DEL DIA DE JUNTAS GENERALES

Si bien las dltimas reformas agregaron, a través del articulo
42, varios incisos al articulo 235 de la Ley, nos parece plenamente
aplicable para el caso de las Compaiiias de Responsabilidad Limi-
tada, en el sentido de que el 5 % del capital social puede solicitar al
administrador la inclusién de asuntos o correcciones formales en
el orden del dia de una junta ya convocada, dentro del plazo de 72
horas que haya ocurrido este hecho.

Esta peticion debe ser puesta en conocimiento de los demds
accionistas por correo electronico dentro de las siguientes
24 horas y la junta se instalard una vez vencido el plazo de
cinco dias, contado a partir del dia siguiente de la circulacién
del requerimiento. Si el administrador rehusare a actuar, sin
justificacién motivada, los peticionarios podrin solicitarlo al Su-
perintendente de Companias, Valores y Seguros para que efectiie
una convocatoria a junta general para tratar los asuntos en la
forma solicitada, quien, de carecer de motivacion la actuacién del
administrador, efectuard la convocatoria. Esta reforma nos parece
demasiado complicada. Basta con que se ejerza directamente el
derecho de solicitar convocatoria al Superintendente previsto en
el articulo 213.
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19. ASISTENCIA A JUNTAS GENERALES POR VIA TELEMATIC,

Asf se lo venfa haciendo. Acertadamente, las Gltimas refor.
mas, a través del articulo 15, agregaron que debe verificarse
fchacientemente la presencia virtual del socio, el mantenimiento
del quorum y el procedimiento de votacién, conforme lo prescribe
el actual articulo 119, reformado de la Ley de Companias, situacion
que debera ser especificada en la lista de asistentes, debiéndose

incorporar al respectivo expediente.

Como respaldo de la votacion, dice el articulo 233, reformado,
con respecto a las Companias Anonimas, que los accionistas
deberdn remitir al secretario de la junta un correo electrénico
donde consignen la forma de votacion por cada mocion, sin
perjuicio de que el pronunciamiento o votacién sea grabado por
la compaiia, particulares que consideramos aplicables para las de
Responsabilidad Limitada.

20. RENUNCIA A ASISTENCIA A JUNTAS

Las tiltimas reformas, a través del articulo 15, han establecido
como derecho de los socios, en el articulo 119, inciso sexto,
reformado, el renunciar a su derecho a asistir a una determinada
junta general, mediante el envio de una comunicacion fisica o
digital al representante legal, renuncia que deberd ser expresa,
lo que implicard que sus participaciones se computaran dentro
del quorum de instalacion y, salvo que el renunciante exprese lo
contrario, se entendera que se abstuvo de votar.

No estamos de acuerdo con esta innovacion por cuanto el
espiritu de «reunién» de junta general implica que los socios
asistan y deliberen, lo que es el objetivo de toda resolucion.
Mal puede, entonces, conferirsele voluntad de voto —por no
asistencia— aunque éste sea el de abstencion.
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Si el socio no desea concurrir, si desea ejercer su derecho
de no acudir, pues simplemente asiste sin que ficticamente e
indocumentadamente se le haga aparecer como que estuviera
presente y, también, hasta que se abstuvo de ejercer su derecho a
voto, abstencion que, ademds, se suma a la mayoria.

El propio articulo 119, reformado, en su inciso séptimo, adi-
cionalmente expresa que cuando el socio no hubiere consignado
con antelacion suficiente —se supone que antes de que se realice
la convocatoria— un correo electrénico al administrador, se
presumird que renuncia a su derecho a ser convocado, sin que

pueda alegar nulidad de la resolucion por falta de notificacion de
la convocatoria.

21. RENUNCIA A SER CONVOCADO

Tangencialmente, las nltimas reformas introducidas por el
articulo 41, se refiere a este nuevo derecho que se lo incorporaala
Ley en el articulo 119, reformado, para el caso de las Compaiiias
de Responsabilidad Limitada. En cuanto a las Andnimas, lo
hace expresamente en el articulo 233, inciso sexto, reformado,
sefialando que los accionistas pueden renunciar a ser convocados
a una junta general determinada, enviando una comunicacién al
representante legal.

No se entiende esta posibilidad a menos que quiera decir que
no fue convocado pero, a pesar de ello, el accionista conocié de la
convocatoria; pero si ese fuera el caso, simplemente no asistiria
sin necesidad de enviar ninguna comunicacién, pero la disposi-
cion del articulo 233, reformado, incluye también que aunque
el accionista no fuere convocado se entendera que, si asiste, ha
renunciado a su derecho a ser convocado, a menos que manifieste
su inconformidad antes de que la reunion se lleve a cabo.
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Para evitar toda esta confusion simplemente debié dejarse,
en nuestrio criterio, las normas legales como estaban, es decir,
que los accionistas asistan si quicren ¥, si no, simplemente se
abstendrdn de hacerlo. No decimos lo mismo para el caso de
las Compaiifas de Responsabilidad Limitada en las que, como
dijimos al principio, tangencialmente, en el articulo 119, inciso
séptimo, se menciona este derecho de «renuncia a ser convocado-
solo cuando el socio no hubiere consignado con antelacion
suficiente —es decir, antes de que se realice la convocatoria— un
correo electronico notificando la direccion del suyo al que deba

ser convocado.

22. JUNTAS GENERALES UNIVERSALES

El articulo 119, en su inciso quinto, reformado por el
articulo 44, establece que se aplica a las Companias de Res-
ponsabilidad Limitada el articulo 238 que trata sobre las juntas
generales universales en las Andnimas, sobre las que, como
innovacion acertada, se permite que puedan reunirse fisica o
teleméticamente en cualquier lugar del mundo. Si la reunion se
hace por videoconferencia o cualquier medio digital, se cursard
un correo electrénico al Presidente o Secretario consintiendo en
la reunién universal, el mismo que se incorporara al expediente
y serd especificado en la lista de asistentes y en el acta, la misma
que, al igual que la lista de asistentes, deberd ser suscrita por
dicho Presidente y Secretario y por los accionistas fisicamente
asistentes, bajo nulidad de los medios probatorios (pero no de sus
resoluciones).

23, JUNTAS GENERALES NO PRESENCIALES

Si bien las reformas se refirieron a las Compaiias Anénimas,
el articulo 45 de ellas agregd el articulo 238.1 incluyendo la
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posibilidad de que en la convocatoria el representante legal
pueda proponer a los accionistas que dentro de un plazo de cinco
dias, contados a partir de la convocatoria, adopten acuerdos
directamente, sin instalar la reunién, instando a que, en el plazo
que determine, remitan su voto, afirmativo o negativo (;y por
qué no en blanco o abstentivo?) por cualquier medio fisico o
electrénico o cualquier otro medio de comunicacidn a distancia.
El administrador deberd acompanar toda la documentacién
necesaria sobre cada asunto,

Si dentro del plazo, cualquier accionista se manifestare en
contra de este proceso o no manifestare su conformidad ni el
sentido de votacion de manera expresa, el mecanismo decaera.
Al contrario, si todos manifestaren su conformidad y sentido de
votacion, el procedimiento continuard y la decisién, adoptada
por mayoria (;0 la que corresponda?) del capital pagado, sera
informada a los accionistas dentro de los siguientes cinco dias a
partir de la recepcion de los documentos en que se expreso el voto.
El acta serd solo suscrita por el representante legal y contendri el
sentido de la votacién de cada accionista y porcentaje de capital
que represente, debiendo aparejar los documentos que asi lo
justifiquen. Esta norma nos parece aplicable a las Compaiiias de
Responsabilidad Limitada, de conformidad con lo establecido en
el articulo 142.

24. GRABACION DE JUNTAS GENERALES

Las ultimas reformas introducen, de acuerdo al articulo 41
—y ya no por Reglamento—, la exigencia de que las sesiones
de las juntas generales deben grabarse. Aun cuando no lo hace
expresamente para las Compaiias de Responsabilidad Limitada,
si lo hace para las Andnimas, en el articulo 233, inciso quinto,
reformado, exceptudndose solo el caso de las reuniones de juntas
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generales universales, las mismas que deberdn grabarse solo s
hay un accionista que lo solicile. Esta reforma nos parece acertada
y aplicable a las Compaiifas de Responsabilidad Limitada por lo
establecido en el articulo 142.

25. LA ADMINISTRACION

El articulo 125 sefiala que los administradores estdn obliga-
dos a proceder con la diligencia que exige una administracién
mercantil ordinaria y prudente. En cumplimiento de lo sefialado,
aunque las ultimas reformas incorporadas por el articulo 48, se
refieren a las Companias Andnimas, consideramos que en virtud
del articulo 142 de la Ley, son aplicables a las de Responsabilidad
Limitada en cuanto se refiere a los deberes de Debida diligencia
(actuar cumpliendo los deberes impuestos en la Ley, estatutos,
reglamentos y mds normativas) y lealtad (Obrar de buena fe
y en interés de la Compaiiia) a los que se refiere el articulo 262
reformado.

26. PROHIBICIONES A LOS ADMINISTRADORES

En forma muy simple, el articulo 130 de la Ley de Compaiias
establece que a los administradores de las Companias de
Responsabilidad Limitada se les aplicaba la prohibicién contenida
en el inciso segundo del antiguo articulo 261 de las Andnimas, esto
es, que no podian negociar o contratar por cuenta propia con la
compaiia. El actual articulo 261 ha sido reformado por el articulo
47 de las ultimas reformas y hoy seiala que los administradores
no podrin negociar o contratar por cuenta propia, directa o
indirectamente, con la compaiia que administren, salvo las
operaciones previstas en dicho articulo, sefialando una serie
de relaciones que, en consecuencia, se aplican también a los
administradores de las Compaiias de Responsabilidad Limitada.
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La reforma la consideramos acertada, dejando constancia
de que pricticamente la mayorfa de estas excepciones fueron
tomadas del Proyecto de reformas del afio 2002.

27. RENUNCIA DE UN ADMINISTRADOR

El texto del anterior inciso primero del articulo 133 senalaba,
y sigue senalando, que el administrador puede renunciar y que
tal decision surte sus efectos sin necesidad de aceptacién desde
la fecha en que es conocida por la junta general de socios. Sin
embargo, las iltimas reformas, a través del articulo 17, han agre-
gado un segundo inciso en el sentido de exigir que, adicional-
mente, la renuncia debera inscribirse en el Registro Mercantil, con
lo cual se presenta una contradiccion: ;la renuncia surte efecto
desde la fecha de conocimiento por parte de la junta general o
desde su inscripcion en el Registro Mercantil?. Lo juridico deberia
haber sido lo segundo conforme se sugiri6 en el Proyecto de
reformas del 2002. Estas normas deben aclararse. En lo referente
a las Compaiiias Anénimas, por igual situacién, la reforma al
articulo 269 es mucho mas especifica.

Las tltimas reformas también han agregado, correctamente
por cierto, que en el caso de que la compaiia quedare en acefalia,
se aplicard lo dispuesto en el articulo 269.1, esto es, que cualquier
socio podrd solicitar a la Superintendencia de Compaiiias, Valores
y Seguros que nombre un administrador temporal, que no podra
realizar nuevas operaciones concretindose a las pendientes
contando con las atribuciones concedidas a los liquidadores. En
diez dias deberd convocar a la junta general para la designacion
de nuevo administrador. 5i no lo hiciere, cualquier socio podra
recurrir a la Superintendencia para que realice la convocatoria.
Esta posibilidad ya existia en el antiguo articulo 266, pero se la
conferia a los comisarios cuya designacién hoy no es obligatoria.
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28. CASO DE PERDIDAS DE LA COMPANIA

Las ultimas reformas, a través del articulo 35, establecieron
en ¢l articulo 377, numeral 5.°, como causa de disolucién, la
situacion de pérdidas que alcancen al 60 % o més del patrimonio,
siempre que dicho estado perdurare por mds de cinco afos. Sin
embargo, tratdndose de Companias Anonimas, en el articulo 198,
que fue reformado por el articulo 35, se dice que en este caso la
compaiia se pondrd necesariamente en liquidacién si la junta
general no adopta las medidas correctas para subsanar dicha
causal en el término que la Superintendencia de Companias,
Valores y Seguros le otorgue a la compaiiia, debiendo entenderse
que tal situacién haya perdurado por més de cinco anos. Debemos
suponer que es asi.

Es importante destacar, ademads, que el articulo 27 de las
reformas ha incorporado al articulo 183.3, que expresa que
cuando la compaiifa registre pérdidas y disponga de reservas,
estas serdn llamadas a enjugarlas automaticamente, incluidas
las legales, estatutarias o facultativas. Si fueren insuficientes, las
utilidades obtenidas en un ejercicio economico no podrdn ser
distribuidas mientras no se cubran las pérdidas operacionales
de ejercicios anteriores, lo cual es confirmado por el articulo
297, inciso séptimo, también reformado, cuando establece que si
se hubieren enjugado todas las pérdidas, la junta general podra
resolver que se capitalicen las utilidades acumuladas y las del
propio ejercicio.

Estas normas nos parecen saludablemente aplicables inclu-

sive para las Compaiiias de Responsabilidad Limitada, de acuerdo
al articulo 142, ya que fortalecen su patrimonio.

80



Breves comentarios a ln Ley de Modernizacion a la Ley de I'.:mnj'mr'lﬁi.! con
referencla o s compantas de respon sabilidad limitada

29, DISTRIBUCION DE DIVIDENDOS

El articulo 114, literal b), establece como derechos de los
socios de una Compaiiia de Responsabilidad Limitada el percibir
beneficios a prorrata de la participacién social pagada, siempre
que en el contrato social no se hubiere dispuesto otra cosa en
cuanto a la distribucion de utilidades y, por su parte, el articulo
118, literal d), establece que es atribucién de la junta general el
resolver acerca de la forma de repartir utilidades. Las tltimas
reformas incorporadas por el articulo 58, en el articulo 298, en
cuanto a las Companias Andnimas, establece que los dividendos
se entregardn dentro de los noventa dias siguientes a la fecha
en que la junta general haya acordado dicha distribucién, salvo
resolucion unénime del capital social concurrente que acuerde
un plazo distinto, entrega que deberd realizarse en su totalidad,
salvo también resolucion undnime en contrario, en el sentido de
que se lo haga en cuotas o porcentajes.

Nos parece que estas disposiciones son aplicables a las
Compaiiias de Responsabilidad Limitada de conformidad con lo
previsto en el articulo 142,

30. CAPITALIZACION DE UTILIDADES

Las dltimas reformas, a través del articulo 57 incorporan en
el articulo 297, en su inciso quinto, para el caso de las Compaiias
Anénimas, que si uno o mds accionistas exigieren la entrega
de al menos el 50 % de las utilidades, en caso de entregarselas
el porcentaje de utilidades a quienes asi lo solicitaren, se abrirdn
tantas «cuentas auxiliares» como accionistas tenga la compaiiia y
en cada una de ellas se registrard el valor que corresponda a aquel
que no hubiera hecho uso de ese derecho, registrandose el valor
sobre las utilidades que no se le hubieren entregado y que esas
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cuentas auxiliares podrdn ser distribuidas entre sus beneficiarios
cuando ast lo requieran.

ln este sentido, las dltimas reformas lo que hicieron fue
incorporar lo que, al respecto, se sefiald en el proyecto de reformas
del aino 2002:

«De los beneficios liquidos anuales se deberd asignar
por lo menos un cincuenta por ciento para dividendos
en favor de accionistas que asi lo manifestaren expre-
samente en la junta general, particular del que se
dejard constancia en el acta respectiva, salvo resolucion
undnime en contrario del capital pagado concurrente
a la junta. En caso de entregarse el porcentaje antes
referido de utilidades a los accionistas que lo soliciten,
se abrirdn tantas cuentas auxiliares como socios tenga la
compaiifa, y en cada una de ellas se registrard el valor
que corresponda a cada accionista sobre las utilidades
que no se hubieren repartido o el dividendo entregadon,

No lo dice la reforma, y parece que se olvido senalarlo, es
que esos valores también pueden ser capitalizados cumpliendo los
requisitos que la ley prevé para el efecto.

Nos parece que esta normativa es también aplicable a las
Compaiifas de Responsabilidad Limitada, con base en lo sefialado
en el articulo 142.

31, EXCLUSION DE SOCIOS

Elarticulo 118, literal j), establece como atribucién de la junta
general el acordar la exclusion de un socio por las causales pre-
vistas en la propia ley en el articulo 82. Las causales se enmarcan
dentro del personalismo de las Compaiifas de Responsabilidad
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Limitada estableciendo, entre otras, en el numeral 1.%, la de
que puede ser excluido wel socio administrador que se ausenta
y regquerido, no vaelve ni justifica la causa de su ausencia». Las
ultimas reformas, a través del articulo 12, agregaron el articulo
113.1, con una nueva causal en el sentido de que, «el socio no
administrador que se ausenta y, requerido, no vuelve ni justifica la
causa de su ausencia, también podrin ser excluido de la compaiiia
de responsabilidad limitada», sin que se entienda la razén para
hacerlo, lo que, en nuestro criterio, no tiene sentido ya que ese
socio no tiene nada sobre qué responder como, al contrario, si
tiene que responder el «socio administrador» para efectos de su
exclusion.

32. SEPARACION VOLUNTARIA DE SOCIOS

Las altimas reformas, a través del articulo 21, incorporaron
el articulo 137.1 que posibilita que en el estatuto social se puedan
establecer causales de separacién voluntaria de socios con el fin de
resolver desacuerdos fundamentales entre ellos en las Compaiiias
de Responsabilidad Limitada, a fin de facilitar su salida rdpida,
siempre y cuando se cuente con la anuencia del socio que se
separa. El propio estatuto debera determinar el modo en que
debera acreditarse la existencia de la causa constitutiva para el
derecho de separacion voluntaria y el plazo para su ejercicio. La
modificacién o supresién de este derecho en los estatutos requiere
del 100 % del capital social.

Esta figura es exactamente la contraria a la de exclusién ya
que la de separacion se presenta voluntariamente pero se parece,
por cierto, en su efecto: la reducci6n del capital social en la cuantia
que corresponda a las participaciones que desaparecen.

Consideramos acertada esta innovacion ya que puede ser
fuente de arreglo de muchas situaciones incomodas o insuperables
tanto para la compaiiia como para los socios.
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33. MAYORIA PARA LA TRANSFORMACION DE UNA
COMPANIA DE RESPONSABILIDAD LIMITADA

Acertadamente, el articulo 75 de las dltimas reformas, modi-
ficé al segundo inciso del articulo 331 de la ley, estableciendo que
las Compaiifas de Responsabilidad Limitada podrin transfor-
marse en otra especie de compaiiia, si se obtuviere el acuerdo
del 75 % del capital social, suprimiendo la exigencia del «acuerdo
undnime de los socios». Asi se lo propuso ya en el Proyecto del afio
2002 por lo que, de esta manera, se ha dado viabilidad al ejercicio
del derecho de separacién de los socios en los nuevos términos
seiialados también por las tltimas reformas.

34. CAUSA DE DISOLUCION POR EXCEDER DE QUINCE
EL NUMERO DE $OCIOS

Elarticulo 88, reforma al articulo 360 dela Ley, en su numeral
4.°, expresindose que si el namero de socios en una Comparnia de
Responsabilidad Limitada excede de quince, se disolverd de pleno
derecho si en el plazo de seis meses no se hubiere transformado
en otra especie de compania o no hubiere reducido su nimero a
quince socios 0 Menos.

35. OBLIGACION DE PRESENTAR NOMINA A
AUTORIDAD TRIBUTARIA

El anterior texto del articulo 131 establecia que era obligacién
del representante legal de las Compaiiias de Responsabilidad Limi-
tada presentar en el mes de enero de cada afoala Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros, la nomina de las companiias
extranjeras que figuraren como socias suyas, con la indicacion
de los nombres, nacionalidades y domicilios correspondientes
junto con fotocopias notariadas de las certificaciones y de las
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listas mencionadas en el literal h) del articulo 115, que hubieren
recibido tales compaiifas segin dicho literal,

Elarticulo 16 de las ultimas reformas modificé esta obligacién
en ¢l sentido de que se la cumplird enviando tales informaciones a
la autoridad tributaria nacional —SRI—, de conformidad con los
plazos y formas que se establezcan para el efecto, incorporando
también el caso de otras personas juridicas extranjeras. El SRI,
por su parte, debe remitir esta informacion a la Superintendencia
de Compaiiias.

36. CONTABILIDAD Y LIBROS SOCIALES PUEDEN
LLEVARSE POR MEDIOS ELECTRONICOS

La Disposicion General Tercera de las ultimas reformas
permite que todas las companias puedan llevar por estos
medios su contabilidad siempre que el sistema respectivo
permita la individualizacién de las operaciones sociales y de las
correspondientes cuentas deudoras y acreedoras, asi como su
posterior verificacion. Los libros sociales también pueden llevarse
a través de estos medios que garanticen, en forma ordenada, la
inalterabilidad, integridad y seguridad de la informacién como
su conservacion o podran ser incorporados en cualquiera otra
red de distribucion de datos o tecnologia de registro y archivo
de informacion virtual, segura y verificable. En consecuencia, la
contabilidad y los libros sociales, en estos casos, serdn admisibles
como medios de prueba y aceptados para cualquier proposito
licito.

Esta reforma no constituye ninguna novedad, ya que fue
tomada casi textualmente del Proyecto de reformas del 2002, que
tenia el siguiente texto:
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«Podrdn prescindir del cumplimiento de las formalidades
prescritas en los articulos 39 y siguientes del Cédigo
de Comercio. Al efecto, podrdn llevar su contabilidad
por ordenadores, medios mecanicos, magnéticos o
similares, siempre que el sistema respectivo permita la
individualizacion de las operaciones sociales y de las
correspondientes cuentas deudoras y acreedoras, asi
como su posterior verificacion. Esta facultad se extiende
a la forma de llevar los libros de acciones y accionistas, de
parlicipaciones y socios y de cuotas de interés y socios».
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ALGUNAS REFLEXIONES SOBRE
LAS REFORMAS A LAS SOCIEDADES
ANONIMAS INTRODUCIDAS POR LA

LEY DE MODERNIZACION A LA LEY DE
COMPANIAS

Abg. César Drouet Candel

Sinintencitn de agotar ni el estudio de los temas ni la variedad
de los incluidos en la denominada reforma modernizadora
y mas bien exponer un esbozo de algunos asuntos concretos
con la expectativa de que los mismos deban ser tratados con
mayor detenimiento, para propiciar reformas o rectificaciones,
adelantaremos algunas apreciaciones personales sobre cambios
incluidos que, o estin mal concebidos, o contienen conceptos
ajenos al propdsito que se dice oriento la ley en comento.

I. CLAUSULA ARBITRAL

En la Seccion VI de la Ley de Compaiias (LC) destinada a
la Compaiiia Andnima, el primer cambio es incluir un articulo
posterior al 146 en el que se establece la posibilidad de que el
Estatuto Social pueda incluir una cldusula compromisoria para
resolver desacuerdos entre los miembros de la sociedad, en cuyo
caso, necesariamente, los arbitros deben decidir en derecho.- Tal
inclusion es inoficiosa y ademds limitada.- La Ley de Arbitraje
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determina que, a falta de pacto expreso, debe arbitrarse en equi-

dad; también se limita la posibilidad de arbitraje para diferencias

entre miembros de la sociedad, no incluyendo la posibilidad de

ventilar por via arbitral las diferencias entre los miembros de la

sociedad y la sociedad misma. Esta critica ha sido ya formulada en

claros articulos que en su columna editorial del diario EI Expreso
mantiene Eduardo Cargminiani Valencia y necesariamente debe
ser materia de andlisis mas completo.- Una consideracién adicional
sobre esta innecesaria y limitada reforma, es que si el Estatuto
regula de manera general las relaciones de los miembros de la
sociedad y de éstos con la compania de la que forman parte, quien
adquiera acciones con posterioridad a la inclusion en el Estatuto
de un pacto arbitral, por el mismo hecho de tal adquisicién adhiere
al Estatuto y por lo tanto debe someterse a todo lo pactado en él,
incluyendo obviamente el arbitraje previamente pactado en los
términos y condiciones constantes en el mismo; contrariando
este principio societario, la reforma establece la posibilidad de
que el nuevo accionista, al momento de adquirir las acciones, por
simple expresion de su voluntad, pueda desentenderse del pacto
estatutario de resolver en arbitraje; esta expresion unilateral
de voluntad que por constar en el convenio privado en que se
acuerda la transferencia de acciones a titulo gratuito u oneroso
(el titulo) convencion cuyo vinculo juridico ata o liga tnicamente
a los intervinientes, y que da origen a cesién de los derechos
nominativos contenidos en la accion (el modo), permitird que
unos accionistas puedan quedar sujetos a la dirimencia arbitral; y
otros, por haber establecido una excepcion expresada inter partes,
al momento de la adquisicion de acciones, no queden obligados
a la norma estatutaria de resolver las diferencias en la via arbi-
tral, creindose entre todos los accionistas un estado de ignorancia
y desconocimiento sobre la via a que deben sujetar sus diferen-
cias, lo cual a més de ser un contrasentido, propicia innecesarias
causales de nulidad, al momento de dirimir controversias.
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11. SUBSISTENCIA DE LA COMPANIA CON UN SOLO
ACCIONISTA

La reforma al arl. 147 LC, permite que una compania anéni.
ma, cuyo obligatorio origen es un acuerdo contractual (art. 148 en
relacién con el art. 1 de la LC), subsista con un solo accionista. La
regla general es que extinguido un contrato, terminan los efectos
del mismo y no pueden seguir contrayéndose nuevas obligaciones
al amparo del contrato ya inexistente, mds atin, al decir del pro-
fesor Joaquin Rodriguez Rodriguez, el contrato de compaiiia tal
como estd concebido en la ley, no solo que determina el nacimiento
de una persona juridica, sino que supone también una serie de
vinculos juridicos permanentes, que constituyen condicién previa
para el funcionamiento del contrato como tal; la modernizadora
reforma a que se hace referencia, permite que nacida a la vida
juridica una sociedad anonima, mediante un contrato, extinguido
éste por la falta de convencion o acuerdo de voluntades, al man-
tenerse uno solo de las contratantes, subsista la posibilidad de
seguir contrayéndose nuevas obligaciones basadas en un contrato
que dejo de existir, lo cual implica apartase de la concepcidn
clasica de la teoria general de las obligaciones.- Si lo que se quiso
es permitir companias anonimas unipersonales, debid reformarse
previamente la naturaleza juridica que da origen al nacimiento de
esta compaiifa, apartindose de la concepcion reiterada en la LC,
de que éstas nacen por un contrato, para adoptar una naturaleza
juridica totalmente distinta que permita justificar la creacion de
compaiiias mediante un acto social constitutivo, prescindiéndose
de la vigente normativa que justifica su origen en un acuerdo
contractual.- Cabe anotar que en anteriores modificaciones
a la LC se mantuvo este criterio, que reformas posteriores lo
consideraron injustificado y que hoy vuelve a «modernizarse»,
sin efectuar los cambios conceptuales indispensables para poder
actualizarlo.
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111, INNECESARIA INCLUSION

Al efectuar la reforma al primer inciso del art. 150 de la LC,
s¢ incluye que el contrato constitutivo puede ser otorgado por
los accionistas intervinientes, a nombre propio, o por medio de
apoderado; la referida inclusion es una verdad de Perogrullo y por
lo tanto innecesaria, porque es obvio para cualquier iniciado en
derecho, que el contrato de constitucion societario no es acto de
aquellos que no pueda acordarse por medio de mandatario, puesto
que, inclusive, contratos personalisimos como el de matrimonio
pueden ser otorgados por la interpuesta persona de apoderado;
con mayor razén y sin necesidad de tal futil aclaracion, es evidente
que tratandose del contrato constitutivo societario, es innecesario
hacer referencia a tan natural y obvia facultad.

IV. INAPROPIADO Y CONFUSO LENGUAJE

La reforma con que derogan los dos altimos incisos del art.

150 y se insertan en su lugar seis nuevos incisos, se considera

inapropiada y confusa, puesto que el vigente art. 148 LC ya habia

determinado que la constitucion societaria puede ser acordada en

un solo acto, en cuyo caso se llama simultdnea, a los constituyentes
fundadores y al contrato constitutivo, fundacién, indicindose
también que cabe la constitucion sucesiva, que requiere un proceso
y varios acuerdos con intervencion de accionistas que pueden
ingresar en forma posterior al otorgamiento dela primera escritura
y antes de concluirse el proceso constitutivo, en cuyo, caso quienes
intervienen como accionistas, no tienen el cardcter de fundadores
y hablando con propiedad, no puede decirse que exista fundacidn
de la compaiia que sigue el proceso sucesivo.- Prescindir de este
concepto es totalmente improcedente e inapropiado, como se explica
a continuacién; en el primer inciso de la reforma introducida
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se habla de la necesidad de una cerlificacion que acredite 1a
existencia legal de la compaiia extranjera que intervenga tinica
y exclusivamente en el acto de fundacion, requisito que se
omite en el segundo inciso que en esta parte de la reforma se
agrega, en el que se incluyen otras exigencias adicionales para
el otorgamiento de un acto constitutivo simultdneo (fundacién)
0 sucesivo, en el que intervengan companias extranjeras. En el
tercer inciso agregado, al hacer referencia a las excepciones que
se contemplan para las compaiifas extranjeras registradas en
Bolsa de Valores o cuando participen como accionistas en Fondos
de Inversion, la redaccion solo permite aplicar esta excepcién
a las compaiias que se constituyan solo en forma simultdnea,
dado que en dicho inciso agregado, se refiere exclusivamente a
una sociedad extranjera fundadora.- Solo en el quinto inciso
agregado, se hace la correccion de que la certificacion de legal
existencia en el extranjero, debe requerirse también en el caso de
constitucion sucesiva, manteniéndose el absurdo juridico de que si
la constitucion fuere sucesiva no podrian aplicarse las excepciones
de compaiifas extranjeras inscritas en Bolsa o en el caso de que el
accionista fuere un Fondo de Inversion, lo cual es sin duda una

aberracion juridica.

El dltimo inciso agregado al art. 150 mantiene la innecesaria
exigencia de la norma original, en el sentido de que las certi-
ficaciones otorgadas en el extranjero, tengan que ser auténticas
ante un Consul del Ecuador o «apostilladas» de acuerdo al Tratado
Internacional correspondiente, puesto que el mismo ya lo exige,
siendo redundante volver a incluir esta exigencia de conocimiento
elemental.
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V. APARENTE RESTRICCION EN LA FORMA DE
REALIZAR LAS CESIONES DE ACCIONES

Como es conocido, la accién constituye un titulo nominativo
y, por lo tanto, su circulacién o transferencia solo puede realizarse
mediante cesion de derechos personales. Coherente con lo
anterior la LC, en su art. 189 actualmente reformado, exigia como
documentos previos a la inscripcién del traspaso de acciones
en el Libro de Acciones y Accionistas: a) Una nota de cesién al
reverso del titulo que se transferia y la expresion de voluntad en
un solo documento o en cartas independientes, en las que cedente
y cesionario notificaban de la transferencia a la compania para su
correspondiente registro en el Libro de Acciones y Accionistas; o
b) La devolucién del titulo de acciones objeto de la transferencia
con instruccion del titular de anularlo y el pedido de cedente
y cesionario de emitir uno nuevo a nombre del cesionario.- La
reforma, en esta parte, excluye la posibilidad de que el titulo cir-
cule en la forma prevista en la letra a) precedente, con la nota de
cesion estampada en el mismo, permitiendo solamente la opcion
b) de adjuntar el original del titulo cedido para su anulacién y
emision de uno nuevo.- La restriccién incluida, deja de ser tal
cuando en los términos del art. 190.1, que la reforma incluye, se
dice que en los casos de adjudicacion de acciones por particion
judicial o venta forzosa, sea el Juez quien firme «las notas y avisos
respectivos», «notas» que no se requiere puesto que si solo pervive
la posibilidad de una cesion de derechos de acciones mediante
devolucién del titulo original, lo tnico que el juez debe hacer
es devolver ese titulo sin incluir ninguna «nota» y si «avisar» a
la compaiiia, a favor de quién o quiénes se deben emitir el o los
nuevos titulos que sustituyan al anterior.
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V1. INNECESARIA REPETICION

Hemos visto al revisar ¢l texto de los seis incisos agregados
al final del art. 150 LC (art. 24 de las reformas modernizadoras)
que se regulaba con lenguaje inapropiado la posibilidad de que
compaiiias extranjeras participen en los procesos constitutivos
fundacionales o sucesivos. Precisamente esta misma redaccidn
se repite textualmente en el art. 49 de la Ley Modernizadora,
mediante el cual se sustituye el articulo agregado a continuacion
del art. 221 LC (Ley 0, RO 591 15 de mayo del 2009), en lugar
de simplemente decir que «anualmente las compariias extranjeras
deberdn presentar en el mes de diciembre de cada asio los mismos
documentos que debieron presentar en el caso de fundacién o
proceso constitutivo sucesivo, con las excepciones previstas para
aquellas compaiiias que se encuentren registradas en las Bolsas de
Valores de sus respectivos paises o cuando el inversor sea un Fondo
de Inversiones.- Si las afirmaciones en el contrato fundacional o
en el proceso de constitucién sucesiva, no hubieren variado o se
mantuvieren iguales a las reportadas en el ultimo afio inmediato
anterior, bastard una declaracion juramentada que en dicho sentido
realice el representante legal» y agregar el inciso correspondiente al
caso de incumplimiento.

VII. DE LAS CLASES DE JUNTAS GENERALES DE
ACCIONISTAS

El art. 233 LC, antes de la reforma, establecia que existian
Juntas Generales Ordinarias y Extraordinarias, precisando que,
salvo las universales, que podian reunirse en cualquier lugar (art.
238 LC), las reuniones «fisicas» debian realizarse en el domicilio
principal de la compaiiia o por via telemdtica, quedando claro que
en esta segunda posibilidad, era intrascendente que los accionistas
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se encuentren o no en el domicilio principal de la sociedad.
La reforma introducida adopta una redaccion que merece los
siguientes comentarios: a) No recoge la clasificacion entre Juntas
Generales Ordinarias y Extraordinarias, sin embargo, mantiene
inalterado el art. 234 LC que se refiere a las Juntas «Ordinarias»,
con lo cual es evidente que aquellas que no estén definidas como
«ordinarias» necesariamente tengan que ser denominadas como
«extraordinariass, bien entendido, que esta clasificacién ha sido
considerada intrascendente, por desconocerse a ciencia cierta qué
es lo que les da tal o cual caricter, esto es o la época en que debe
reunirse o los asuntos que deban tratarse. Independiente de lo
anterior, la reforma hace referencia a reuniones «fisicas» de Juntas
Generales en el domicilio principal «y/o por via telemdtica»,
redaccion oscura que no permite interpretar con claridad que
las reuniones telematicas puedan efectuarse cualquiera que sea el
sitio en que se encuentre el accionista que recurre a este medio,
lo cual es intrascendente cuando se recurre a este medio en que
es indiferente la locacion geografica, puesto que se privilegiara
la participacion a distancia. Establecida la posibilidad de amplia
participacion telematica sin que en tal supuesto pueda exigirse
presencia en el domicilio social, tratindose de Juntas Universales
mantiene la exigencia de la grabacién magnetofénica, que antes
de la reforma no se exigia para éstas (las universales) incluyéndose
ahora que tal grabacién magnetofonica es forzosa, salvo que algin
accionista solicite de manera expresa prescindir de ella. La sana
doctrina siempre consideré que tal grabacion constituye una
grotesca inclusion, solo explicable en la reprochable tesis en boga,
de que la buena fe ya no se presume y, por tanto, diligencias o
actos juridicos que solo requerian su constancia en la forma
tradicional, actualmente se les exija adicionalmente grabaciones
magnetofdnicas o declaraciones agravadas con juramento, que no
tienen otro objeto que hacer mds engorrosa la acreditacion del
hecho o agravar la responsabilidad, en un claro reconocimiento
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de que lo que ha caracterizado es una falta de control por parte
del organismo compeltente que se pretende suplir con mayores
exigencias a los entes controlados.

VIII. UNA FORZOSA DACION EN PAGO

La reforma que sustituye el art. 199 LC, que trata sobre la
reduccién de capital, trae una nueva figura que, sin razon, se aparta
del concepto de dacidn en pago que establece el Codigo Civil (arts,
11; 1585 y 2284); en efecto, esta figura juridica, desarrollada en
el Cddigo Civil, es un modo de extinguir la obligaciones, que no
se encuentra enumerado en el art. 1585 (ibidem); y que requiere
la necesaria manifestacién de voluntad del acreedor, puesto que,
como contra prestacion extintiva a la prestacion adeudada, el
acreedor solo estd obligado a recibir en pago (prestacion de lo que
se debe —art. 1584) aquello que fue objeto del acuerdo inicial,
no pudiendo ser obligado a recibir un objeto o bien distinto que
el convenido. El accionista, por el valor equivalente a su aporte,
recibié acciones emitidas por la compaiia, cuyo titulo contentivo
obligatoriamente debe incluir una valoracion nominal en dinero
(valor facial) y aplicando el concepto de «valor proporcional
accionarial» se les atribuye un valor real, pero siempre en
dinero. En el articulo que se comenta, en el supuesto de reducir
el capital, se contempla la posibilidad de pagar en efectivo a los
accionistas los valores equivalentes a las acciones que se retiran
de circulacién, lo cual es lo procedente; sin embargo, esta misma
disposicion contempla también la posibilidad de que el pago de
las acciones retiradas lo efectie la compania entregando activos
innecesarios para el desarrollo de su objeto. Concederle a la
compaiifa la potestad o derecho de pagar en especie, implica la
correlativa obligacion del accionista de recibir a cambio de sus
acciones que se retiran, no dinero, sino una especie que le asigne
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la compania, En tal supuesto se establece, por simple decision
de 1a Junta de Accionistas, una obligatoria dacién en pago, aun
en contra de la voluntad del accionista manifestada en la misma
junta o posteriormente, accionista que como esta dicho, solo estd
obligado a recibir dinero; adicionalmente, en la mayoria de los
casos, conslituir con otros accionistas una comunidad (cuando
a varios accionistas se les pueda asignar un solo bien), figura
juridica (la comunidad), que la ley considera y regula, pero no la
protege, creando mecanismos para impedir su permanencia en
el tiempo y otorgando a los comuneros vias jurisdiccionales para
poder terminar con ella. No vemos la razon suficiente para que
se imponga una forzosa dacién en pago, cuando lo procedente
seria que la compaiia realice los bienes innecesarios y el dinero
obtenido por su transferencia lo destine al pago en efectivo al
que tienen derecho los titulares de las acciones que se retiran. Es
obvio que las decisiones de la Junta General en cuanto se refieren
a cuestiones societarias obliguen a los accionistas, pero no que
una Junta cree una «obligacién» que afecte la libre voluntad del
accionista en el orden del manejo de su patrimonio personal.
Ademas, si el criterio adoptado fuere el adecuado, debié incluirse
también esta posibilidad de la forzosa dacion en pago, en los casos
en que el accionista haga uso del derecho de retracto o la compania
ejerza la facultad de exclusion, casos similares para los que no se
ha previsto la posibilidad de esta novedosa figura de dacion en
pago forzosa, méxime que el art. 199.3 también agregado en las
reformas, permite que los pagos que corresponden (se entiende
en dinero), puedan efectuarse a plazo.

IX. DICOTOMIA ANTAGONICA

El art. 236 LC reemplazado en la reforma, determina
que cuando las compaiiias coticen sus acciones en bolsa, la
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convocaloria a Junta General deberd efectuarse con al menos 2
dias de anticipacion. Se supone que esta prolongada anticipacién
se justifica porque los tenedores de acciones adquiridas en bols
puedan estar en muiltiples locaciones distantes entre si y requie.
ren de un mayor lapso para preparar su intervencién en una Junta
General o porque no estdn en capacidad de revisar diariamente
las convocatorias que puedan formulirseles a ellos. Sin embargo,
en el articulo mandado a incluir con posterioridad al art. 238
LC, el mismo que hace referencia a Juntas no Presenciales, se
requiere que los accionistas convocados expresen con su voto s
aceptan o no la realizacion de una Junta no Presencial y en este
caso apartindose del criterio consignado en el art. 236 reformado,
aun cuando se trate de compaiias que han cotizado sus acciones
en bolsa, solo se concede al accionista un plazo de cinco dias para
votar si acepta o no la Junta no Presencial, transcurrido el cual se
entiende que su voto es contrario a la celebracion de ésta.

X. DELAS RESPONSABILIDADES DE LOS
ADMINISTRADORES

Al sustituir el art. 262 LC vigente antes de la reforma, la
ley modernizadora incluyé un largo articulo con este mismo
nimero, en el que se desplego el concepto del «deber de debida
diligencia» y no satisfechos con esta inusual ampliacion, agrega-
ron un articulo posterior con el nimero 262.1 en el que también
expandieron el concepto del «deber de lealtad». Quienes pro-
piciaron estas reformas, o al menos quienes se las atribuyeron,
en alguna ocasion manifestaron que fue indispensable incluir y
desarrollar estos conceptos, frente a la exigencia de una norma del
Codigo Civil (art. 29), que para determinar un grado especifico
de culpa, hacia referencia a la conducta con que debe administrar
«un buen padre de familia», concepto que consideraron obsoleto,
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y por lo cual creyeron que debia actualizarse. Es evidente que esa
afirmacion justificativa peca de desconocimiento, puesto que el
art. 262 LC, precisamente el que fue derogado, lo que requeria
para un administrador de compaiias es la diligencia que se exi-
ge para una administracion mercantil ordinaria y prudente,
concepto claro que hace innecesario desarrollar conceptos que en
realidad forman parte de las «recomendaciones» (no disposiciones
obligatorias) contenidas en Las Normas de Buen Gobierno
Corporativo recogidas por algunos organismos internacionales
y adoptadas por una resolucién del propio organismo de con-
trol, bajo el nombre de Normas Ecuatorianas para el Buen
Gobierno Corporativo (RO 1076 del 25 de septiembre del 2020),
que mantuvieron su caricter de no obligatorias y que, desde su
concepcioén, fueron recomendaciones mayormente aplicables a
la gran empresa, que requiere para su correcto funcionamiento,
entre otras herramientas, un organigrama extenso y detallado
en cuanto a funciones y responsabilidades, necesario para evitar
vacios o superposiciones de atribuciones concedidas a diversos
organos administrativos.

En relacién con el mismo tema, aunque tratado como una
reforma al art. 272 LC, en el art. 55 de la ley modernizadora se
incluye como un supuesto «derecho de la minoria» la posibilidad
de que uno o mdas accionistas que representen al menos el 5 %
del capital social, sin necesidad de pronunciamiento previo
de junta general, puedan apropiarse de la representacion
de la compaiiia (entablar a nombre y en defensa del interés
de la compaiiia) y actuando a nombre de ésta, ejercer contra
los administradores «accién social de responsabilidad» por
infraccion al deber de lealtad, atribucién atentatoria contra el mas
elemental criterio de organizacién societaria, pues partiendo de
tal porcentaje ridiculamente pequeno (5 %), el o los accionistas
que lo representen, no digamos que pueden reclamar a nombre
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propio por una responsabilidad administrativa que ni siquiera
estd establecida por la Junta General (lo cual ya seria un
desaguisado de proporciones) sino que les permite atribuirse la
representacion de la compaiiia para el ejercicio de dicha accién.
;En qué quedan las exclusivas facultades de representacion
confiadas a un érgano uni o pluripersonal?; ;Qué sucede si una
Junta General posterior a la demanda efectuada por la minoria a
nombre de la compaiiia, con el voto favorable de accionistas que
representan el 95 % del capital pagado, ordena que los verdaderos
representantes legales intervengan dentro del juicio propuesto,
oponiéndose a la pretension esgrimida por el 5 % del capital,
que entablé tal minoria actuando en representacion y nombre
de la compaiiia?.- Esta desproporcionada y aberrante facultad,
se crea cuando al mismo tiempo y simplemente para apelar de
una decision de Junta General, en el art. 249 LC se mantiene la
exigencia de un porcentaje no menor al 25 % del capital pagado,
para nombre propio (no de la compaiia) presentar accion judicial
de impugnacién. Contradicciones tan graves e inexplicables,
solo ponen en evidencia la falta de estudio y coherencia que
ha caracterizado a las normas modernizadoras someramente
comentadas. Al parecer en la concepcién de tales reformas,
primé la inexperiencia y entusiasmo por sobre el conocimiento
y la razon.

Existen otras reformas que afectan a las sociedades anonimas,
que merecen ser incluidas en estas concisas reflexiones; en el
entendimiento de que su estudio mas profundo formard parte
de esta Revista, me abstendré de hacer referencia a ellas, en el
compromiso de que si me fueren considerados, como tengo
entendido, podré incluirlos en un préximo comentario.

Junio del 2021
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LOS DEBERES FIDUCIARIOS DE LOS
ADMINISTRADORES EN LA NUEVA LEY DE
COMPANIAS

Abg. Fabricio Ddvila Lazo

INTRODUCCION

La Ley de Modernizacion ala Ley de Compaiifas fue publicada
en el Registro Oficial Suplemento 347 el 10 de diciembre de 2020,
en adelante «Ley de Modernizacién». Dicha ley se sostiene sobre
algunos ejes fundamentales, uno de ellos es la proteccién hacia
los accionistas minoritarios mediante varias estrategias como la
introduccion de un nuevo sistema de deberes y responsabilidades
de los administradores.

Debo advertir que el objetivo de este trabajo no es analizar
articulo por articulo las nuevas disposiciones legales referentes
a los deberes y responsabilidades de los administradores; sino,
mis bien, determinar cudl es el problema que busca atender la
introduccion de los deberes de lealtad y de diligencia, y por qué
es importante hacerlo. Para ello, es importante conocer el tipo de
companias que predominan en nuestro pais.

El pais necesita una legislacion societaria que, como han
recomendado varios autores, entienda los objetivos del derecho
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societario' y se preocupe por mitigar los conflictos existentes
entre los accionistas mayorilarios y minoritarios (sharcholder
agency problems)’. Los objetivos en mencién no son iguales para
lodos los paises ni para todas las épocas; el derecho estd siempre
en constante evolucién y, mas ain, el que tiene que ver con las
actividades de los empresarios.

En la primera parte de este trabajo, explicaremos de manera
sucinta cudles son los objetivos del derecho societario, los pro-
blemas de agencia, los beneficios privados de control a los que se
cree con derecho el accionista mayoritario y las distintas técnicas
que existen para tomar para si, la porcion que le corresponderia a
la minoria.

En la segunda parte, revisaremos el deber de lealtad y el deber
de diligencia recientemente introducidos en nuestra legislacion.
En la tercera parte del documento, comentaremos sobre las
reformas que, en nuestra opinion, debieron haber sido incluidas
y que son necesarias de implementar para cumplir con el objetivo

de proteger a los accionistas minoritarios.

1 Ver a John Armour et al., The Anatomy Of Corporate Law: A Comparative
and Functional Approach 1 (Oxford University Press, 3.* edicién, 2017). Los
autores de la obra sostienen que la funcion principal del derecho societario
es proveer a empresas, una estructura legal que cuente con personalidad
juridica, limitacién a la responsabilidad, derechos representativos del capital
transferibles, delegacion de la administracion a una estructura, y de propiedad
de los inversionistas. Con la finalidad de permitir a sus participantes transar
facilmente a través de un ente societario y reducir los costos de hacer negocios.

2 Para una aproximacion a los problemas de agencia en Ecuador ver Paul
Noboa «Con el fin de mitigar los conflictos de intereses existentes entre los
diversos grupos de interés que convergen en una compaiia, en el dmbito
societario las relaciones de agencia deberian ser analizadas bajo una dptica que
exceda su definicion juridican. Paul Noboa Velasco. Problemas de Agencia y su
Mitigacidn en el Contexto Societario Ecuatoriano, Working Paper Series 5/2020
Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas 5 (2020).
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1, ENTENDIENDO A LA COMpPAR{A ECUATORIANA

185,95 % de las empresas ecuator

- 1anas son familiares
4na contribucion al PIB del 51 9, g lhiares’, tienen

: cheran més de 1.6 millones
Je plazas de trabajo’ y, la gran mayorfa de

, : estas empresas,
ienen MAs de cinco socios®. Con estos datos se puedE E:-.cl:it:-
que €n Ecuador existe una gran concentracién de capital familiar
y que; s0n pocas las Ef’ﬂl"-‘d ades anonimas de capital disperso. Esta
Paniculﬂfi{lﬂd se repite en la gran mayoria de

; paises de la region
que, entre OLras cosas, tienen en comin sy origen civilista®

Si en estas sociedades no se ha

d establecido un protocolo
adecuado para la sucesion, gobierno y futuro; es més probable

3 Ver noticias en El Universo 17/02/2021. Estas son las 25 empresas familiares
de Guayaquil. Disponible en https:ﬁm-aw.elunivcrsu.cnmfnuticiasiiﬂmrﬂ?fli‘d
nota/7916658/empresas-familiares-rankin g-ventas-patrimonio-utilidad-
guayaquil/

4 Respecto a esto es importante destacar que, en el caso del Ecuader, el 90 %
de todas las empresas son familiares con una contribucién al PIB de 51 % que
evidencia su magnitud, no tnicamente en la produccién de bienes Y servicios

sino también en la generacién de mds de 1.6 millones de plazas de trabajo, de

estabilidad social.y estabilidad monetaria. Ver a Galo Cabanilla, Tipologia del

empresario ecuatoriano: impacto en la gestion de las pymes familiares, Afio 25
Nimero especial 4 Revista Venezolana de Gerencia 615 (2020).

5 Los paises latinoamericanos proveen un escenario interesante para un
anilisis por dos motivos. El primero, las composiciones societarias en América
Latina suelen ser altamente concentradas y recaen en grupos familiares que
controlan la compaifa, y en segundo lugar, aun cuando las hay con un capital
disperso, el origen de su marco institucional en el derecho civil continental
Provee poca proteccion legal a los derechos de los inversionistas. Vera Mauricio
lara et. al, Corporate governance in Latin American firms: Contestability of
control and firm value, 22 BQR Business Research Quarterly 258 (2019).

6 The Organization of Economic Cooperation and Development (OECD),
White Paper on Corporate Governance in Latin America, 48.
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que, cuando no estén los fundadores o cuando hayan cedido
acciones, se originen conflictos entre los accionistas por el control
de la companfa’,

Ante esta situacion, es importante plantearnos las siguientes
preguntas: ;por qué existen conflictos entre los accionistas por
el control de la compaiifa, si ambos grupos de accionistas van a
buscar el interés de la compaiia y eso, en definitiva, los beneficia?

Una respuesta podria ser que estos accionistas tienen la in-
tencion de continuar con el legado de sus familiares, establecer
la mejor estrategia empresarial y maximizar los beneficios para
todos los accionistas y, es por ello, que buscan el control. Otra
respuesta podria ser que los accionistas conocen los beneficios
extras* que otorga el control a quienes administran la compariia
y, no estando mis el paterfamilias, buscan aprovechar para si esos
beneficios sin compartirlos con los inversionistas minoritarios®,

La anatomia de las compaiiias ecuatorianas es sencilla. Son
compaiiias familiares de capital concentrado en las que tnica-

mente ¢l 50 % tiene un plan de sucesion generacional' y, aquellas

7 Casos famosos en Espafia: Conflicto societario en Galletas Gullén, El Corte
Inglés, Freixenet,

8 Laliteratura ha nombrado a estos beneficios como «beneficios privados de
control» Por todos ver a Alexander Dyck & Luigi Zingales. Private Benefits of
Control: An International Comparison. Vol. LIX, No. 2 The Journal Of Finance
540 (2004).

9 José Miguel Mendoza ha escrito un articulo denominado «Instrucciones
para expropiar a un accionista minoritarion donde se explica de manena
brillante el calvario que pueden sufrir los accionistas minoritarios en las
sociedades colombianas y los motivos que pueden existir para expropiar a un
accionista minoritario. El articulo estd disponible en:

hitps://www.ambitojuridico.com/noticias/columnista-impreso/sociedades-y-
economia-solidaria/instrucciones-para-expropiar-un

10 Ver noticias en El Universo, Solo el 50 % de empresas familiares de Ecuador
tiene un plan de sucesidn generacional...
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que no tienen un plan de sucesion generacional probablemente
caminan hacia un conflicto societario. Teniendo claro cémo estén
compuestas las compaiifas ecuatorianas nos queda por averiguar
si, acaso, nuestro derecho local estd cumpliendo de manera
correcta sus objetivos.

11. ;CUAL DEBE SER EL OBJETIVO DEL DERECHO
SOCIETARIO EN ECUADOR?

Segun la doctrina mds autorizada, el derecho societario estd
llamado a cumplir dos objetivos: el primero, establecer la estruc-
tura legal de las companias y sus reglas auxiliares. El segundo,
mitigar los conflictos de interés de los grupos que convergen en las
compaiifas'. Estos conflictos de interés a los que me he referido
han sido denominados como problemas de agencia'. Existen
tres tipos de problemas de agencia: el primero, conflictos entre
los accionistas con los administradores; el segundo, conflictos
entre los accionistas mayoritarios y los minoritarios; y, el tercero,
conflicto entre la compaiiia y terceros".

Debido a la naturaleza de las compaiias ecuatorianas,
nuestro derecho societario se debe preocupar por atender
primordialmente los problemas de agencia entre los accionistas
mayoritarios y minoritarios”. Sin perjuicio de lo dicho, se
debe estudiar a profundidad si la anatomia de las compaiiias

11 Armour, et al. The Anatomy of Corporate Law, 3ra ed., Oxford University
Press, 2016, p. 29.

12 John Armour, Henry Hansmann & Reinier Kraakmann, Agency Problems,
Legal Strategies and Enforcement. Working Paper N°.135/2009, ECGI Working
Paper Series in Law 3 (2009).

13 Armour, supra nota 12, at 3-4.

14 Armour, Agency Problems and Legal Strategies, op. cit., 57-38
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Vv empresarios ecuatorianos hacen que ¢l Derecho societario
ecuatoriano —ademds de mitigar el problema de agencia entre
accionistas mayoritarios y minoritarios—, deba encargarse de
resolver otros problemas tales como los inherentes a la empresa
familiar con sus caracteristicas inicas, pero esto no es materia del
presente articulo,

Los socios controlantes, que por lo general trabajan en la
compania, tienen incentivos que suelen ser distintos de los que
tienen los minoritarios. Las estrategias societarias o de buen
gobierno corporativo deben ir encaminadas hacia alinear los
incentivos que tienen los accionistas mayoritarios con los intereses
de los minoritarios". Las recientes reformas societarias aprobadas
en Ecuador cumplen con el objetivo de atender los problemas de
agencia entre mayoritarios y minoritarios®.

Protegiendo al accionista minoritario

Ya hemos establecido que uno de los objetivos del derecho
societario ecuatoriano es atender el potencial problema que

15 Ver Cindido Paz-Ares. Anatomia del Deber de Lealtad, 39 Actualidad
Juridica Uria Menéndez 43 (2015). El autor sostiene que: «Para ello he de
comenzar recordando que cualquier sistema de gobierno corporativo estd inte-
grado por un conjunto heterogéneo de instrumentos de salvaguardia y super-
vision cuya finalidad es alinear los incentivos de los insiders (el equipo directi-
vo, los administradores y, en su caso, el grupo de control) y los intereses de los
outsiders (los accionistas minoritarios)».

16 Lasociedad por acciones simplificada de Ecuador introdujo los conocidos
remedioscontra laopresién, Incluyeron el abuso dela mayoria, minoria, paridad,
la posibilidad de iniciar acciones derivadas, etc. La Ley de Modernizacién ha
atendido el problema de agencia entre accionistas mayoritarios y minoritarios
con la inclusion de deberes fiduciarios, se ha disminuido el porcentaje de capital
requerido para convocar a juntas generales y se incluyd las acciones derivadas
(accidn social de responsabilidad iniciada por un grupo de accionistas que sean
titulares de al menos el cinco por ciento del capital social).
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s¢ origina entre los accionistas mayoritarios y minoritarios de
una compaifa. El crecimiento econdmico de una determinada
sociedad tiene mucho que ver con el grado de cumplimiento de
ese objetivo.

Para tener un mercado de valores fuerte, es necesario cumplir
con dos requisitos. Se debe contar con informacion fiable sobre
el valor del negocio y confianza en que los controlantes no van a
realizar operaciones entre partes relacionadas a valores distintos
del mercado.”

La razon es sencilla y bastante légica. Los inversionistas
quieren minimizar el riesgo de perder el valor de su inversién.
Nadie, en su sano juicio, invierte en una porcidén minoritaria de
una compania si es que esa inversién no le asegura un puesto en el
directorio o gerencia y transparencia en el acceso a la informacion
financiera y negocios que tengan los controlantes con la compaiiia.

Ademis de lo dicho, por lo general, los que estin vendiendo
una porcion minoritaria en una compaiia lo hacen porque no
han podido capitalizar su inversion. Usualmente, estas ventas
no se hacen a valor de mercado. El comprador natural suele ser
el accionista mayoritario quien, a su vez, es administrador, vy,
probablemente, ha sido el causante de que el minoritario quiera
vender su participacion'.

Es de ingenuos creer que, en un sistema en el que los accio-
nistas mayoritarios pueden elegir, remunerar y despedir a los
administradores de una compaiiia; dichos administradores vayan

17 Wer a Bernard Black, Legal and Institutional Preconditions for Strong
Securities Markets, 48 UCLA LAW REVIEW 783. (2001).

18 Ver columna en medio digital de José Miguel Mendoza.
https://www.ambitojuridico.com/nolicias/columnista-impreso/sociedades-y-
economia-solidaria/instrucciones-para-expropiar-un. (15 agosto, 2019).
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a actuar en ¢l mejor interés de la sociedad y no en beneficio del
accionista que lo ha elegido. Como bien explican los profesores
esladounidenses utilizando un ejemplo clisico, una persona baila
con la persona que lo invitd a la fiesta”.

Es por ello que se torna necesario introducir los mecanismos
adecuados para disuadir las actitudes oportunistas en el seno
de las sociedades y dotar un sistema creible de administradores
independientes.

Ahora, en ningin momento hemos dicho que la minoria
deberia gobernar la sociedad. Las sociedades se gobiernan por la
regla de la mayoria; pero eso no quiere decir que esta regla sea
absoluta ni incondicional®, los minoritarios no son sibditos de
los mayoritarios.

El profesor Garrigues, lo ha explicado tan bien, que me
permito transcribir su texto:

Al entrar en sociedad, el socio se somete voluntaria-
mente a las decisiones de la mayoria, reconociendo a ésta
el poder de decidir en cada caso lo mds conveniente. Pero
esta sumision no se hace de un modo incondicionado,
sino de un modo condicional, es decir, solo en el caso
de que la mayoria efectivamente represente y defienda
el interés de la sociedad. Cuando la mayoria se aparta

19 Como bien explican los profesores estadounidenses utilizando un ejemplo
cldsico, una persona baila con la persona que lo invitd a la fiesta. Ver a Lucian
Bebchuk & Assaf Hamdani, Independent Directors and Controlling Shareholders,
vol. 165, University of Pennsylvania Law Review, 35 (2017),

20 El profesor Joaquin Garrigues, en una famosa obra Temas de Derecho Vive
sefiala: «Ahora bien, este principio de sumisitn a la mayoria no es absoluto
ni incondicionalw; mis adelante, expone: «La proteccion de la minoria se
manifiesta entonces como un antidoto de la democracia, como un correctivo
sentimental a la fuerza bruta del nimeron.
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de este interés y, sin embargo, sigue ejerciendo sus
poderes, indudablemente abusa de ellos o se desvia en
su acluacion.

Existen solidos argumentos juridicos para proteger a los
accionistas minoritarios debido a que cuando se protegen a los
accionistas minoritarios, se estd protegiendo el interés de ley, del
estatuto o de la sociedad®. En definitiva, con la proteccién de los
minoritarios se busca evitar actitudes que transgredan la norma.

Ademis de los argumentos juridicos, los economistas han
contribuido al debate con argumentos econémicos y financieros.
Algunos autores, como ya hemos mencionado, atribuyen el
crecimiento del mercado de valores de un pais a la proteccién que
se les ha otorgado a los accionistas minoritarios. Sobre este topico,
existen diversas teorias defendidas por grandes profesionales del
derecho y de la economia®,

I1I. LOS BENEFICIOS PRIVADOS DE CONTROL

Se ha establecido que, debido ala alta concentracion de capital
en las companias latinoamericanas, los accionistas mayoritarios
tienen incentivos para controlar y vigilar a los administradores de
la compaiiia y, asi, proteger su capital. En algunos casos, como ya

21 Ver Joaquin Garrigues, Temas de Derecho Vivo, Tecnos, (1998), p. 115,

22 Sobre esto, Sperber indica: «En materia de mercado de valores, nuestro
pais todavia estd “en panales” frente a otros paises latinoamericanos, no hablar
siquiera de mercados mds desarrollados. Una adecuada regulacion normativa
de la legislacion societaria y de mercado de valores, encaminada a la proteccién
de los accionistas minoritarios, en resumen, un mejor gobierno corporativo, si
otorga mayores incentivos para ampliar y desarrollar el mercado de capitales».
Ver a David Sperber, El gobierno corporative, jen el Ecuador?, luris Dictio 84
(2007).
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se ha mencionado, los accionistas mayoritarios son también los
administradores de las companias.

El hecho de que existan estos accionistas de control dispuestos
a controlar y vigilar a los administradores, permite minimizar los
problemas de agencia entre los administradores y los accionistas.
El problema de esta labor de control y vigilancia, ejercida por los
accionistas controlantes, es que suele venir acompaiiada por una
motivacion de extraer valor de la compania a través de una especie
de retribucion especifica®.

Lo descrito anteriormente es lo que la literatura econdémica
ha denominado como beneficios privados de contro™,

Los beneficios privados de control existen también en las
compaiias ecuatorianas. Lo vemos a diario con los beneficios
reputacionales que otorga ser el administrador de una reconocida
compaiia nacional. Este tipo de beneficios no necesariamente
son malos. El problema radica en que los beneficios dejan de ser
meramente reputacionales” y se convierten en aprovechamiento
de oportunidades de negocio, uso de informacion privilegiada,
uso de activos sociales o negocios con partes relacionadas. Es decir,
los beneficios privados de control se transforman en operaciones

23 Lo explica de manera muy clara el profesor Gurrea Martinez sefalando
que en la prictica no se negocia la retribucion explicita que se da para si mismo
el accionista de control, esta retribucidn es justamente la denominada como
beneficios privados de control. Ver a Aurelio Gurrea Martinez e, al., Propuesta
para la mejora y modernizacidn de la legislacion societaria en Ecuador, Working
Paper Series 2/2019 Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas 37 (2019).

24 Los beneficios privados de control han sido identificados como el valor
psicoldgico que atribuyen los accionistas al hecho de tener el control. Ver Dyck
& Zingales, supra nota 8, at 540.

25 Ronald J. Gilson y Jeffrey N. Gordon, Controlling Controlling Shareholders,
152 University of Pensylvania Law Review 785 (2003).
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mediante las cuales se extrae valor de la compania a expensas de
los minoritarios™.

Se ha comprobado que, dependiendo del nivel de proteccion
de accionistas minoritarios en cada pais, la prima de control, es
decir, el valor que un inversionista esta dispuesto a pagar por
el control de una compaiia, puede llegar a ser hasta del 50 %
adicional”. Esto, sin duda, denota la existencia de un problema.
La tnica razon por la que un inversionista estaria dispuesto a
pagar mucho mds por el control de una compaiiia no es porque
pretenda que, tras su manejo, los dividendos se incrementen
exponencialmente; sino, mas bien, porque los beneficios privados

que les otorga el control son tan fructiferos para pagar un valor
adicional.

En Espafia, por ejemplo, se ha ilustrado la magnitud del
problema de los beneficios privados de control®.

Por lo tanto, en paises como el nuestro, es loable que el legisla-
dor haya prestado atencion a las propuestas hechas por el grupo
de trabajo que elaboré la «Propuesta para la...» y, decididamente,
haya incluido reformas que regulan las transacciones con partes
relacionadas, fortaleciendo asi la proteccién de los minoritarios
y que, en resumen, debe traer valor a la sociedad en su conjunto.

IV. ;QUEES EL TUNNELING?

Antes de ingresar a la seccion que brevemente desarrollard
los deberes fiduciarios introducidos mediante la Ley de Moder-
nizacién, me gustaria comentar sobre el funneling.

26 Vera Aurelio Gurrea Martinez et. al., supra nota 23.
27 Ver a Paz-Ares, supra nota 15, al 44,
28 Ver nota 27.
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A lo largo de este artfculo hemos visto que la mayor
preocupacion en paises de nuestro entorno es el riesgo de que
los accionistas controlantes vayan a extraer valor de la compaiia,
de manera desproporcionada a lo que realmente les pertenece
en porcentaje de acciones™. Esta prictica es conocida como
tunneling®. Es la técnica mediante la cual los controlantes, sean
estos administradores o accionistas mayoritarios, valiéndose de
su poder en las compaiiias, realizan operaciones de extraccién
de valor que los beneficien a expensas de los minoritarios”. La
extraccién de valor puede presentarse en multiples formas, tales
como: cash flow tunneling, asset tunneling «out», asset tunneling
«inm, y equity tunneling”.

Debido a lo que estd en juego, esta prictica, la del tunneling,
por lo general es estructurada de forma tan especializada y
compleja que las auditorias y estados financieros de una compariia
no le permiten a un accionista minoritario detectarla®™.,

Los profesores Atanov, Black y Ciccotello, han ilustrado con
la siguiente analogfa las diferencias entre las formas de tunneling:

29 Ver a Vladimir Atanasov, Bernard Black & Conrad Ciccotello. Unbundling
and Measuring Tunneling, Vo. 2014, University of lllinois Law Review 1698
(2007). Los autores expresan que a diferencia de los problemas predominantes
en materia de gobierno corporative en los Estados Unidos como en el Reino
Unido, en el resto del mundo la preocupacion es la extraccidn desproporcionada
del valor de la compaiiia, a esta practica se la conoce como «tunnelingy.

30 Ver a Simon Johnson, Rafael La Porta, Florencio Lopez & Andrei Shleifer.
Tunneling, Discussion Paper Number 1887 Harvard Institute of Economic
Research 4 (2000). El término funneling lo wtilizamos de manera sucinta para
referirnos a la transferencia de recursos de la compaiiia hacia su accionista de
control, el cual suele ocupar una posicién de administrador.

31 Vera Aurelio Gurrea Martinez ef. al., supra nota 23, At 34.

32 Ver a Vladimir Atanasov ef. al,, supra nota 29. At 1700.
33 Ver nota 32,
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§i describimos una empresa como un campo de man-
zanas, que crecen mejor juntas que separadas, el cash
flow tunneling puede considerarse como el robo de parte
de la cosecha de manzanas de este afo, el assel tunneling
“out” implica el robo de algunos de los drboles (lo
que puede hacer que los drboles restantes sean menos
valiosos), el asset tunneling “in” implica el pago excesivo
por drboles adicionales, y el equity tunneling implica el
robo de derechos de propiedad del campo™.

Este problema ha sucedido en casi todos los paises. En Estados
Unidos y el Reino Unido el tunneling lo harian los administradores
de la compaiia, en cambio, en el resto del mundo, lo realizarian
los accionistas mayoritarios.

Los casos Coca Cola, Biglari Holdings, y Gazprom ofrecen
una explicacion detallada sobre el tunneling y sus distintas formas
de aplicarlo®.

Nuestra ley, siguiendo las recomendaciones internacionales
y locales, ha optado por un régimen de proteccién de los mino-
ritarios mediante la inclusion de deberes fiduciarios a los
administradores que, en teoria, castiga las operaciones con partes
vinculadas, evitando de esta manera que se produzca tunneling.
El gran reto es contar con jueces especializados en derecho
societario, finanzas, contabilidad y que sean capaces de detectarlo.

34 Traduccion libre de la analogia de los profesores Atanasov, Black, Ciccotello,
pag. 1701/42.

35 Ver a Vladimir Atanasov ef. al., supra nota 29. At 1724, Los autores en
el desarrollo de este articulo utilizan como marco tedrico para el estudio del
tunneling tres casos: Coca Cola con su subsidiaria embotelladora, de la cual
es parcialmente propietaria, Coca Cola Enterprises, y Biglari Holdings junto
a su director Sardar Biglari, en los Estados Unidos de América. El tercer caso
corresponde Gazprom en Rusia, un mercado emergente,
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SEGUNDA PARTE
V. ELDEBER DE LEALTAD EN EL DERECHO ECUATORIANO

El profesor Candido Paz-Ares senala que la solucién al pro-
blema del oportunismo y la extraccion de beneficios privados estd
en tomarse en serio el deber de lealtad de quienes administran la
sociedad™. Y esto es cierto. Si no nos tomamos en serio el deber de
lealtad, ser accionista minoritario de una compania ecuatoriana
serd cada vez menos atractivo. Esto es un problema, nadie inver-
tird en una compaiia ecuatoriana como minoritario si se sigue
conociendo de problemas entre accionistas en compaiias, sin que
la legislacion, doctrina y jurisprudencia aporten decididamente a
la defensa de la ley y la buena fe que se deben los socios entre si.

Con la introduccién del deber fiduciario de lealtad se le da
visibilidad a la deslealtad corporativa”, Y el nombre es correcto,
deslealtad. Actuar en beneficio propio causando un perjuicio a
los demis, cuando se estd obligado, contractual y legalmente, a
actuar de buena fe y velar por el interés general, es ser desleal. Es
justamente por esto que se le debe otorgar visibilidad al deber de
lealtad® Es deber delos jueces, al emitir sentencia; de los abogados,
al esgrimir sus argumentos, de los profesores, al plasmar sus ideas
en clase, y de los empresarios, al hacer negocios, defender el deber
que tienen los socios a tratarse de manera equitativa, de buena fe
y sin dnimo de obtener ventajas sobre el otro y asi darle visibilidad
a esta norma de conducta tan importante y, lamentablemente, a
veces olvidada.

36 Ver a Paz-Ares, supra nota 15, at 47.

37 Beneficios privados de control, oportunismo, operaciones con partes
relacionadas, elc,

38 Ver nota 36.
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El deber de lealtad, como explica el profesor Reyes Villamizar,
implica la necesidad de que el administrador acttie de la forma
que coincida con los mejores intereses de la sociedad™. Debido a
la naturaleza de las compaiiias ecuatorianas®, el deber de lealtad
resulta de especial importancia para mitigar el problema de
agencia entre accionistas mayoritarios y minoritarios.

El articulo 261.1 de la Ley de Compaiiias introdujo el deber
de lealtad cuyo texto es el siguiente:

Deber de lealtad.- Los administradores deberin desem-
pefiar el cargo con la lealtad de un fiel representante,
obrando de buena fe y en el mejor interés de la compaiia.

En particular, el deber de lealtad obliga al administrador
a:

a) No ejercitar sus facultades con fines distintos de
aquéllos para los que le han sido concedidas.

b) Guardar secreto sobre las informaciones, datos,
informes o antecedentes a los que haya tenido acceso
en el desempefio de su cargo, incluso cuando haya
cesado en €l y hasta por un aio contado a partir de
su desvinculacion, salvo en los casos en que la ley lo
permita o requiera.

c) Abstenerse de contratar o negociar, directa o
indirectamente, con la compafia que administrare,
salvo las excepciones previstas en el articulo 261 de esta
Ley; y de incurrir en las prohibiciones enumeradas en el
articulo 243 de esta Ley;

39 Ver Reyes Villamizar F, Derecho Societario en Estados Unidos y la Unién
Europea, editorial Legis, pigina 230,

40 Ver primera parte de este articulo,
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d) Desempenar sus funciones bajo el principio de
responsabilidad  personal con libertad de criterio,
juicio e independencia respecto de instrucciones y
vinculaciones de terceros; ¥,

e) Adoptar las medidas necesarias para evitar incurrir
en situaciones en las que sus intereses, sean por cuenta
propia o ajena, puedan entrar en conflicto con el interés
social y con sus deberes para con la compaia.

La infraccién del deber de lealtad, resuelto en sede judi-
cial, determinard no solo la obligacion de indemnizar
el daio causado al patrimonio social en caso de
haberlo, sino también la de devolver a la compaiiia
el enriquecimiento injustificado obtenido por el
administrador, cuando correspondiere.

Como adverti al inicio de este articulo, no me centraré en el
andlisis pormenorizado del texto de la norma, sino mds bien, en
exponer los argumentos que sustentan la necesidad de reformar,
como ya se hizo, el sistema de obligaciones y responsabilidades de
los administradores de las compaiiias en Ecuador.

VI. ELDEBER DE DILIGENCIA EN EL DERECHO
ECUATORIANO

El deber de diligencia, también conocido como deber de
cuidado, establece que los administradores de una compaiia
deben actuar de manera diligente en el ejercicio de sus funciones.

La literatura mas autorizada concluye que no es conveniente
tener un administrador excesivamente prudente ni uno negli-
gente. La receta para evilar ser negligente es sencilla, no asumir
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ningin tipo de riesgo. Si los administradores siguen la receta
mencionada jamds los podrin catalogar de negligentes pero si
de muy prudentes a la hora de hacer negocios, pero a un costo
altisimo, afectando enormemente la creacion de valor de las
empresas y la innovacion del pais*’.

Ante la situacion descrita y para incentivar la toma de riesgos
razonables, se ha reconocido en muchos paises la regla de la
discrecionalidad empresarial®, por sus siglas en inglés «BJR»
(Business judgment rule)®. Para el caso ecuatoriano, el Instituto
Iberoamericano de Derecho y Finanzas recomendé que se adopte
el modelo alemdn* no obstante a la recomendacion, nuestros
legisladores optaron por un modelo mixto®,

La importancia de adoptar el modelo alemdn es que le
corresponde al administrador probar que actué conforme al

41 Ver a Aurelio Gurrea Martinez et. al., supra nota 23. At 29. Sobre este punto
los autores expresan: «Sobre el deber de diligencia, conviene tener en cuenta
que un administrador excesivamente prudente podria ser tan perjudicial como
un administrador negligente, ya que la mejor forma de evitar responsabilidades
podria ser no asumir riesgo ninguno, y eso perjudica la creacidn de valor de las
empresas y la propia innovacion del pais».

42 Ver El reconocimiento de la "Business Judgment Rule’ en el Derecho Societario
del Ecuador por Paul Noboa Velasco.
https://www.derechoyfinanzas.org/el-reconocimiento-de-la-business-
judgment-rule-en-el-derecho-societario-del-ecuador/. (21 diciembre, 2020).

43 Los requisitos para que los administradores estén protegidos por la regla de
la discrecionalidad empresarial pueden variar dependiendo del pais.

44 Parael caso ecuatoriano, el Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas
recomendd que se adopte el modelo alemdn. Ver a Aurelio Gurrea Martinez et.
al., supra nota 23. At 32,

45 Ver para referencias Modernizing Corporate Law in Latin America: Lessons

Jrom Ecuador por Paul Noboa Velasco et al. ;
https://www.law.ox.ac.uk/business-law-blog/blog/2021/01/modernizing-

corporate-law-latin-america-lessons-ecuador. (27 enero, 2021).
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estdndar de diligencia. Solo cuando lo ha probado, nace la
proteccion hacia las decisiones empresariales que haya tomado.
lin Ecuador es distinto, la norma exige que el accionista sea quien
demuestre que el administrador no actué conforme al estindar
de diligencia. Esto puede traer muchos problemas practicos. El
accionista minoritario no tiene acceso a todos los documentos
de la compaiiia y la tarea de demostrar - judicialmente - que el
administrador no actué conforme al estindar puede desmotivar
a los accionistas a presentar reclamos justificados, quedando la
norma escrita sin una aplicacion practica™

El deber de diligencia fue introducido mediante el articulo
263 de la Ley de Compaiiias con el siguiente texto.

Deber de debida diligencia: Los administradores
deberdn desempefiar el cargo y cumplir los deberes
impuestos por las leyes, reglamentos, estatutos y demads
normativa aplicable, con la diligencia de un ordenado
empresario, teniendo en cuenta la naturaleza del cargo
y las funciones atribuidas a cada uno de ellos. Para tales
efectos, los administradores deberdn tener la dedicacion
adecuada y adoptardn las medidas precisas para la buena

direccion de la compania.

En el desempeiio de sus funciones, el administrador
tiene ¢l deber de exigir y el derecho de recabar de la
compaiifa la informacién que fuere necesaria para el
cumplimiento de sus obligaciones.

De acuerdo con la regla de la discrecionalidad, en el
dmbito de las decisiones estratégicas y de negocio, el

46 A propdsito de este tema el abogado Paul Noboa mantiene el criterio de que
para que el estdndar de diligencia sea un puerto seguro para los administradores
primero deben comprobar que han actuado conforme lo dispone la regla de
discrecionalidad empresarial. Nos tocard esperar de qué manera lo desarrolla
la doctrina y los tribunales,
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Los deberes fiduciarios de los administradores en la nueva ley de compaiias

estandar de diligencia de un ordenado empresario se
entenderd cumplido cuando el administrador haya
actuado de buena fe, sin interés personal en el asunto
objeto de decision, con informacion suficiente y con
arreglo a un procedimiento de decision adecuado. Se
presumird que el administrador ha actuado conforme a
la regla de la discrecionalidad, salvo prueba en contrario
que demuestre actuaciones ilegales, abusivas o viciadas
por un conflicto de interés. La carga de la prueba recaera
sobre quien alega la responsabilidad del administrador.

La realidad societaria ecuatoriana es que los accionistas de
control son los administradores de la compaiifa y, en el caso de
que hayan nombrado a un administrador, lo controlaran de cerca
y limitardn sus atribuciones” por lo que, como ya adelantamos
en el capitulo anterior, el deber de lealtad cumple un papel mds
importante en el derecho societario local que el deber de diligencia.

La inclusion de estos deberes fiduciarios sin duda alguna
pone a Ecuador en la vanguardia del derecho societario de la
region. Es gratificante que la norma positiva sefiala que se debe
actuar de buena fe, sin interés personal en el objeto de la decision,
con informacion suficiente y con arreglo a un procedimiento de
decisién adecuado. 5i nos detenemos a pensar, es logico que asi se
debe actuar cuando se administra un negocio ajeno y cuando se
estd frente a situaciones de conflicto de interés.

47 Al respecto es importante conocer que los limites a las atribuciones de los
administradores no son oponibles frente a terceros de buena fe (Articulo 12 de
la Ley de Companias).
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BREVES COMENTARIOS A LAS PROHIBICIONES
DE IMBRICACION PARA SUBSIDIARIAS Y SUS
ADMINISTRADORES RESPECTO DE LA COMPANIA

MATRIZ O HOLDING

Dr. Roberto Gonzdlez Torre

I. PROHIBICIONES LEGALES

El art. 33 de la Ley de Modernizacion a la Ley Compaiias
(publicada en el tercer suplemento del Registro Oficial n.” 347
del 10 de diciembre de 2020), incluyé a continuacion del art. 192
de esta tltima ley (que se refiere a la adquisicion de acciones de
propia emisién), la siguiente disposicion:

«Art. 192.1.- (Agregado por el Art. 33 de la Ley s/n R.
0. 347-35, 10-XII-2020).- Las compaiifas subsidiarias
no podrdn adquiri, por ninguna via, ni directa ni
indirectamente, acciones con derecho de voto emitidas por
su compariia matriz. Esta prohibicién también es aplicable
para los administradores de las compaiiias subsidiarias.
Serd nula cualquier adquisicion que contravenga esta
prohibicidn.

Igual sancion de nulidad existird para las companias
subsidiarias sujetas al control de la sociedad holding
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por vineulos de propiedad, y sus administradores,
quiencs estardn prohibidos de adquirir las acciones o
participaciones de su conipaiiia lenedora controlante.

Sin perjuicio de las nulidades antedichas, cuando se
efectuare una transferencia de acciones en violacién de
este articulo, la Superintendencia de Compaiifas, Valores
y Seguros, no actualizard la nomina de accionistas de la
compania matriz en el Registro de Sociedades.

Para los efectos de este articulo, se entenderd como matriz
a aquella compaiiia que hace las veces de cabeza de grupo
de sus sociedades mercantiles.

Se entenderd por sociedad subsidiaria a aquella que posee
personalidad juridica propia y en la cual otra sociedad,
que serd su matriz, lenga una participacion directa o
indirecta, superior al cincuenta por ciento de su capital
socialy,

Nos preguntamos:

;Cul fue la intencion del legislador?
;Cudl es la razonabilidad juridica de estas
prohibiciones legales?

;Se inspird la norma en cuestiones de coyuntura o es
la técnica legislativa la que asi lo dispuso?

Probablemente pudo inspirar la disposicion citada, lo pre-
ceptuado de la Ley de Sociedades de Capital de Espana, que
en su capitulo VI se refiere a los «negocios sobre las propias
participaciones y acciones» incluyendo una disposicion tajante:
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Artleulo 134.- Prohibicion.- En ningiin casp lns socie-
dades de capital podrdn asumir o suscribiy sus propias
participaciones o acciones ni las creadas o emitidas por su
socicdnd dominante,

En la legislacion argentina existe lo que dispone la Ley 19550
ie gociedades Comerciales:

«Participaciones reciprocas: Nulidad.

ARTICULO 32.— Es nula la constitucién de sociedades
o el aumento de su capital mediante participaciones
reciprocas, aun por persona interpuesta. La infraccion
a esta prohibicion hard responsable en forma ilimitada
y solidaria a los fundadores, administradores, directores
y sindicos. Dentro del término de tres (3) meses deberd
procederse a la reduccion del capital indebidamente
integrado, quedando la sociedad en caso contrario,

disuelta de pleno derecho.

Tampoco puede una sociedad controlada participar en
la controlante ni en sociedad controlada por esta por un
monto superior, segin balance, ni de sus reservas, excluida

la legal.

Las partes de interés, cuotas o acciones que excedan los
limites fijados deberdn ser enajenadas dentro de los seis
(6) meses siguientes a la fecha de aprobacion del balance
del que resulte la infraccion. El incumplimiento serd
sancionado conforme al articulo 31»,

0 quizdsla disposicién contemplada en el articulo 262 del Cadigo
de Comercio de Colombia que dispone:
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aArticulo 262, Las sociedades subordinadas no podrén
tener a ningiin Hiulo, partes de inferés, cuotas o acciones
en las sociedades que las dirijan o controlen. Serdn
ineficaces los negocios que se celebren, contrariando lo

dispuesto en este articulon,

Como indicamos en el titulo de este ensayo, estas son las
prohibiciones de imbricacion o prohibiciones de participaciones
reciprocas como se denomina en el derecho argentino, donde
legislaciones extranjeras las recogen, precisamente sobre la
experiencia adquirida al haberse realizado pricticas societarias

poco ortodoxas en distintas jurisdicciones.

Detengdmonos en el andlisis de la disposicién de la ley ecua-
toriana, para tratar de aportar con respuestas a las interrogantes
planteadas.

1 «"El articulo 262 del Cédigo de Comercio especifica la sancion de
ineficacia para los negocios que se celebren contrariando la prohibicidn
de las sociedades subordinadas de temer participacion patrimonial en las
sociedades que las dirijan o controlen. ... La imbricacion es entendida en
materia de grupos como la existencia de participaciones reciprocas entre las
participes del conglomerado. No solo puede darse este fendmeno entre la
matriz y las subordinadas, sino también entre sociedades subordinadas, no
obstante la tinica que estd expresamente prohibida por la ley colombiana es la
participacion de las subordinadas en el capital de las sociedades que las dirijan
o controlen.” “Francisco Reyes Villamizar al referirse a la participacion de las
subordinadas en el capital de la matriz sefiala que se trata de una maniobra
que “genera el desvanecimiento de una parte del capital de la de la sociedad
matriz, cuyo efecto principal consiste, en la prictica, en la duplicacién parcial
y ficticia de los aportes de los asociados”” (Negrilla fuera de texto). De suerte,
que la expresién “Las sociedades subordinadas’, contenida en el articulo 32 de
la Ley 222 de 1995, no permite inferir diferenciacion, exclusion ni limitacion
de la prohibicién de imbricacién respecto de las sociedades subordinadas
ylo subsidiarias, bien sea directa e indirectamente de las sociedades que las
dirijan o controlen” OFICIO 220-008947 DEL 30 DE ENERO DE 2018 Ref: DE
LA IMBRICACION - ENTRE FILIALES O SUBORDINADAS RESPECTO DE LAS
SOCIEDADES QUE LAS DIRIJAN O CONTROLENS,
hitps:/fwww.supersociedades.gov.co/nuestra_entidad/normatividad/norma-
tividad_conceptos_juridicos/OFICI0%20220-008947.pdf
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1. COMENTARIOS DE LAS DISTINTA < ,
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subsidiarias de adquirir, POr ninguna via, acci i
narias, emitidas por su Compania mat;iz S o
aquella que tenga una participacién dircct; Eﬂi{:];s %
superior al cincuenta por ciento de gy capital md:l"-'?“
expresion «por ninguna viaxs aglutina que ma) pudiera u 3
compaiiia subsidiaria adquirir, por ejemplo, obl; aciunT
convertibles en acciones emitidas por su suci:gdadgnmriz s

holding o participar en aumentos de capital de su sociedad
dominante, sea esta matriz o holding,

Por lo amplio de la imposicién prohibitiva, si hubiera
una sociedad «matriz» ecuatoriana que a su vez tenga
como duefia un «holding» internacional, por ejemplo,
la prohibicion alcanzaria a toda la cadena societaria de
propiedad de control dominante, al ser una prohibicién
de participacion directa e indirecta. La prohibicion legal
no distingue nacionalidades de subsidiarias, ni de las
compaiiias dominantes de aquellas,

Lo que es mds, si una subsidiaria (sociedad A) adquiere
acciones de una tercera compaiiia (sociedad C, ajena al
grupo econdmico) o resulta que invierte en acciones de la
sociedad C en las bolsas de valores, sin saber siquiera que
en los activos de esa sociedad C) esta mantiene algunas
cuantas acciones de la matriz o holding (sociedad B) de
aquella subsidiaria adquirente (sociedad A), podria darse
un efecto de nulidad absoluta de la adquisicién indirecta
en C,
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e Sin embargo de la prohibicion, esta no contempla la
posibilidad para que la subsidiaria pueda mantener
acciones preferidas en la matriz o holding, siendo esa
inversién perfectamente legal. No entendemos la razon
de no haberlo prohibido, ya que si pensamos que se
busca proteger la independencia de la subsidiaria en sus
inversionesy que la relacion de la cadena societaria no vaya
al revés, podria ser un mecanismo para perder liquidez y
asumir un riesgo como accionista en la matriz o holding,
cuando el objeto social primordial de la subsidiaria es
otro. ;Quizds para permitir que lo hagan subsidiarias de
compaiifas extranjeras? Podria ser una justificacion, ya
que no es inusual en el mundo que subsidiarias o filiales
de compaiias extranjeras suelen ser las que adquieren
emisiones de valores, incluyendo obligaciones convertibles
de su sociedad controladora extranjera holding.?

o Con igual criterio entendemos que los administradores
pudieran tener acciones preferidas en la compaiiia
holding, pero no ordinarias, lo cual si es mds comprensible
y quizds, por la forma de legislar, esa pudo haber sido la
intencion del legislador.

¢ Porlo demais, la prohibicion se extiende a los administra-
dores de la subsidiaria como si fuesen la subsidiaria misma.

2 «Por lo demds, en la prictica es muy frecuente que las filiales suscriban
emisiones completas de obligaciones convertibles con el fin de colocarlas
posteriormente en mercados extranjeros, y la experiencia ensefia que dichas
emisiones no se han encontrado jamds con dificultades a causa del art. 74
LSA ante el Registro Mercantil, la Comisién Nacional del Mercado de Valores
o los Tribunaless. Estudio proporcionado por la abogada Tatiana Vernaza
Gonzembach de Flores, de los profesores Cindido Paz-Ares y Antonio Perdices
Huetos titulado « Adquisicion Originaria de Acciones Propiase, Revista Juridica
de la Universidad Auténoma de Madrid, n.” 6, 2002, pag. 227.
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Breves comentarios a las profibiciones de imbricacion para subsidiarias y sus
administradores respecto de la compaifa matriz o holding
o Elefecto legal de incurrir en la prohibicion acarrea nuli-
dad absoluta de la adquisicion (cualquicra fuese la via
juridica utilizada), toda vez que los actos prohibidos por

la ley determinan el efecto de nulidad absoluta’.

o Reafirma el sentido de la prohibicién, el segundo inciso
que dispone que la nulidad también se dard para las
compaifiias subsidiarias, controladas por una compaiiia
holding y sus administradores, los que no pueden adquirir
acciones ordinarias o participaciones en la compaiia
tenedora controlante. Le faltdé mayor precision a este
inciso, ya que debid ser claro indicando que no podrin
adquirir acciones ordinarias, pero si preferidas.

e Como consecuencia de la nulidad, dispone la ley que
el Registro de Sociedades de la SCVS no actualizard la
némina de accionistas, lo cual no tiene sentido prictico,
legal, ni logico alguno.

» Mis alld de lo dicho, toda norma rige para lo venidero,
por tanto, si un administrador es accionista de un holding
o matriz, no incurre en prohibicion alguna, pero si lo
harfa ante un aumento de capital, por ejemplo. ;Significa
entonces que estaria obligado por ley a renunciar en ese
caso a su derecho de preferencia o de atribucion, segun
el caso? La ley no lo resuelve, pero resulta injusto y hasta
cuestionable desde el plano constitucional, que entre otros
derechos precautela la propiedad privada y la seguridad
juridica.

3 CODIGO CIVIL, Art, 9.- Los actos que prohibe la ley son nulos y de
ningan valor; salvo en cuanto designe expresamente otro efecto que el de nuli-
dad para el caso de contravencion.
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e Finalmente, la facultad olorgada por ley a la Superin-
tendencia de Compaiifas, Valores y Seguros (SCVS) para
no actualizar la némina de accionistas cuando considera
que se ha incurrido en la prohibicién no tiene sentido.
Si bien la SCVS es el érgano de control de las compaiiias
mercantiles, no le corresponde una actuacion de juez, mas
atin tratdndose de un efecto de nulidad absoluta, lo cual
debe dilucidarlo la justicia ordinaria, no el mismo 6rgano
de control administrativo con decisiones administrativas
que constituyen un juzgamiento a priori.*

o Por mis que el efecto administrativo de la SCVS no es
sancionatorio sino que esta limitado a no actualizar
la informacion societaria, se le otorga una facultad
cuestionable en cuanto al efecto juridico prictico que
ello produce. Sostenemos lo anterior, por cuanto no
debe olvidarse que la calidad de accionista se adquiere,
cumplido el proceso de inscripcion previsto en el art. 189
de la Ley de Compaiiias, por el registro de la cesién en el

4 CODIGO CIVIL, Art. 1698.- La nulidad producida por un objeto o causa
ilicita, y la nulidad producida por la omision de algiin requisito o formalidad que
las leyes prescriben para el valor de ciertos actos o contratos, en consideracion a
la naturaleza de ellos, y no a la calidad o estado de las personas que los ejecutan
o acuerdan, son nulidades absolutas.

Hay, asimismo, nulidad absoluta en los actos y contratos de personas
absolutamente incapaces.

Cualquiera otra especie de vicio produce nulidad relativa, y da derecho a la
rescision del acto o contrato.

CODIGO CIVIL, Art. 1699.- (Sustituido por ¢l Art. 57 de la Ley s/n, R.O. 526-
25, 19-V1-2015).- La nulidad absoluta puede y debe ser declarada por el juez,
aiin sin peticion de parte, cuando aparece de manifiesto en el acto o contrato;
puede alegarse por todo el que tenga interés en ello, excepto el que ha ejecutado
el acto o celebrado el contrato, sabiendo o debiendo saber el vicio que lo
invalidaba; y no puede sanearse por la ratificacion de las partes, ni por un lapso
que no pase de quince afios.
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administradores respecto de la compaiiio matriz o holding

libro de accionistas, no por la actualizacion que haga de la
nomina la SCVS.*

n nuestro criterio, no justifica, de manera alguna, que
sobre la base del necesario fortalecimiento de controles
para la SCVS se le haya otorgado una facultad como esa
porque pueden darse un sin niimero de situaciones, sobre
todo de adquisiciones indirectas licitas, que podrian estar
expuestas a un anticipado y subjetivo criterio de nulidad
del drgano de control y lo que es mds, pudiendo recaer
respecto de cesiones irrelevantes en el plano econémico.

Es comprensible que la SCVS respecto de actos societarios
de las companias como tales, pueda, por ejemplo cancelar
un contrato constitutivo o cualquier acto societario
posterior (incluso disponiendo «retroaccién»), en los
términos del art. 457.1 de la Ley de Companias, pero
dilucidar aspectos de negociacion de acciones, incluso de
personas naturales no entra en el ambito directo de sus
facultades ante una nulidad absoluta que debe ser resuelta
judicialmente,

Si hubiere nulidad absoluta de los actos de toda indole
que se encuadren en las prohibiciones, surge la pregunta:
;quién puede demandar que se declare la nulidad?
Creemos que la SCVS deberia plantear la demanda como
6rgano de control ante la justicia ordinaria, porque ni la
compafiia que ejecutd el acto de inscribir en el libro de
accionistas la transferencia de acciones, ni las partes que
intervinieron podrian hacerlo, segun el articulo 1699 del
Cédigo Civil.

5 Art. 187 de la Ley de Compaiias: «5Se considerard como duefio de las
acciones a quien aparezca como tal en el Libro de Acciones y Accionistass.
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La limitacién pudo haber sido incluida, ademds, par
evitar riesgos de piramidacic’:-n de capitales, asi comg
triangulaciones de la propiedad de acciones y partic.
paciones con voto final en cabeza de administradores de

una subsidiaria.

Si seguimos la logica precedente, debio limitarse también
que la subsidiaria pueda tener acciones preferidas en la
matriz, porque seria una via de obtener liquidez a parti

& En la opinién del profesor argentino Jorge Daniel Grispo, alas participa-
ciones reciprocas constituyen una forma, ciertamente exagerada, de computar

el verdad

ero capital social de las sociedades involucradas, desvirtuando de estd

manera la visién, que pueden tener los terceros (ajenos a la sociedad) respect?
de su solvencian. Grispo, Jorge Daniel: «Participaciones societarias reciproc®

Nulidad y demds consecuencias»; Revista La Ley, pag. 1 LA LEY S.AE
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Si la prohibicion se extiende 3 Jog
subsidiaria probablemente se debe a que se quiere evitar

que estos tengan intereses contrapuestos, aunque aquello
no sea necesariamente una regla general,

administra dores de |a

Ocurrird en mas de un caso que accionistas adminis-
tradores, ante la prohibicién, opten por romper la
estructura de matriz o holding, incluso resolyer aparecer
de forma directa para evitar riesgos de nulidades. Existen
muchas razones por las que accionistas de una subsidiaria

optan por una estructura societaria intermedia,
ello sea pecado o algo prohibido.

sin que
También es posible que en el caso de accionistas admi-
nistradores, estos opten por contratar administradores
independientes manteniendo por lo demds sus estructuras
de matriz o holding de control sobre la subsidiaria,
apartindose de la administracién de la ccm]paﬁia ¥
adoptando criterios de Buen Gobierno Corporativo.

IV. CONCLUSIONES

Consideramos que las prohibiciones analizadas no tienen

una buena redaccién y que las justificaciones de su inclusion, masl
bien obedecen a situaciones coyunturales que el 6rgano de cont ;ﬂ

ha tenido que enfrentar en determinados .casns puntuales;i“:
obstante, este es un tema tratado en legislaciones de otros paises,
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siendo comprensible limitar a las subsidiarias en su partici pacién
accionarial en una matriz o holding para la seguridad de terceros,
especialmente si las compaiias son emisoras en el mercado de
valores,

Sin embargo, debe reformarse el articulo para expresamente
permitir de forma clara que los administradores de subsidiarias
puedan ser accionistas de acciones preferidas de su matriz o
holding; incluso por qué no tener acciones ordinarias, pero
pensando quizds en participaciones o acciones que no determinen
un control absoluto, ni relevante en la sociedad controladora.

También se podria pensar en excluir de la limitacién a
todos aquellos administradores de sociedades matrices o holding
extranjeras que cotizan en bolsas de valores de otros paises o sean
de propiedad final de fondos de inversién internacionales, las
que normalmente invitan a sus administradores a ser accionistas
como parte de su paquete remunerativo.

Ademds, debe reconocerse expresamente la facultad priva-
tiva de los jueces para dilucidar la supuesta adecuacion a las
prohibiciones de imbricacion o de participaciones reciprocas,
sacando de cualquier clase de prejuzgamiento a la SCVS; 0, en su
defecto, pensar en una solucion diferente fundada en la ineficacia
de los actos juridicos que se encuadren en una prohibicion precisa,
la que bien podria ser materia de otro ensayo.

Guayaquil, marzo de 2021.
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TRANSFORMACION, FUSION Y ESCISION
DE COMPANIAS DE ACUERDO A LA LEY DE
MODERNIZACION A LA LEY DE COMPANIAS

Dr. Roberto Salgado Valdez

I. ANTECEDENTES

1. Antecedentes generales

Antes de la vigencia de la Ley de Modernizacion a la Ley de
Compaiias (Tercer Suplemento del Registro Oficial 347 de 10
de diciembre del 2020) la Transformacion de las Compaiiias En
Nombre Colectivo, En Comandita Simple o de Responsabilidad
Limitada a otra especie de Compaiia requeria el «acuerdo undnime
de los socios», de modo que, en consecuencia, no podia entenderse
como la Ley trataba en los anteriores articulos 333 y 332 con
respecto al derecho de separacion o de receso de «los socios» no
concurrentes o disidentes con respecto a la transformacion ya
que la Ley al exigir dicho acuerdo uninime, al mismo tiempo, lo
volvia inviable pues nunca podia haber «socios» no concurrentes
o disidentes.

La situacion era mds que obvia: en esos puntuales casos
previstos en el inciso segundo del articulo 331, que exigia
unanimidad de los «socios», no existia el derecho de separacién
o de receso. Ese derecho existia en todos los otros casos,
Transformacién de Compaiifas Anénimas, En Comandita por
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La Ley de Companidas, antes de la reforma, en los articulos
330 a 3306, establecio la normativa legal a la que debia sujetarse
una compaifa para transformarse en otra especie y, fundamen-
talmente, para el efecto, debia contar con la correspondiente
resolucion de la junta general de socios o accionistas, a la cual de-
bia agregarse el acuerdo de transformacién constante en el acta,
la lista de los accionistas o socios que hicieren uso del derecho
de separacion y un balance final cerrado al dia anterior al del
otorgamiento de la escritura, elaborado como si se tratara de
un balance para la liquidacién de la compania, esto es, en el que
apareciera el valor de reembolso de las participaciones o acciones
en favor de los socios o accionistas que ejercieran el derecho de
separacion.

Por su parte los accionistas no concurrentes o disidentes que
quisieran ejercer el derecho de separacién debian notificarlo al
Gerente de la compaiiia, por escrito, dentro de los quince dias
contados desde la fecha de la junta general en que se tomé el acuer-
do, pudiendo, ademas, si lo consideraban necesario, ejercer un
derecho de impugnacidn al balance en lo relativo al reembolso del
valor de las acciones, ante la Superintendencia de Compaiiias, en
un plazo de treinta dias contados a partir de la fecha del balance,

Como se observard, la anterior normativa legal exigia la
existencia de un solo balance.

La Ley de Modernizacion a la Ley de Compaiias realizd
algunos cambios a esta normativa legal estableciendo:

a) Que existan dos balances: un balance de transformacién
propiamente dicho y un balance de separacion;

b) Que el «balance de transformacidn» deberd ser cortado al
dia anterior a la fecha de celebracion de la junta y ya no al dia
anterior al del otorgamiento de la escritura;
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¢} Que el balance de transformacion debe reflejar la situacién
patrimonial de la sociedad a la referida fecha de corte, lo que se
entiende, por obvias razones, que en ese balance no consta el valor
de las participaciones o acciones de los socios o accionistas que
ejercerdn el derecho de separacion, para su reembolso;

d) Que se practique, de otra manera, el derecho de separacién
estableciendo que el representante legal de la compaiiia debe
notificar a todos los socios o accionistas la decisién de la junta
general de transformar la compaiifa a otra especie de compaiia,
aparejando el balance de transformacién a fin de que dichos
socios o accionistas puedan ejercer el derecho de separacion.
La anterior normativa legal no establecia esta notificacién que,
por cierto, si bien se encontraba implicita, es mejor que quede
claramente establecida en la ley;

e) Que el segundo balance, al que se lo ha denominado
«balance de separacion», en el que debe expresarse la situacion
de la compaiia con posterioridad al ejercicio del derecho de
separacion, contenga las modificaciones que correspondan. La
anterior normativa legal no exigia este nuevo balance. En este
punto es necesario aclarar que esta dualidad de balances que exige
la nueva normativa no constituye ninguna novedad ya que fue
establecida en la primera Ley de Companias de 1964;

f) Que se concede un plazo de cinco dias, contados a partir
de la notificacion, para que los accionistas o socios ausentes o
disidentes hagan conocer a la compaiiia su deseo de separarse de
ella. La anterior normativa establecia tal posibilidad dentro de un
plazo de quince dias contados desde la fecha de la junta general en
que se tomo el acuerdo;

B) Quese mantengala posibilidad de que el balance de trans-
formacién pueda ser impugnado por los socios disidentes o no

144



Trangformucion, fusidn y escision de compaiias de acuerdo a la Ley de

Maodernizacion ol Ley de Compaiias

concurrentes ante la Superintendencia de Compaiiias, Valores

y Seguros, en el plazo de treinta dias contados desde su fecha,

en lo relativo al reembolso del valor de las participaciones o de

las acciones, la que resolverd, en definitiva, previos eximenes y
Fll"l‘i'lilj(‘!"t:

h) Queelvalor de reembolso de las acciones o participaciones
puede ser libremente acordado entre la compaiiia y los socios o
accionistas, particular que nolo admitia la anterior normativalegal
y que, en caso de no haber acuerdo, la valoracién seré realizada
por un perito designado por la Superintendencia de Compaiiias,
en parecidos términos —no iguales— a los establecidos para el
derecho de impugnacion;

i) Que el pago del reembolso deberd realizarse de contado,
incluyendo el interés méximo convencional desde la fecha de
notificacion de la separacion, en un plazo méximo de tres meses
contados a partir de la fecha en que las partes acordaron el valor
de reembolso o de la recepcion del informe de valoracion por
parte de un perito, salvo decision judicial en contrario que fije un
plazo diferente;

j) Que cuando el monto del reembolso fuere superior al valor
nominal de las acciones o participaciones, el exceso serd cubierto
con reservas, de existir, o activos no esenciales;

k) Que verificada la decision de los socios o accionistas que
ejerzan el derecho de separacion, la transformacion se formalizara
por instrumento publico, en el que se incorporara el acuerdo de
transformacion, esto es el acta de junta general que lo autorizé, la
lista de los accionistas o socios que hayan hecho uso del derecho
de separacion y el estatuto social acorde a la especie que se
adopte, escritura que deberd otorgarse dentro de los treinta dias
posteriores a la celebracion de la junta, sin que exista obligacion

145



Hﬂ“‘.'l fir ..ii“:ﬁ:l-llfli Vielibe:

de incorporar el balance de transformacion que, por cierto, deber
ser enviado a la Superintendencia junto con la correspondiente

solicitud de aprobacion;

) Que por efectos del derecho de separacion la compania
deberd disminuir su capital social, en la medida que corresponda
a dicho ejercicio, para lo cual debe existir un nuevo acuerdo de
junta general expresando en la correspondiente escritura publica,
las acciones o participaciones que se eliminan, la identidad de los
socios 0 accionistas que se separan, la fecha de reembolso y la cifra
a la que quedard reducido el capital social, sin perjuicio de que, la
misma junta general, pueda acordar un aumento de capital social
para reponer el valor del rescate, particulares que no seialaba la
anterior normativa legal pero que, sin duda, implicitamente asi
debia procederse.

II. JUNTA GENERAL. BALANCE DE
TRANSFORMACION Y BALANCE DE SEPARACION

Como hemos senalado, de acuerdo al articulo 332, reformado,
de la Ley de Compaiiias, la junta general al tomar la decision de
transformacion debe, al mismo tiempo, formular un balance de
transformacion cortado al dia anterior a la fecha de su celebra-
cion, que refleje la situacion patrimonial de la compania a la
referida fecha. Antes de esta reforma la Ley exigia un balance
final cortado al dia anterior al del otorgamiento de la escritura
ptiblica como que si se tratara de un balance para la liquidacion
de la compaiifa, lo que resultaba pricticamente muy dificil de
obtener; con la reforma introducida, de cierta manera se agrava
la situacién, ya que resultard tanto més dificil poder contar
con un balance cortado a las doce de la noche del dia anterior
al dia en que la junta deba conocerlo, mds ain cuando se trate
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de companfas de gran movimiento operacional y contable, en

circunstancias en que la propia nueva ley, al final del inciso tercero

del mismo articulo, establece que el representante legal serd civil

y penalmente responsable por la presentacion de balances falsos,

enganosos o que no reflejen fielmente la situacion patrimonial de
la sociedad.

Por tanto la reforma no debié incluir esta modificacion sino
que debié mantenerse que el balance de transformacion debia ser
cortado al dia anterior al del otorgamiento de la escritura piblica,
como si se tratara de un balance de liquidacion, esto es incluyendo
lo relativo al reembolso del valor de las participaciones o acciones,
sin requerir un balance de separacion posterior que, por cierto,
solo es el resultante del ejercicio de ese derecho de separacion y
que no es més que la materializacién contable de los efectos de esa
separacion.

Justamente a efectos de darle viabilidad a este balance de
transformacion es que el innumerado articulo sexto del arti-
culo 2 de la Ley Reformatoria a la Ley de Compaiiias, de 13
de diciembre del 2019, senald que para todos los procesos de
transformaci6n, fusion y escision, la compania estaba obligada
a preparar un balance cortado al dia anterior de la fecha de la
escritura publica correspondiente, aclarando que no se requeria
insertar el balance en la escritura publica, pero que la compaiiia
debia ponerlo a disposicion de los socios o accionistas y de los
terceros interesados, en el domicilio social, en un plazo no mayor
de treinta dias contados a partir de la fecha de la referida escritura
publica. Se tratd de una magnifica reforma, la misma que debio
ser, en nuestro modesto criterio, respetada en la dltima reforma
ala Ley,
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§i bien este balance de transformacion debe ser aprobado por
lajunta general —coincidiendo con lo seialado anteriormente—
la_reforma ratifica que no serd documento habilitante de
la escritura de transformacion; pero debera remitirselo a la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, junto con la
solicitud de aprobacién del acto societario.

Adicionalmente, la misma junta general que acuerde la
transformacién deberd autorizar al representante legal de la
compaiia la elaboracién del posterior balance de separaci6n,
para el caso de que los socios o accionistas ejercieran su derecho
de separacion, cuando sean notificados por el representante
legal para el efecto, sin necesidad de que dicha junta se instale
nuevamente para su aprobacion.

I1I. EJERCICIO DEL DERECHO DE SEPARACION

Dice el articulo 333, reformado, que el acuerdo de transfor-
macion resuelto por la junta general solo obligara a los socios o
accionistas que hayan votado a su favor. Los socios o accionistas
disidentesonoconcurrentesalajuntaqueacordélatransformacion
de la compaiiia tendrén el derecho de separarse de ella, exigiendo
el reembolso del valor de sus acciones o participaciones, de
conformidad con el respectivo balance de transformacién, mas
el interés maximo convencional, calculado desde la fecha de la
notificacion de la separacion hasta el dia en que deba efectuarse

el reembolso.

Obviamente, si los socios o accionistas undnimemente
hubieren aprobado la transformacion se procederd de inmediato
a otorgar la escritura publica correspondiente, pero si hubiere
accionistas disidentes o no concurrentes, ¢l representante legal
de la compaiia deberd notificar dicho particular a todos los
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socios o accionistas (jno deberfa ser solo a los disidentes o no
concurrentes?) mediante comunicacién enviada por cualquier me-
dio, fisico o digital, por tres dias consecutivos, a la cual aparejard
¢l balance de transformacion aprobado por la junta general, a
fin de que los socios o accionistas disidentes o no concurrentes
le hagan conocer si ejercen o no el derecho de separacién. Esta
es una innovacién, la de notificacibn —que consideramos
acertada— porque si bien es cierto la normativa legal anterior no
la determinaba y se encontraba implicita, es mucho mejor que ya
conste expresamente en la ley.

A los socios o accionistas cuya individualidad, domicilio o
residencia sea imposible de determinar, se les comunicard me-
diante publicaciones que se realizardn, por tres dias consecutivos,
en un periédico de amplia circulacion del domicilio principal de
la compania.

Para ejercer su derecho de separacion, el socio o el accionista
notificard su decision a la compaiiia, dentro de los cinco dias
contados desde la fecha de la tltima notificacion o publicacién
previstas anteriormente, mediante comunicacién enviada por
cualquier medio, fisico o digital, al representante legal de dicha
compafiia. 5i no lo hace, aun cuando la Ley no lo dice, se entendera
que ha renunciado a su derecho de separacion.

Al respecto cabe sefalar que antes de la reforma el plazo para
ejercer el derecho era de quince dias.

El plazo para el ejercicio del derecho de separacién empezard
a contarse a partir del dia siguiente a la Gltima comunicacion o a
la altima publicacidn si asi correspondiere.

Para que la notificacion a través de un medio digital tenga
validez, se deberd dejar constancia, por cualquier medio, de
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la transmision y recepeion de la comunicacion, de su fecha y
hora, del contenido integro, y de las identidades del remitente y
destinatario.

En cualquier caso, el ejercicio del derecho de separacién no
impedird la prosecucion del trimite normal de transformacion y
una vez que la compaiiia haya sido notificada y conozca quiénes
ejercieron el derecho de separacion, estard habilitada para otorgar
la escritura pablica de transformacion y, posteriormente, la de
reduccion del capital social.

IV. SITUACION QUE SE PRESENTA EN LA
TRANSFORMACION

El socio o accionista, principalmente el no concurrente, recién
tendrd conocimiento oficial de la decision de transformacion y
del balance de transformacién aprobado por la junta general,
solo en el momento en que el representante legal le notifique
de esos particulares (por tres dias consecutivos) de modo que
necesariamente deberd, dentro del plazo de cinco dias, notificar
a la compaiia si hace o no ejercicio del derecho de separacion,
sin perjuicio de que aun cuando lo haga, de todos modos pueda
ejercer también el derecho de impugnacion a dicho balance,
como lo continda permitiendo el articulo 333, inciso sexto,
reformado, ante la Superintendencia de Companias, Valores y
Seguros. Al respecto cabe sefialar que tal impugnacién debera
referirse, por cierto, solamente en lo relativo al reembolso del
valor de las acciones o participaciones, y se lo debe hacer en el
plazo de treinta dias contados desde su fecha (un dia antes de la
junta); en consecuencia, ese balance de transformacion deberia
contar con los valores relativos al reembolso y no se encontrardn
definidos dichos valores mientras la Superintendencia no dicte su
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resolucion delinitiva, previos los exdmenes y peritajes que fueren
del caso. Al respecto cabe relievar que el anterior articulo 332
de la Ley de Compaiiias establecia un balance final «como si se
tratare de un balance para la liquidacién de la compaitias, esto es
que en el mismo se incluyeran los valores definitivos que debian
reembolsarse a los accionistas o socios que hubieren ejercido el
derecho de separacion. Eso no ocurre en la actualidad porque al
reformarse al articulo 332 ya no se establece este balance final de
liquidacién sino un balance «que refleje la situacion patrimonial
de la sociedad a la referida fecha de corte», esto es al dia anterior
a la fecha de celebracion de la junta general, de modo que en ese
balance ya no puede sefialarse los valores definitivos que deben ser
reembolsadosalos socios o accionistas ya que, para entonces, no se
conoce ni siquiera si van a ejercer el derecho de separacion. Es por
eso que nos permitimos sugerir que el balance de transformacion
«que refleje la situacion patrimonial de la sociedad a la referida
fecha», se incorporen los valores, aunque no sean definitivos,
con respecto al posible reembolso que deba hacerse a los socios
o accionistas en el caso de que éstos ejercieran el derecho de
separacion. Si esta fuera la situacién, como la escritura publica
de transformacion obligatoriamente debe otorgarse dentro de los
treinta dias posteriores a la celebracién de la junta y que, ademas,
por asi disponerlo el articulo 334, inciso segundo, reformado,
el ejercicio del derecho de separacion no impide la prosecucion
del trdmite de transformacion, dicha escritura se otorgard aun
cuando el valor de reembolso de las participaciones y acciones
no esté definido sin perjuicio de que dicho balance no constituya
documento habilitante.

Hemos descrito esta situacion con el objeto de manifestar que
posiblemente la decisién del legislador fue separar absolutamente
dos actos distintos: a) El de Transformacién que es un acto
societario unilateral; y, b)El de ejercicio de derecho de separacion
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y reembolso del valor de las acciones y participaciones de quienes
lo hubieren ejercido, incluyendo el reembolso, que constituye
un acto bilateral entre la compaiifa y el socio o accionista
especialmente por el tema del reembolso.

De ser asi, como creemos que es, el acto societario de trans-
formacion de la compaiifa puede realizarse independientemente
del ejercicio del derecho de separacion, esto es que a pesar de su
ejercicio, puede inmediatamente otorgarse la correspondiente
escritura plblica de Transformacion y procederse a su inscripcion
en el Registro Mercantil o de Sociedades en su caso, aun cuando
el balance de transformacién, en lo concerniente al reembolso del
valor de las participaciones o acciones, no se encuentre definido
por cualquier motivo, incluyendo como motivo el ejercicio del
derecho de impugnacion sobre dicho balance.

Como el ejercicio del derecho de separacion se tramitard con
absoluta independencia, una vez que se cuente definitivamente
con el valor exacto y fecha de reembolso, recién se podrd contar
con el balance de separacion, y deberd la compania proceder a
otorgar, previa resolucion de la junta general, la correspondiente
escritura publica de reduccién del capital social, en la cuantia
que proceda de acuerdo al valor definitivo a que ascienda el
derecho de separacion, debiendo acompaiiar el referido balance
de separacion.

Por cierto, en nuestro modesto criterio, creemos acertada esta
distincion que se ha realizado ya que, de no ser asi, la compania
se hubiera visto avocada a tener que esperar que concluya, en los
terminos que hemos sefialado, el ejercicio y consecuencias del
derechodeseparacion pararecién, entonces,encontrarse habilitada
para poder otorgar la escritura puiblica de transformacion.
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Iin olras Icgislacimms como la espaiola, no es asi, como
nos lo senala, por ejemplo, Nemesio Vara De Paz: «...hay que
entender que la transformacion no es efectiva hasta que no hayan
sido pagados los accionistas que ejerciten el derecho de separacion»
y Manuel de la Cdmara Alvarez que agrega: «...creemos que hay
base suficiente para sostener que la eficacia de la trasformacién esta
supeditada a que los accionistas separados cobreny.

En definitiva, ain cuando no lo hace con la claridad que se
requeria —ya que en si la nueva normativa es bastante confusa—
ha primado el principio societario de que el interés de la compaiiia
se encuentra por sobre el interés de los socios o accionistas.

V. IMPUGNACION AL BALANCE DE TRANSFORMACION

El articulo 333, reformado, en su illtimo inciso, manifiesta que
el balance de transformacion, en lo relativo al reembolso del valor
de las participaciones o de las acciones, podrd ser impugnado,
ante la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros, por
el accionista o socio disidente o no concurrente en el plazo de
treinta dias contados desde su fecha, la que dictard resolucién
definitiva previos los exdmenes y peritajes que fueren del caso. Por
eso, aun cuando la ley luego de la reforma no lo exige, deberia en
ese balance hacerse constar los valores que habria que reembolsar
a los socios o accionistas, en general, para que los conozcan y
tengan motivos para impugnarlo.

VI. BALANCE DE SEPARACION

El articulo 332, reformado, seiiala en su tercer inciso, que en
el caso de que existieren accionistas que ejercieren su derecho
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de separacion, el representante legal de la compadia que ya se
encuentra debidamente autorizado para el efecto por la junta
general que acordd la transformacion, elaborard un balance
de separacion que exprese la situacion de la compainia con
posterioridad a dichas operaciones, una vez que se encuentren
definidas, conteniendo las modificaciones que en su caso
resultaren procedentes, el mismo que deberd adjuntarse al acto
societario de disminucién de capital (no al de transformacion)
resultante del ejercicio de dicho derecho.

Al respecto, sinceramente, no consideramos acertado la in-
corporacién de este balance porque, de acuerdo a la reforma, no
tiene ningun sentido préctico ya que el derecho de impugnacién
o la referencia que tienen los socios o accionistas para ejercer el
derecho de separacionlo hacen con respectoal andlisis del blance
de transformacion y no al de separacion ya que, este segundo, no
es sino, como hemos sefialado anteriormente, el resultado final del
valor definitivo del reembolso que, una vez inscrita la escritura
ptiblica de reduccion de capital social, modificard en los valores
correspondientes la contabilidad de la compaiia, por lo que, en
nuestro criterio, ningtin sentido juridico tiene, inclusive, el que
la Ley exija que a esa escritura piblica se agregue el balance de
separacion que ni siquiera se sabe a qué fecha debe ser cortado.
Fue justamente por este andlisis, que ya se realizo hace muchos
afos, que se suprimio de la Ley este balance y se mantuvo, como
siempre debié mantenerse, la existencia de un solo balance:
el balance de transformacion, como si se tratara de un balance
para la liquidacién de la compaiia. Dicho en otras palabras, la
reforma ha vuelto a reincorporar, sin ningtin sentido, algo que fue
suprimido hace ya muchos afos.
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Vil REEMBOLSO A SOCIOS O ACCIONISTAS QUE
EJERCIERON DERECHO DE SEPARACION

Con respecto a esle tema la anterior normativa legal esta-
blecia, sin decirlo expresamente, que este reembolso a los
socios o accionistas debia hacerse a «valor en libros», es decir,
de conformidad con el valor de las acciones o participacion que
surja de la contabilidad y mas propiamente del balance tinico de
la compaiiia, realizado como si se tratase de un balance final de
liquidacion, al que se referia el anterior articulo 332.

En nuestro criterio, la antigua normativa incluia dos silen-
cios: El uno en lo tocante al plazo maximo en que debia hacerse
el pago, que considerdbamos obviamente debia ser de contado,
salvo que hubiera acuerdo en contrario; y el otro, en lo tocante
a los intereses que deberfan reconocerse a favor del accionista o
socio separado.

Es en estas circunstancias que en el Proyecto de Reformas a
la Ley de Companias enviado por la entonces Superintendencia
de Compaiiias al Congreso Nacional en el afio 2002 se propuso
incorporar el siguiente texto:

«Los socios o accionistas no concurrentes o disidentes
con respecto a la transformacion de la compariia tienen
derecho a separarse de ella y a exigir el reembolso
del valor de sus acciones o sus participaciones, de
conformidad con el respectivo balance, mds el interés
convencional calculado desde la fecha de la notificacién
de la separacion hasta el dia en que deba efectuarse el
reembolson,

La Ley de Modernizacion a la Ley de Compaiias, en su
articulo 333, reformado, incorpord lo siguiente:
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«Los socios o accionistas disidentes 0 no concurrentes a
la junta que acordd la transformacion de una compania
tendrédn derecho de separacion de ella, exigiendo el
reembolso del valor de sus acciones o participaciones de
conformidad con el respectivo balance de transformacion
mds el interés mdximo convencional, calculado desde la
fecha de la notificacidn de la separacion hasta el dia en
que deba efectuarse el reembolson,

Como se observa, el planteamiento realizado en el Proyecto
del 2002, ha sido acogido y transcrito en la Ley de Modernizacion
ala Ley de Compaiiias, de forma tal que, inclusive, practicamente
utiliza los mismos términos, por no decir que casi son textuales.

Con este antecedente cabe sefialar que, de acuerdo al ac-
tual articulo 334, inciso primero, reformado, las acciones o
participaciones de quienes hayan hecho uso del derecho de
separacion se reembolsaran al valor que, libremente, acuerden el
socio o accionista que se separa de la compaiia.

No nos parece conveniente esta reforma en cuanto a permi-
tir que el valor de reembolso se acuerde entre las partes. Esta
posibilidad puede traer problemas y malos entendidos con socios
0 accionistas minoritarios, porque podria utilizirsela para que el
reembolso sea mucho mayor al que contablemente corresponda,
beneficiando a uno o mis accionistas que se separen. Para evitar
esta posibilidad debio mantenerse intocada la anterior legislacion
que no permitia este acuerdo y que, en consecuencia, implicaba
que, en el peor de los casos, el valor establecido por parte de la
Superintendencia de Compaiiias mediante resolucion definitiva,
previos los exdimenes y peritajes que fueren del caso, establecerian
los valores de reembolso, con lo cual se establecia un elemento
técnico, y equitativo, aplicable tanto para la compaiiia cuanto para
el socio o accionista,
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De no haber acuerdo sobre el valor razonable de las parti-

cipaciones sociales o de las acciones, estas serdn valoradas por

un perito designado por la Superintendencia de Compaiifas,

Valores y Seguros, a solicitud de la compaiia o de cualquiera de

los socios o accionistas titulares de las participaciones o de las

acciones objeto de valoracion. El perito debera emitir su informe

en el plazo méximo de dos meses a contar desde su designacion,
informe que sera definitivo.

VIII. PLAZO PARA REEMBOLSO

La compaiia deberd efectuar el reembolso del valor de las
acciones o participaciones en un plazo que no excederd de tres
meses contados a partir de la fecha en que el socio o accionista
y la compaiia acordaren el valor de las participaciones o de las
acciones; o, en su defecto, contados a partir de la recepcitn del
informe de valoracién del perito; sin embargo, en caso de que
mediare un acuerdo entre las partes podra fijarse un plazo dife-
rente. Si no hubiere tal acuerdo el socio o accionista inconforme
podré solicitar que dicho plazo sea fijado en sede judicial, para
lo cual presentard la correspondiente solicitud, conforme lo
determina el articulo 334, inciso segundo, reformado.

El reembolso, salvo acuerdo en contrario, debera ser hecho
de contado.

IX. POSIBILIDAD DE RESOLVER UN SIMULTANEO
AUMENTO DE CAPITAL SOCIAL

Sefiala el articulo 334, reformado, en su inciso tercero, que la
propia junta general que resuelva la reduccion del capital social
podrd acordar un simultineo aumento de capital social para
reponer el valor del rescate.
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X. CASO EN QUE EL REEMBOLSO SEA SUPERIOR AL
VALOR NOMINAL

Cuando el monto del reembolso fuere superior al valor no-
minal de las acciones o participaciones, el exceso no cubierto
por la disminucién de capital deberd ser pagado con fondos de
la compania, para lo cual se podrin emplear reservas legales o
facultativas y estatutarias, de existir, o activos no esenciales de la
misma —dacidn en pago— siempre y cuando no se perjudique
su normal funcionamiento. Si el reembolso del exceso pusiere
en peligro la estabilidad patrimonial de la compania o ésta no
estuviese en posibilidad de realizarlo por falta de liquidez u
otro motivo, éste se efectuard en los plazos y forma de pago que
acuerden las partes; y, de no existir acuerdo, en la forma dispuesta
por el Juez del domicilio principal de la compania, mediante
procedimiento sumario, a solicitud del socio o accionista que
decidiere ejercer su derecho de separacion. En cualquier caso, la
compaiia deberd adoptar los recaudos que correspondieren para
asegurar el cumplimiento del plan de pagos convenido entre las
partes o dispuesto en sede judicial. Asi lo establece el articulo 334,
reformado, en sus incisos cuarto y quinto.

XI. ESCRITURA PUBLICA DE TRANSFORMACION

Verificada la decision de aquellos socios o accionistas que ejer-
zan su derecho de separacion la transformacion se formalizara
por escritura publica.

En la escritura ptiblica de transformacién se agregard el acuer-
do de transformacion, esto es el acta de la correspondiente junta
general, la lista de los accionistas o socios que hayan hecho uso
del derecho de separarse de la compafiia por no conformarse con
la transformacion y el estatuto social, acorde a la especie que se
adopte.
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Si ninguno de los socios o accionistas hubiere ejercido su
derecho de separacion, el representante legal deberd sefialar este
hecho, de manera expresa en el instrumento de transformacién.
Caso contrario, deberd adjuntar el listado de aquellos socios o
accionistas que ejercieron su derecho de separarse,

Esta escritura publica deberd otorgarse dentro de los 30 dias
posteriores a la celebracion de la junta y cumplird con todos los
requisitos exigidos por la Ley para la constitucion de la compaiiia
cuya forma se adopte. Es la primera ocasion que la Ley establece
un plazo para el otorgamiento de una escritura puiblica de un acto
societario. No entendemos la razon para aquello. ;Qué sucede si
no ocurre asi? Suponemos que se tendrd que volver al inicio del
proceso,

XII. REDUCCION DEL CAPITAL SOCIAL

Por efectos del derecho de separacion, la compaiia debera
disminuir su capital social, en la medida que represente el valor
nominal delasaccioneso participaciones del socio o accionista que
se separare. En este caso, el representante legal, previo acuerdo de
la junta general, otorgara inmediatamente (;inmediatamente de
qué? Suponemos que inmediatamente después de que la escritura
publica de transformacién se haya inscrito en el Registro Mer-
cantil o de Sociedades, aunque lamentablemente no lo dice la Ley,
Y Ya se cuente con la cifra definitiva del valor a reembolsarse y de
la fecha para efectos del balance de separacion) el acto societario
de disminucion de capital social, expresando en ella las acciones
o participaciones que se eliminan, la identidad de los socios o
accionistas que se separan, la fecha de reembolso y la cifra ala que
hubiera quedado reducido el capital social, a mds de adjuntar el
balance de separacién.

159



Roberto Solgado Valde:

XI1I. NO MODIFICACION DE LA PARTICIPACION
DE LOS SOCIOS

El articulo 335, reformado, expresa que el acuerdo de trans-
formacién no podrd modificar las participaciones (los porcen-
lajes sobre el capital social) de los socios (socios y accionistas)
en el capital de la compaiia. Vale decir que para el efecto, si se
ejerce el derecho de separacién, habrd que considerar la reduccion
del capital social, y sobre el resultante no pueden modificarse
los porcentajes que correspondan a los accionistas o socios en
el nuevo capital social, ya reducido. A cambio de las acciones,
participaciones o cuotas sociales que desaparezcan, los antiguos
socios o accionistas tendrén derecho a que se les asigne acciones,
cuotas o participaciones proporcionales al valor nominal de las
antiguamente poseidas por cada uno de ellos.

No pueden sufrir reduccion los derechos correspondientes a
titulos distintos de las acciones, participaciones o cuotas sociales,
a no ser que los titulares lo consientan expresamente. Se refiere
entre otros, a las partes beneficiarias y a las obligaciones.

En definitiva, la reforma ha aclarado, especificindolo, las
referencias no solo a «acciones» sino que ha incluido, como
corresponde, las «participaciones» y «cuotas sociales», pero en
definitiva el concepto general ya se encontraba previsto en el
antiguo articulo 334.

XIV. ASUNCION DE RESPONSABILIDAD ILIMITADA

El articulo 335, en su inciso cuarto, reformado, establece que
la responsabilidad ilimitada que asuman los socios o accionistas
en virtud de la transformacion no se extiende a las obligaciones
anteriores a ese acto societario.
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Lsta reforma resulta importante ya que en el anlerior
articulo 334 se establecia lo contrario —y, en nuestro criterio,
esa alirmacion era errada—, es decir que los accionistas que en
virtud de la transformacién asuman responsabilidad ilimitada
debian responder en la misma forma por las deudas anteriores
a la transformacion. Por no considerarla justa consideramos que
esta asuncion de responsabilidad debia ser modificada, particular
que lo sefialamos en el punto 1474, pdgina 58 del Tomo IV del
Tratado de Derecho Empresarial y Societario por lo que la reforma
es acertada.

En cambio es justo que los socios de las Companias en
Nombre Colectivo y Comanditarias, que en virtud de la transfor-
macién, asuman responsabilidad limitada, como lo establecia y
lo sigue estableciendo la actual Ley, deban responder con todos
sus bienes por las deudas sociales contraidas con anterioridad a la
transformacion, a no ser que los acreedores lo hayan consentido
expresamente en la transformacion.

XV. EFECTOS DE LA TRANSFORMACION

El articulo 336, incorporado por la reforma, sefiala que la
transformacion surtird efecto desde la inscripcion de la escritura
publica correspondiente en el Registro Mercantil.

XVI. TRANSFORMACION DE LAS SOCIEDADES
POR ACCIONES SIMPLIFICADAS

El articulo 331, inciso tercero, reformado, establece que la
transformacion de cualquier compaiia mercantil en una Sociedad
por Acciones Simplificadas se regird por la Seccién de la Ley que
regula dicha sociedad. Por su parte, el mismo articulo, en su
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inciso quinto, establece que la transformacion de una compania
mercantil a una sociedad por acciones simplificadas y viceversa
s¢ sujetard al procedimiento previsto en la correspondiente
Seccién y, finalmente, el articulo 336, reformado, establece
que la transformacion de cualquier compaiia en una Sociedad
por Acciones Simplificadas surtird sus efectos a partir de su
inscripcion en el Registro de Sociedades de la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros.

XVII. FUSION

A fin de tratar sobre los efectos de la reforma, introducidos
en la Ley de Companias por la Ley de Modernizacién a la Ley
de Compaiiias en la Fusion, previamente debemos senalar que el
articulo 344, que no fue reformado, expresa que en aquello que no
estuviere regulado para los casos de fusion, se estard a lo dispuesto
para los casos de transformacion, de modo que las reformas
introducidas en cuanto se refieren a la transformacion deberdn
aplicarse supletoriamente a estos casos de fusién.

Con este brevisimo antecedente cabe senalar que, al respecto,
solamente se reformo el articulo 343 que se refiere a la escritura
publica de fusién manifestando que cuando una compaiia se
fusione o absorba a otra u otras, se debera elaborar, ademas del
balance o estado de situacién de las fusionadas o de la absorbente
o absorbidas, el balance o estado consolidado de situacion
resultante de esta operacion, aprobados por la junta general de
s0cios 0 accionistas, segun corresponda.

Por lo sefialado, en el caso de fusion propiamente dicha, es
decir, por creacion de una nueva persona juridica, la junta general
de cada una de las companias intervinientes deberd aprobar
un balance cortado al dia anterior a la fecha de la celebracion
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de la junta general, que refleje la situacion patrimonial de la
sociedad a la referida fecha. Cada junta general debe autorizar
al representante legal la elaboracion del balance de separacion
para ¢l caso en que los accionistas o socios resolvieran ejercer
el derecho de separacion, sin necesidad de que dicha junta se
instale nuevamente para su aprobacion, pero adicionalmente
cada junta general deberd aprobar un balance con respecto al
estado consolidado de situacion resultante de la operacién de
fusion, debiendo entenderse que también deberd ser cortado al
dia anterior a la fecha de celebracién de la junta.

Asi mismo, en el caso de fusion por absorcién, en la que existe
una compaiia absorbente y una absorbida o varias absorbidas, es
decir sin creacién de una nueva persona juridica, la junta general
de cada una de las compaiiias intervinientes deberd aprobar
un balance cortado al dia anterior a la fecha de la celebracion
de la junta general, que refleje la situacién patrimonial de cada
sociedad a la referida fecha. Cada junta general debe autorizar
al representante legal de cada compaiiia, tanto absorbente como
absorbida o absorbidas, la elaboracion del balance de separacion
para el caso en que los accionistas o socios resolvieran ejercer
el derecho de separacidn, sin necesidad de que dicha junta se
instale nuevamente para su aprobacion, pero adicionalmente
cada junta general deberd aprobar un balance con respecto al
estado consolidado de situacion resultante de la operacién de
fusion, debiendo entenderse que también debera ser cortado al
dia anterior a la fecha de celebracion de la junta.

Al igual que en el caso de transformacion, estos balances
no son documentos habilitantes de la escritura de fusion pero
deberdn remitirse a la Superintendencia de Compaiias, Valores y
Seguros junto con la correspondiente solicitud para la aprobacién.
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de la junta general, que relleje la sitwacion patrimonial de la
sociedad a la referida fecha, Cada junta general debe autorizar
al representante legal la elaboracion del balance de separacion
para ¢l caso en que los accionistas o socios resolvieran ejercer
¢l derecho de separacién, sin necesidad de que dicha junta se
instale nuevamente para su aprobacion, pero adicionalmente
cada junta general deberd aprobar un balance con respecto al
estado consolidado de situacion resultante de la operacion de
fusion, debiendo entenderse que también deberi ser cortado al
dia anterior a la fecha de celebracion de la junta.

Asi mismo, en el caso de fusion por absorcidn, en la que existe
una compaiiia absorbente y una absorbida o varias absorbidas, es
decir sin creacién de una nueva persona juridica, la junta general
de cada una de las compaiias intervinientes deberd aprobar
un balance cortado al dia anterior a la fecha de la celebracion
de la junta general, que refleje la situacién patrimonial de cada
sociedad a la referida fecha. Cada junta general debe autorizar
al representante legal de cada compaiiia, tanto absorbente como
absorbida o absorbidas, la elaboracién del balance de separacion
para el caso en que los accionistas o socios resolvieran ejercer
el derecho de separacion, sin necesidad de que dicha junta se
instale nuevamente para su aprobacién, pero adicionalmente
cada junta general deberd aprobar un balance con respecto al
estado consolidado de situacién resultante de la operacion de
fusién, debiendo entenderse que también deberd ser cortado al
dia anterior a la fecha de celebracién de la junta.

Al igual que en el caso de transformacién, estos balances
no son documentos habilitantes de la escritura de fusién pero
deberdn remitirse a la Superintendencia de Compaiias, Valores y
Seguros junto con la correspondiente solicitud para la aprobacion.
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La escritura de Tusion deberd celebrarse dentro de los treinta
dias posteriores a dicha junta.

Para los efectos correspondientes, el derecho de separacion
deberd ejercitarse hasta el reembolso, incluyendo la correspon-
diente reduccion del capital social de la nueva compaiiia o de la
absorbente, de conformidad con lo previsto al respecto en lo que
sefalamos para el caso de transformacion.

XVIII. ESCISION

A fin de tratar sobre los efectos de la reforma introducidos
en la Ley de Compaiifas por la Ley de Modernizacion a la Ley de
Compaiiias en la Escision, previamente debemos sefialar que el
articulo 352, que no fue reformado, expresa que en aquello que no
estuviere regulado en el Pardgrafo de la Escision, son aplicables
las normas de la fusién y, por ende, en aquello que no estuviere
regulado en la fusién, deberd estarse a lo aplicable de las normas
de la Transformacién, de modo que las reformas introducidas en
cuanto se refieren a la Transformacién y Fusion deberdn aplicarse
supletoriamente a estos casos de Escision,

Por lo sefialado, en el caso de escisién con nacimiento de una
o més compaiiias, previsto en el articulo 345, es decir con creacion
de una nueva o nuevas personas juridicas, la junta general de la
compaiifa escindente deberd aprobar un balance cortado al dia
anterior a la fecha de la celebracion de la junta general, que refleje
la situacién patrimonial de la sociedad a la referida fecha. Esa
junta general debe autorizar al representante legal la elaboracion
del balance de separacion para el caso en que los accionistas ©
socios resolvieran ejercer el derecho de separacion, sin necesidad
de que dicha junta se instale nuevamente para su aprobacién,
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pero adicionalmente esa misma junta general deberd aprobar un
balance con respecto al estado consolidado de situacion resultante
de la operacion de escision, debiendo entenderse que también
deberd ser cortado al dia anterior a la fecha de celebracién de la
junta,

Por lo sefialado, también en el caso de escisiones multiples,
previstas en el articulo 352.3, es decir en las que intervienen dos
o mds sociedades que se escinden creando una compaiia nueva,
las juntas generales de las compaiiias escindentes deberan aprobar
un balance cortado al dia anterior a la fecha de la celebracién de la
junta general, que refleje la situacion patrimonial de las sociedades
a la referida fecha. Esas juntas generales deben autorizar al
representante legal la elaboracién del balance de separacién
para el caso en que los accionistas o socios resolvieran ejercer
el derecho de separacién, sin necesidad de que dichas juntas se
instalen nuevamente para suaprobacion, pero adicionalmente esas
mismas juntas generales deberdn aprobar un balance con respecto
al estado consolidado de situacion resultante de la operacion de
escision, debiendo entenderse que también deberd ser cortado al
dia anterior a la fecha de celebracion de la junta.

Al igual que en el caso de transformacidn, estos balances
no son documentos habilitantes de la escritura de escisién pero
deberan remitirse a la Superintendencia de Compaiias, Valores y
Seguros junto con la correspondiente solicitud para la aprobacion.

La escritura de escision deberd celebrarse dentro de los treinta
dias posteriores a dicha junta.

Para los efectos correspondientes, el derecho de separacion
deberd ejercitarse hasta su reembolso, incluyendo la correspon-
diente reduccion del capital social, de conformidad con lo previsto
al respecto en lo que seiialamos para el caso de transformacion.
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REFORMAS LEGALES A LA DISOLUCION,
LIQUIDACION Y CANCELACION DE LAS
SOCIEDADES MERCANTILES

Dr. Nicolds Cassis Martinez

INTRODUCCION

La disolucion es un momento juridico, de indole socie-
tario, por el que se pone fin a la etapa del normal funcionamiento
de la sociedad, y da inicio, por lo general, a una nueva etapa
denominada «etapa de liquidacion», que una vez concluida
extingue la sociedad como sujeto de derecho. Se puede afirmar,
entonces, que es el momento que marca el inicio de su posible
extincion. Y decimos «posible», porque la situacion de disolucion
de la sociedad no es irreversible, ya que, hasta antes de concluir
la liquidacion, bien puede reactivarse y continuar viviendo en
el mundo juridico-econémico, retomando su habitual actividad

mercantil.

Pareceria ser que la disolucion es el umbral juridico dispuesto
para colocar a la sociedad en un letargo, para proceder asi, como
Ginica forma, a realizar su patrimonio, lo que serfa imposible si
la sociedad continuara en su habitual actividad. El letargo o
suspensién o paralizacién de su giro ordinario, de su capacidad
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de actuar, es lo que va a permilir, real y juridicamente, el proceso
de liquidacion. Viene a ser la disolucion, el predimbulo de la

liguidacion.

De lo afirmado, bien podemos distinguir tres momentos
diferentes que concluyen con la terminacion o extincion de la
sociedad. El primero es la disolucion, que significa la suspensién
de su plenitud juridica, la resolucién de las relaciones juridicas
vinculantes en las que participe, y la cesacidn, que puede ser tem-
poral, de sus actividades empresariales, expresada por un acto
declarativo, que se agota con la inscripcion en el Registro Mercan-
til. El siguiente es la liguidacion, proceso que se dirige a realizar
sus activos, cubrir o extinguir el pasivo y, de existir un remanente,
repartirlo entre sus socios o accionistas; por lo que es un conjunto
de actos o actividades que se suceden en el tiempo. El dltimo es
la extincion que se opera una vez concluido el anterior; momento
final por el cual el ente juridico desaparece definitivamente ante
sus socios o accionistas y ante el mundo juridico y econémico;
que al igual que el de disolucidn es un acto juridico declarativo
que se agota con la inscripcion en el Registro Mercantil.

Para el profesor Emilio Beltrdn, referido por Reyes (ob. cit.,
II-p 224), la disolucién «es una institucion juridica de perfiles
pocos precisos, cuyo unico significado radica hoy en marcar de un
modo indubitado el final del periodo de vida activa de la sociedad,
encaminado al ejercicio de la actividad economica para la obtencion
y reparto de ganancias, y el comienzo del periodo de liguidacion,
dirigido a la extincion de la sociedad a través de la eliminacion de
sus relaciones juridicay,

Para, Ferrara, citado por Brunetti, y este por Richard y Muiiio
(ob. cit. p. 293), «La persona juridica no muere en el instante en
que interviene la causa extintiva, sino que si se permite una imagen
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funeraria..., entra en o agonfa. Su vitalidad queda limitada,
debilitada, especializada, en el sentido de que, abandonando el
objeto de vida, ahora persigue su objeto de muerte, piensa en
liquidarse, en arreglar sus propios asuntos y en preparar su definitivo
traspaso. El fin se modifica: el originario es sustituido por el fin de
la liquidacidn».

Pero, no siempre la disolucion es el umbral de la liquidacién,
sino que hay casos en que es el umbral directo a la extincion de
la sociedad. Esto sucede en las figuras juridicas de la fusién y de
la escision total. En la fusion, una o mds sociedades se disuelven,
sin liquidarse, para ser absorbidas por una existente (fusién por
absorcion) o para crear una nueva (fusién por creacién). Lo
que sucede con las sociedades en cuestion es que, en la primera
férmula, los patrimonios de una o de varias de ellas es absorbido
por otra sociedad existente que permanece, por cuyo resultado,
las sociedades cuyos patrimonios se absorben, quedan sin activo
y pasivo que liquidar y por ende, se hace innecesario e indtil el
proceso de liquidacién, pasando directamente a su extincion. Se
disuelven, entonces, para facilitar el traspaso del patrimonio, lo
que una vez operado produce la extincion.

Lo mismo ocurre en la formula de la fusion por creacion,
con la diferencia en que los patrimonios de las sociedades
existentes involucradas, pasan a constituir el patrimonio de una
sociedad naciente. En la escision total o «escision por creacién
con extincidns, una sociedad existente escinde la totalidad de
su patrimonio, en una o mds sociedades nacientes, que surgen
con dicho patrimonio escindido. La sociedad escindida, ya sin
patrimonio, tiende a su extincion sin cumplir con el proceso
de liquidacion, porque nada tiene que liquidar. Prevalece el
criterio de la falta de utilidad de cumplir con el procedimiento de
liquidacion, porque una nueva persona juridica-sociedad asume
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la totalidad de las obligaciones y la totalidad de los activos de la
sociedad que se disuelve, lo que impide efectuar la realizacion de
un activo que no estd en situacion de realizarse para afrontar las
deudas ni para distribuir su remanente.

Vista desde una forma independiente, podemos expresar que
la disolucién es el momento juridico de una sociedad en el que se
suspende su capacidad de actuar y su normal funcionamiento, una
vez que se verifica una causal legal, contractual o voluntaria. No se
trata de un desconocimiento de su personalidad juridica, sino todo
lo contrario, de su reconocimiento. Por constituir una persona
juridica es que no se puede pensar en la aplicacién de un sistema
similar al simplemente contractual, para concluir con la sociedad.
La situacion es mas compleja, por las relaciones que como persona
juridica ha tenido durante el ejercicio de sus actividades. En el
sistema simplemente contractual, no constitutivo de persona
juridica, las relaciones o vinculaciones juridicas se agotan con su
ejecucion, lo que no sucede con la sociedad, la cual durante su
existencia va creando otras situaciones como sujeto de derecho; y,
son éstas las que debe realizar antes de extinguirse.

Lo antes expresado lo acoge el art. 363 de la Ley de Compa-
filas cuando expresa que el representante legal de la compaiiia
disuelta no podrd iniciar nuevas operaciones relacionadas con el
objeto de la compaiiia, la que conservard su personalidad juridica
tinicamente para los actos necesarios parala liquidacion.

Lo que seafade es lo relacionado a la verificacién de una cau-
sal legal, contractual o voluntaria. Esto significa que la disolucién
estd sujeta a causales que deben verificarse y pronunciarse, o
solamente pronunciarse por la misma sociedad, mds atin cuando
corresponde a la junta general adoptar la decisién de disolucion
voluntaria, excepto cuando la disolucién es de pleno derecho o la
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declarada de oficio por el ente de control, declaraciones que estin
sujetas a determinadas causales.

REFORMAS

La Ley de Companias, en el transcurso de dos aios y dos
meses, ha tenido cambios en lo que respecta al proceso de
disolucion, y liquidacion de las sociedades mercantiles,

Las primeras reformas de amplio espectro constan en la
Ley Orgdnica para la Optimizacién y Eficiencia de Trimites
Administrativos, publicada en el Segundo Suplemento del
Registro Oficial n.” 353 de 23 de octubre de 2018. Por esta ley,
en el numero 7 de su Disposicion Reformatoria Tercera, se
sustituy6 totalmente, en la Ley de Compaiias, la seccién XII sobre
Disolucion, Liquidacién, Cancelacién y Reactivacion.

En el Registro Oficial, Suplemento, n.” 347 del 10 de
diciembre de 2020, se publica la Ley de Modernizacién a la
Ley de Compaiias, en la que se incluyen varias reformas a la
normativa que se incorpord en la ley primeramente nombrada.

El trabajo que nos ocupa serd establecer cudles han sido
algunos de esos cambios, en ambas leyes reformatorias.

1.- Sobre el trimite de oposicion.- Antes de las referidas
reformas, era necesario realizar un trimite de oposicion de
terceros, para lo cual debia publicarse por periddico, un extracto
de la Resolucion de aprobacion de la disolucién dictada por la
Superintendencia de Companias Valores y Seguros (SCVS),
para que quien tuviere razén de oponerse lo haga ante los jueces
competentes. En la actualidad, no se procede a dicha publicacion
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en un periodico, sino en la pagina web institucional, cuando la
disolucion es de pleno derecho o de oficio.

Cuando la disolucién es voluntaria, segun el art. 372 refor-
mado por la Ley de Modernizacién a la Ley de Companias,
la escritura piblica declarativa se inscribe directamente en el
Registro Mercantil del domicilio principal de la compaiiia, sin que
sea necesario de aprobacion por parte de la SCVS ni el tramite de
oposicion de terceros, ni de ninguna otra publicacién previa a su
inscripcién. Esta inscripcion directa rige desde el 10 de diciembre
de 2020, por lo que toda disolucion que se perfeccione desde
esa fecha, o sea, que conste en escritura publica, se presentara
directamente al Registro Mercantil para su inscripcion, sin
necesidad de resolucion de aprobacion ni del tramite de oposicion
de terceros. Pero, por el art. 374 vamos a tener ciertas anadiduras
por parte del ente de control, ya que de forma general expresa
que el procedimiento de liquidacion de las compaiiias disueltas
voluntariamente, serd el previsto para las companias disueltas de
pleno derecho. Ahora bien, cudles son las disposiciones legales
para la liquidacién que deben aplicarse, si la ley no separa con
claridad las normas de disolucién con las de liquidacién. La
primera aplicacién normativa es la que consta en los arts. 362 al
369, y la segunda aplicacion es la que consta en los arts. 396 al 406,
para separar la disolucion de la liquidacion.

2.- Sobre convocatoria a acreedores.- Antes de las refor-
mas, era necesario realizar una publicacion por periodico de un
AVISO A ACREEDORES, convocando el Liquidador a quienes
tuvieren acreencias contra la compaiiia, para que en un plazo
de treinta dias hagan su reclamo y se los integre en el pasivo, de
acuerdo a lo que disponia el art. 393 de la Ley de Compaiiias.
Este aviso ya no es parte del proceso, para aquellas compafiias
que se disolvieron con la vigencia de las reformas. Pero, para las
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sociedades disueltas antes de las reformas, si deben cumplir con la
publicacion, razén por la que observamos atn en los periddicos
publicaciones de este tipo.

En la actualidad, en la disolucion de pleno derecho y en la
disolucion de oficio, la Superintendencia de Companias, Valores
y Seguros, debe convocar a los acreedores con el fin de que, en el
término de sesenta dias, presenten a la compaiiia los documentos
que justifiquen sus acreencias (arts. 362.5 y 380.5), lo que se
cumple mediante la publicacién en la pagina web institucional. En
esta parte del proceso, se ha ampliado el término a sesenta dias,
contrariando asi la economia del procedimiento. No encuentro
razon vilida para esta ampliacion, en épocas en las que la
comunicacién es mas agil.

3.- Sobre Liquidador.- Hasta antes de las reformas de 23 de
octubre de 2018, en toda disolucion se designaba un Liquidador,
que reemplazaba al representante legal, y tenia que someterse a
limitadas y especiales facultades en el proceso de liquidacién,
cuyo nombramiento se inscribia en el Registro Mercantil.

Desde la reforma constante en la Ley Orgdnica para la Opti-
mizacion y Eficiencia de Tramites Administrativos (LOOETA), la
liquidacion la inicia el representante legal, tanto en las disueltas de
pleno derecho (art. 362.4) como en las disueltas voluntariamente
(art. 374), no necesitindose emision de nombramiento de
liquidador ni, por ende, inscripcion en el Registro Mercantil; sin
perjuicio de que los socios o accionistas resuelvan en junta general
designar liquidador (art. 373), hecho que puede ocurrir, en la
préctica, por falta, renuncia o imposibilidad del representante
legal, como cuando a éste se le inicia una accién de responsabi-
lidad por su gestion; y también por decision sin causa, ad
nutum, de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros
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(art. 364), cuyo nombramiento, en todo caso, debe ser inscrito en
¢l Registro Mercantil. Es posible que el representante legal, por
su decision, no acepte iniciar el proceso de liquidacion, una vez
disuelta la compaiia, ante lo cual, se procederia a designar un
liquidador por parte de la junta general, previa convocatoria, o sin
esta, si fuere universal.

Otro caso de designacion de liquidador lo contempla el art.
375, cuando el representante legal encargado de la liquidacion o
el liquidador designado por los socios o accionistas, incumpliere
con la ley, y con el fin de precautelar los intereses de la compaiia,
sus s0cios, accionistas o terceros; cuya remocion y la designacion
de un nuevo liquidador le compete a la SCVS,

Se concluye que la designacion de liquidador es opcional
en la disolucidn voluntaria, aunque en alguna ocasion me topé
con la observacion del ente de control, de no ser procedente la
designacién de liquidador, exigiendo que sea el representante
legal quien lleve adelante la liquidacion.

4.- Aprobaciones de balances.- Antes de las reformas, el
trdmite de liquidacién no incluia, en la practica, aprobaciones
de tantos balances, sino que se hacia un solo balance final.
Actualmente, se deben elaborar TRES balances: uno inicial de
liquidacién (365) dentro del término de treinta dias, contados a
partir de la inscripcién de la disolucién; otro, luego de sesenta
dias, contados desde que vencid el término (60 dias) para
presentacion de acreencias (366); y, un tercero, que es el balance
final, en el plazo de sesenta dias posteriores a que el pasivo se
haya extinguido (368). Obsérvese que la ley emplea «término»
para los dos primeros balances y «plazo» para el balance final. Me
pregunto, si tales términos y plazo que contempla la ley, procuran
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agilidad o mds bien demora. En la prictica, el interesado se topa
con un verdadero muro de contencion, en esta parte del proceso.

Ademds, hastaantes dela vigencia dela Ley de Modernizacitn
a la Ley de Compaiiias, la normativa no contemplaba que el
balance inicial y el balance final fueran remitidos a la SCVS para
su revision y aprobacion (véase los arts. 365 y 368 anteriores a la
tltima reforma). Era en la prdctica que se incluia este trimite que
frenaba el proceso, por requerimientos contables. Es de buscar
una férmula que haga dgil el proceso, dando un término para
la revisién y aprobacion, sin el uso de practicas administrativas,
como la de indicar aspectos meramente formales o de redaccidn
que se emiten dentro de 15 dias de presentado el balance, para
no caer el ente de control en la disposicion legal del silencio
administrativo,

CANCELACION

El procedimiento de cancelacion de compaiiias nacionales
es mds de requerimientos contables que legales. Se inicia con la
presentacion del balance final y distribucion del haber social,
debidamente protocolizados junto con el acta de junta general
en que fueron aprobados. Como ya no acude un Delegado del
Superintendente de Companias a la junta general en la que se
aprueba el balance final y la distribucion del haber social, como
sucedia antes de las reformas, el procedimiento de cancelacion
se tropieza con muchas dificultades contables. Un buen nimero
de compaiiias se han mantenido por afios, en la imposibilidad de
alcanzar la resolucién de su cancelacion, en la mayoria de ocasiones
por simples observaciones que bien se hubieran superado, o por
falta de interés del liguidador dado el tiempo que le ocupaba la
exigente tramitologfa, dejando abandonado su trabajo.
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Ahora bien, el balance final de liquidacion con la distribu-
c¢ion del haber social, debe remitirse a la SCVS, para su revision
y pronunciamiento, y una vez superado este paso, es que
corresponde a la junta general de socios o accionistas convocada

por el liquidador, para su conocimiento y aprobacién,

Bien ha hecho el legislador en disponer en la Ley de Moder-
nizacién a la Ley de Compaiifas, (Segunda de las Disposiciones
Generales), la cancelacion de la inscripcion de oficio y sin ningtin
otro trimite, de compaiiias disueltas, en liquidacion o que
afrontaren una orden de cancelacion aun no inscrita, siempre y
cuando la correspondiente declaratoria de disolucién hubiere
sido efectuada, por lo menos, con siete afios de anterioridad
a la adopcion de la decision de cancelarlas. Asi se alcanzard la
depuraci6n constante de las compaias cuya inscripcion no se
cancela, aliviando de este peso ala SCVS. Lo importante y positivo
de la norma es que el ente de control sea agil en la aplicacion de
esta disposicién, pudiendo resolver cancelaciones por grupos de

companias.

Como es de oficio, no impide que un liquidador o cualquier
socio o accionista de una compafia inmersa en el caso, eleve una
solicitud a la institucién de control, haciéndole conocer de la
situacion en que se encuentra conforme a la norma, y solicitandole
que se proceda a disponer su cancelacion, solicitud que debe ser
acogida y tramitada. La facultad de oficio no impide la peticion de
parte, pues esta seria colaboradora para ejercer aquella,

Mucho hay que seguir mejorando en la legislacion para esta
actividad de disolucién, liquidacion y cancelacion, esperando que
el Reglamento que dicte la SCVS aclare los pasos a darse y separe
;:ada uno de los actos, y no solo sea repetitivo de los articulos de
aley.
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EL DOLO IN CONTRAHENDO EN LAS
TRANSFERENCIAS DE ACCIONES CON
O SIN FINES DE CONTROL, Y EN LA

ADQUISICION DE EMPRESAS

Dr. Nicolds Cassis Martinez

I. INTRODUCCION AL TEMA

Seglin el art. 8 del Codigo de Comercio, son actos de comer-
cio para todos los efectos legales, «d)... la negociacién a titulo
oneroso de las acciones, participaciones o partes sociales».

En la vertiginosa actividad mercantil, es comtin la negocia-
cion de acciones de sociedades andnimas, en el dmbito nacional e
internacional, cuya importancia para el presente estudio, se ubica
en aquellas transacciones de paquetes accionarios para alcan-
zar el control de una empresa o para participar de una forma
importante en su administracion (designacion de miembros de
su Directorio o del Consejo de Administracion); asi como para
invertir excesos de tesoreria o de liquidez que le permitan a la
adquirente un ingreso adicional de utilidades.

El tema que nos lleva a redactar este articulo es sobre la
responsabilidad contractual o extracontractual, que deviene de
una falta de informacion o falsa informacion del estado de las
acciones o de la situacion financiera de la empresa al momento de
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concretar el negocio, omision impulablea quienlas transfiere y que
¢l adquirente o comprador prelende que el vendedor las conoce.

Hecho que desnaturaliza el objeto perseguido y que puede dar
paso a demandar la resolucion del contrato o a la responsabilidad
civil por el dolo in contrahendo, o a desconocer las férmulas de

sancamiento por el incumplimiento.

Recordemos en qué consiste el dolo in contrahendo. Hay
dolo precontractual cuando el que transfiere conoce y calla el
defecto de la cosa que vende o transfiere, cuando actia de mala fe.

El Art. 1562 del Cédigo Civil sobre la buena fe, preceptia
ques

«Art. 1562.- Los contratos deben ejecutarse de buena fe,
y por consiguiente obligan no solo a lo que en ellos se
expresa, sino a todas las cosas que emanan precisamente
de la naturaleza de la obligacion, o que, por la ley o la
costumbre, pertenecen a ellar.

Por su parte, el Codigo de Comercio recoge la buena fe como
uno de los principios de la actividad mercantil (art. 3.c).

Con esta limitada introduccion pasemos a analizar algunas
situaciones que pueden darse.

[I. TRANSFERENCIAS DE ACCIONES

A.- El accionista cedente oculta que las acciones estdn
embargadas y no consta registrada dicha medida en el Libro de
Acciones y Accionistas que estd en manos del cedente que es a su
vez representante legal, Registro que lo impone el art. 31 de la Ley
de Compaiias.
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Primer caso: Entre accionistas comunes que sin ninguna
asesoria téenica, convienen el uno a transferir y el otro a adquirir
un determinado nimero de acciones, sea o no para fines de control
o de participacion en la administracién. En este caso la buena fe
es la base del negocio. Obvio que el cedente conocia del embargo,
no asi el adquirente. Aplicable, entonces, la formula que soporta
el dolo in contrahendo, para reclamar la resolucién del contrato y
la indemnizacion debida.

Segundo caso.- Pero, si el tratamiento es entre empresas, en
que una busca controlar la administracion de la otra, o participar
en ella mediante la adquisicion de acciones, entonces la sola
buena fe no es asible en forma absoluta. Es de admitir que esta
especie de negociaciones estdn basadas en las debidas diligencias
e informaciones, al existir de por medio un grupo de asesores
legales, financieros y contables, a quienes muy dificilmente se
podri ocultar una situacion negativa, salvo que el ocultamiento
no haya sido posible evitarlo, verbigracia cuando, sin constar
registrado el embargo en el Libro de Acciones y Accionistas, no
aparecia en la pagina web de la funcion judicial la informacion
del proceso en el que se habia dispuesto tal embargo (lo que, por
supuesto, debe demostrarse).

En estos niveles de negociaciones es indispensable que forme
parte esencial el «threshold» de responsabilidad, o sea, el umbral
o limite de seguridad para evitar un riesgo, o las llamadas «caps»
(tapas o tapones limitantes en un contrato).

Sobre este tema, advierte Carrasco (pp. 1268-1269 ob. cit.):

«Todavia hemos de proceder mds lejos, y negamos
que todo estado de conocimiento de la contingen-
cia negativa en la fase in contrahendo pueda
constituir un dolo de los arts. 1269 y 1270 CC, o,
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cuando menos -que es lo que importa aqui-, un dolo
malo del art. 1107.11 CC. Quiero ejemplificarlo con
el conflicto mds problemdtico con el que se enfrentan
nuestros tribunales y cortes arbitrales en este terreno,
el de las compraventas de los paquetes accionarios
de control de empresas, cuando el comprador
posteriormente advierte que el vendedor era conocedor
de contingencias de pasivo subyacente que no fueron
comunicadas al comprador, el cual pretende por lo
mismo, que no se apliquen en su contra las cldusulas
especificas de limitacién cuantitativa o cualitativa de
responsabilidad que se han pactado en el contrato. Es
evidente que no cualquier dolo (eso es, conocimiento
de un estado de cosas por la parte deudora) puede
ser decisivo para eliminar las limitaciones de
responsabilidad establecidas en los contratos de esta
clase. Si asi fuera, la arquitectura tipica internacional
y absolutamente uniforme de estos share purchase
agreements (SPA) quedaria sin mds eliminada por
la alegacion de que el vendedor conocia, o conocia
hasta algiin grado, el estado de cosas que conduce a la
contingencia conflictiva entre las partes.

I1I. ADQUISICION DEL NEGOCIO

El Codigo de Comercio, en su art. 8 literal ¢) senala entre los
actos de comercio «La compra o enajenacion de establecimientos
de comercio y la prenda, arrendamiento, administracion y demds
operaciones analogas relacionadas con los mismos».

En la adquisicion del negocio de una empresa o del esta-
blecimiento de comercio, el estado de conocimiento en la con-
tingencia negativa en la etapa «in contrahendo» resulta mds claro
para el comprador, ante el ocultamiento de la ausencia de posibles

186



El dolo in contrahendo en las transferencias de acciones con o sin fines de
control, y en la adquisicidn de empresas

pasivos, como aquellos relacionados con contratos limitantes de
su dominio (mds comiin en los muebles, como prenda, retencion
venta con reserva de dominio).

Al respecto, el segundo parrafo del art. 14 del Codigo de
Comercio apunta:

«Art, 14.- ... El establecimiento de comercio como
parte integrante de la empresa, comprende el
conjunto de bienes organizados por el comerciante o
empresario, en un lugar determinado, para realizar
los fines de la empresa. Podrdn formar parte de una
misma empresa varios establecimientos de comercio,
3 a su vez, un solo establecimiento de comercio podrd
ser parte de varias empresas, y destinarse al desarrollo
de diversas actividades comerciales».

A continuacién, los arts. 15 y 16, ibidem, nos entregan lo
que forma parte integrante de una empresa y lo que comprende
un establecimiento de comercio, disposiciones que deben tomarse
muy en cuenta al momento de realizar esta clase de negocio.

Concordancias: los arts. 1470, 1474 segundo pérrafo, 1480
pérrafo final, 1483 segundo parrafo, 1562 que trata de la buena fe
y 1574 del Cédigo Civil, son aplicables por la disposicion del art.
5 del Cédigo de Comercio.

IV. DOLO

El dolo no es algo subjetivo, sino objetivo, ya que comprende
el propésito malicioso, por quien transfiere, de danar al contrario
que adquiere de buena fe. Se produce el dolo causal o determi-
nante de la responsabilidad in contrahendo, que tiene efectos en
la manifestacién de voluntad de la victima a la hora de celebrar
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¢l contrato definitivo, manifestacién de voluntad que no hubiere
ocurrido si en la fase precontractual se lo hubiere informado de
la situacién negativa afectante del bien que se negocia; lo que
conlleva, por supuesto, a una invalidez del contrato (nulidad
relativa e indemnizatoria).

Veamos el art. 1474 del Codigo Civil que nos dice:

«Art, 1474.- El dolo no vicia el consentimiento
sino cuando es obra de una de las partes, y cuando,
ademds aparece claramente que sin él no hubieran
contratado.

En los demds casos el dolo da lugar solamente a la
accion de perjuicios contra la persona o personas
que lo han fraguado o que se han aprovechado de él;
contra las primeras por el valor de los perjuicios, y
contra las segundas, hasta el valor del provecho que
han reportado del dolo».
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EL ARBITRAJE SOCIETARIO

Eduardo Carmigniani' ¥ Carla Cepeda?

RESUMEN

£l presente estudio realiza un andlisis de las recientes reformas
1la Ley de Cnmpaﬁias que admiten expresamente la posibilidad
de incluir un convenio arbitral en el estatuto de las (i) sociedades
anonimas simplificadas (S. A. 5.); (ii) compafiias limitadas y (i)
cumpaflias anénimas. Aunque a primera vista esto pudiera parecer
un avance, en verdad ha generado dudas y discusiones. La tesis de
este articulo es que la base del arbitraje estatutario es en verdad
¢l principio de la autonomia de la voluntad y su reconocimiento
constitucional (art. 190). Y, por lo tanto, que la «admisién»
expresa en la ley era innecesaria e incluso, como se verd mas
Jdelante, ha resultado contraproducente por antitécnicamente

farmulado,
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:‘”Uﬂﬂﬂldt‘ Guayaquil. ecarmi@cplaw.ec. _
sma‘-mnada de CARMIGNIANI PAREZ ABOGADOS, Abogada por la Universidad
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191



Flwardo Carmigniani y Carla Cepeda

1. INTRODUCCION

Antes de las reformas a la Ley de Compaiifas, en el Ecuador
era admisible incorporar un convenio arbitral en el estatuto social
de una compaiiia, a fin de que las disputas que surjan entre socios,
la sociedad o los administradores sean dirimidas mediante arbi-
traje’. Sin embargo, la utilizacién de este mecanismo —a pesar
de ser el idoneo para resolver este tipo de controversias— ha
sido escasa o nula en el Ecuador. Por este motivo se recomendd
que aquellas personas que asesoran a empresarios o que realizan
negocios en el pais «se animen a sugerir que los conflictos
intrasocietarios, bastante frecuentes en el pais, sean dirimidos en
arbitrajes*,

El arbitraje estatutario requiere difusion, difusion y difusion.
No obstante, era innecesario e incluso podia ser indeseable un
cambio normativo o reconocimiento expreso en la ley, si no era
apropiadamente disenado. Esto porque el ordenamiento juridico
ecuatoriano ya era suficiente para pactar un arbitraje estatuta-
rio y una reforma legal podria generar confusiones e incluso
restricciones indeseadas.

Pues eso fue precisamente lo que sucedi6. Las recientes
reformas legales en materia societaria han incluido de manera
expresa la posibilidad de pactar arbitraje en el estatuto de ciertas
compaiifas. Si bien entendemos que la intencion del legislador
pudo haber sido incentivar el arbitraje intrasocietario, los textos
adoptados son restrictivos y, por tanto, atentan contra esa finalidad

3 E.Carmigniani y B. Muriel, Arbitraje Societario (Estatutario) en Ecuador.
Revista de Derecho Societario n.” 13, Edino, Guayaquil, 2019, pp. 125-126.

4 E. Carmigniani y B, Muriel, Arbitraje Societario (Estatutario) en Ecuador.
Revista de Derecho Sociefario n," 13, Edino, Guayaquil, 2019.

192



El arhitraje societario

Este trabajo presenta los motivos que habilitan el arbitraje
estatutario en Ecuador; una evaluacion sobre las altimas reformas
que lo han reconocido expresamente; y los retos que contintian
pendientes para promover su utilizacion.

1. ARBITRAJE ESTATUTARIO EN ECUADOR

En varias jurisdicciones es comun incluir convenios arbitra-
les en los estatutos de una compaiia, debido a los amplios
beneficios del arbitraje en comparacién con el sistema judicial
ordinario®, En efecto, entre las principales ventajas del arbitraje
se encuentran: el cardcter definitivo y exigibilidad de los laudos, la
flexibilidad del proceso, la posibilidad de seleccionar los drbitros
y la confidencialidad®. Estos atributos, sin duda, son atractivos
en el ambito societario, pues es deseable que estos conflictos se
resuelvan: (i) de manera confidencial, para evitar los impactos
negativos que una controversia entre socios, con la sociedad o con
la administracion puede generar en sus consumidores o clientes;
(ii) de manera eficiente, disefando un proceso flexible que se
ajuste a las necesidades particulares de cada caso; (iii) ante drbitros

5 Q. Born. International Commercial Arbitration. Second Edition. Kluwer
Law, 2014, p.134.pp. 1503-1504.

6 De acuerdo con el estudio realizado por Queen Mary University of
London y la firma White & Case: «Enforceability of awards» continues to be
perceived as arbitration’s most valuable characteristic, followed by «avoiding
specific legal systems/national courts», «flexibility» and wability of parties to
select arbitratorsn. Adicionalmente, el mismo estudio concluyé que: «87% of
respondents believe that confidentiality in international commercial arbitration
is of importance. Most of respondents think that confidentiality should be an
opt-out, rather than opt-in, features, International Arbitration Survey: The
Evolution of International Arbitration (2018). http://www.arbitration.qmul.
ac.uk/media/arbitration/docs/2018-International- Arbitration-Survey---The-
Evolution-of-International - Arbitration-(2).PDF; Ver también O. Hundskopdf,
Solucién de controversias societarias a través del arbitraje, El Arbitraje en el
Pert y el Mundo, Instituto Peruano de Arbitraje, Perd, 2008, p. 114.
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expertos en temas corporativos y comerciales y (iv) de manera
dehnitiva, evitando posteriores instancias y reclamaciones que
provogquen un retardo excesivo,

In ¢l Ecuador, estas ventajas han pasado desapercibidas por
muchos afos, posiblemente como consecuencia del prejuicio de
que la materia societaria debe ser altamente regulada, controlada
por ser supuestamente de orden publico, pese a que en verdad
es ¢l nicleo del derecho de los negocios. En la formacién y
funcionamiento de una sociedad mercantil debe primar la libertad
negocial. Por lo tanto, en materia societaria rige un principio
fundamental del derecho privado: «es posible hacer todo, salvo lo
expresamente prohibidos’.

Partiendo de este principio, al no existir una prohibicién de
pactar arbitraje en el estatuto de una sociedad, estd permitido
mds aldn cuando el arbitraje —al igual que el pacto social— es en
esencia negocial. El articulo 190 de la Constitucién del Ecuador
areconoce el arbitraje, la mediacién y otros procedimientos
alternativos para la solucién de conflictos. Estos procedimientos
se aplicardn con sujecion a la ley, en materias en las que por
su naturaleza se pueda transigir»". En igual sentido, la Ley de
Arbitraje y Mediacion dispone:

El sistema arbitral es un mecanismo alternativo de solu-
cion de conflictos al cual las partes pueden someter
de mutuo acuerdo, las controversias susceptibles
de transaccidn, existentes o futuras para que sean
resueltas por los tribunales de arbitraje administrado o

7 A. Vergara Blanco, La Summa Divisio Iuris/Privado de las disciplinas juri-
dicas, Revista de Derecho Universidad Catdlica del Norte, Afio 17 - N.° 1, 2010
pp. 115-128,

8 Constitucidn del Ecuador, articulo 190, R. O, 499, 20 octubre de 2008,
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por drbitros independientes que se conformaren para
conocer dichas controversias.” (La negrilla es nuestra).

De estas disposiciones es claro que el arbitraje es un meca-
nismo vélido para dirimir toda controversia que sea transigible.
Entonces, cabe analizar qué debe entenderse por transigibilidad
y si las controversias intrasocietarias tienen o no esa naturaleza,

El articulo 2348 del Codigo Civil define a la transaccién como
«un contrato en que las partes terminan extrajudicialmente un
litigio pendiente, o precaven un litigio eventuals. Y el articulo 2349
agrega que «No puede transigir sino la persona capaz de disponer
de los objetos comprendidos en la transaccién». Entonces, la
transigibilidad como requisito de arbitrabilidad —en el dmbito de
controversias privadas— apunta a que las disputas versen sobre
asuntos sobre los que las partes puedan disponer.

Las disputas que pueden surgir en el mundo intrasocietario
son —generalmente— sobre aspectos de libre disposicion. Esto
es logico porque tales controversias surgen esencialmente en
el dmbito de derecho privado. Asi, por ejemplo, los conflictos
relacionados con los derechos de voto, informacién, asistencia,
representacion, privilegios, etc., o los conflictos relacionados con
los deberes y obligaciones de los administradores y directivos de
la compania" innegablemente son dispositivos. Es decir, las partes
pueden exigirlos, negociar sobre ellos e incluso abstenerse de su
ejercicio, pues forman parte de su propiedad privada y de sus
intereses individuales.

9 Ley de Arbitraje y Mediacidn, articulo 1, R. O. 417, 14 de diciembre de
2006.

10 Para mayor referencia ver la guia sobre conflictos arbitrables del Informe
sobre Arbitraje Societario en Espaiia del Club Espanol de Arbitraje, p. 40 citado
en E. Carmigniani y B. Muriel, Arbitraje Societario (Estatutario) en Ecuador,
Revista de Derecho Societario n.” 13, Edino, Guayaquil, 2019, pp. 125-126.
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Por lo tanto, es admisible incluir en el estatuto todas aquellas
disposiciones contractuales que no se encuentren prohibidas por
el ordenamiento juridico. En esta linea, al no existir prohibicién
alguna, es posible incluir un convenio arbitral en el estatuto de una
compaiiia en el Ecuador. La fuente de respaldo es constitucional
(art. 190).

III. EVALUACION SOBRE LAS ULTIMAS REFORMAS
LEGALES QUE REGULAN EL ARBITRAJE
ESTATUTARIO

Por afios el arbitraje estatutario paso desapercibido por las cau-
sas que ya hemos sefalado. Sin embargo, el 28 de febrero de 2020
se promulgé la Ley Orgénica de Emprendimiento e Innovacién',
que incorporo a las sociedades por acciones simplificadas (. A. S.)
COmO una nueva especie societaria. La Disposicion Reformatoria
Octava de dicha ley regula el funcionamiento de las S. A. S. y,
ademds, incluye de manera expresa la posibilidad de resolver
disputas a través de arbitraje (en adelante identificada como la
«Primera Reforma»). A continuacion, su texto:

Las diferencias que surjan entre los accionistas, la
sociedad o los administradores de una sociedad por
acciones simplificadas, que tengan relacion con la
existencia o funcionamiento de la sociedad, incluida
la impugnacion de determinaciones de asamblea o
junta directiva, asi como el abuso del derecho, podran
ser resueltas a través de una mediacion.

En caso de no llegarse a un acuerdo amistoso,
las diferencias mencionadas en el inciso anterior
podrin someterse a decision arbitral, si asi se pacta

11 R.0O.85. 151 de 28 de febrero de 2020.
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en ¢l estatuto social. En este Gltimo caso, al dorso
de los titulos de acciones constardi una mencion
de la correspondiente cliusula compromisoria,
incorporada al estatuto de la sociedad. Cumplido
aquel requerimiento, se entenderd que el cesionario de
una transferencia de acciones ha aceptado, de manera
expresa, someterse al convenio arbitral previsto en el

estatuto social. (La negrilla es nuestra).

De la Primera Reforma podemos destacar los siguientes
elementos:

1.

La norma reconoce que el alcance del convenio arbi-
tral estatutario —ratione personae— puede abarcar
controversias entre (i) accionistas; (ii) accionistas y
la sociedad, (iii) accionistas y administradores y (iv)
sociedad y administradores. Esto es positivo.

Sobre el objeto de la controversia que puede someterse
a arbitraje, la norma se refiere en general a aquellas que
tengan relacion con la existencia y funcionamiento de
la compaiiia. Esto es también positivo, debiendo enten-
derse que el listado que agrega” es ejemplificativo y no
limitativo,

Del texto pareceria que el arbitraje estatutario debia
seguir un proceso escalonado de resolucion de disputas.
Seglin el texto citado: «en caso de no llegarse a un

12 Ley Orgdnica de Emprendimiento ¢ Innovacién, Disposicion Reformatoria
Octava a la Seccién V111 de la Ley de Compaiiias, Articulo Innominado. R. O.
S. 151 de 28 de febrero de 2020.

13 «,

.. incluida la impugnacién de determinaciones de asamblea o junta

directiva, asi como el abuso del derecho».
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acuerdo amistoso, las diferencias mencionadas en el
inciso anterior podrin someterse a decision arbitral,
si asi se pacta en el estatuto social». Consideramos
equivocado tal entendimiento. Como se ha expresado,
la posibilidad de pactar arbitraje en el estatuto social
deviene del principio de libertad contractual. Entonces,
no es que el arbitraje es admisible por el reconocimiento
expreso dado en la Primera Reforma, sino por los
principios generales y normas que garantizan el ejercicio
libre de las relaciones negociales. Por este motivo, es
posible someterse a arbitraje social (estatutario) sin tener
que agotar la etapa previa de mediacién obligatoria que
prevé la Primera Reforma. Esto, considerando ademds
que el propio proceso de arbitraje previsto en la Ley
de Arbitraje y Mediacién ya contiene una mediacion
intraprocesal'®. En sintesis, la referencia a una resolucion
amistosa o mediacion previa es un derecho/obligacion
de la naturaleza (no de la esencia). Por lo tanto, se
puede disponer en forma distinta en el estatuto social.
Anticipamos que esta disposicion fue luego corregida,
pues fue eliminada con una reforma que se analizarda mads
adelante.

4. La inclusion de un convenio arbitral estatutario genera
debate sobre qué sucede en caso de una transferencia
o cesion de acciones a un tercero, considerando que el
nuevo accionista no fue parte, no suscribié, ni consintié
en el convenio arbitral que consta en el estatuto. La

14 Ley de Arbitraje y Mediacion, Art. 15: «Una vez contestada o no la
demanda o la reconvencion, el director del centro de arbitraje o el drbitro o
arbitros independientes notificardn a las partes, sefialando dia y hora para que
tenga lugar la audiencia de mediacion a fin de procurar un avenimiento de las
partes...»,
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respuesta es que al adquirir la calidad de accionista,
y por ende los derechos y obligaciones que como tal
surgen del estatuto que contiene una cliusula arbitral,
el que era tercero ajeno a la relacion social se convierte
en parte contractual y por ello se encuentra vinculado
al convenio arbitral, sin que se requiera la firma de una
adhesion particular. En efecto, «la voluntad de las partes
de someterse a arbitraje aunque no hayan participado en
la redaccion de los mismos [estatutos], deriva de la propia
condicién de socio, con subrogacién en la posicién del
anterior, quedando vinculadas como, se han dicho, por el
contenido de los estatutos sociales, lo que no significa que
no se respete la autonomia de la voluntad de las mismas,
que podrin modificar posteriormente los Estatutos
Sociales...»".

La Primera Reforma trajo una —aparente— solucién
expresa a este cuestionamiento. Asi, dispuso que para
que un cesionario de acciones se encuentre vinculado
al arbitraje previsto en el estatuto, los titulos de acciones
deberdn contener un mencién especifica sobre la exis-
tencia del convenio arbitral. Solo asi se entenderia la
existencia de aceptacion. Esta disposicién —en reali-
dad— es antitécnica. Establece un requisito adicional
innecesario, que parte de la falsa premisa de que la
escrituracion del convenio en el estatuto y la publicidad
de este negocio juridico en el Registro Mercantil serian
insuficientes. Este error también tuvo que ser corregido
con una reforma posterior, que se analizard mas adelante.

I5 M. Sinchez Pons, La Cliusula Arbitral Estatutaria: Breves apuntes sobre su
validez y eficacia, Tralado de Derecho Arbitral, El Convenio Arbitral, tomo 11,
Universidad Javeriana ¢ Instituto Peruano de Arbitraje, 2011, p. 183.
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Ademids de las observaciones de fondo que hemos planteado
sobre la Primera Reforma, el principal problema con dicho reco-
nocimiento expreso es que se encuentra limitado a las 8. A. S,
Esto, en lugar de promover el arbitraje estatutario, generd dudas
y creativas tesis, que sostenian que la posibilidad de arbitrar dis-
putas intrasocietarias en otras especies de compaiias no seria
permitido a falta de similar reconocimiento expreso, nuevo
sintoma de la paranoia de invadir dreas del derecho privado con
supuestos lineamientos y limitaciones de orden publico.

Para tratar de resolver las dudas que generd la Primera Re-
forma, en la Ley de Modernizacion a la Ley de Compaiiias de
diciembre de 2020', se incluyé nuevos reconocimientos ex-
presos sobre la validez de incluir convenios arbitrales, esta vez en
los estatutos sociales de las companias limitadas (articulo 137.2) y
las companiias anénimas (articulo 146.1). Veamos los textos:

Articulo 137.2: El estatuto social podrd incluir
una cliusula compromisoria como un mecanismo
para resolver desacuerdos entre los miembros de
la sociedad, siempre que el conflicto recayere sobre
materia transigible. En tal caso, procederin los meca-
nismos alternativos de solucion de conflictos en
derecho, conforme a las condiciones establecidas en la
Ley y lo convenido por las partes.

Si no se hubiere pactado arbitraje para la resolucion
de conflictos societarios, o si la controversia versare
sobre materia no transigible, la competencia para su
resolucion recaerd sobre el Juez de lo Civil del domicilio
principal de la compaiia de responsabilidad limitada
[0 andnimal.

16 Ley de Modernizacion a la Ley de Compaiias, R. O. 5. 347 de 10 de
diciembre del 2020.
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De efectuarse una cesion de participaciones, el cesio-
nario quedard sujeto a la cliusula compromisoria
prevista en el estatuto social, salvo pacto expreso en

contrario.

Articulo 146.1: El estatuto social podrd incluir una
cliusula compromisoria como un mecanismo para
resolver desacuerdos entre los miembros de la socie-
dad, siempre que el conflicto recayere sobre materia
transigible. En tal caso, procederd el arbitraje en
derecho, conforme a las condiciones establecidas en la
Ley y en el convenio arbitral,

Si no se hubiere pactado arbitraje para la resolucién
de conflictos societarios, o si la controversia versare
sobre materia no transigible, la competencia para su
resolucion recaerd sobre el Juez de lo Civil del domicilio
principal de la sociedad andnima.

De efectuarse una transferencia de acciones, el cesio-
nario quedard sujeto a la cldusula compromisoria
prevista en el estatuto social, salvo pacto expreso en
contrario. (La negrilla es nuestra).

Las diferencias entre estas disposiciones son minimas. Por un
lado, el articulo 137(2) se refiere a compaiiias limitadas y establece
—de manera general— la posibilidad de someterse a mecanismos
alternativos de resolucién de disputas. Por otro lado, el articulo
146 (1) es aplicable a las compaiiias andnimas y en su primer inciso
dispone especificamente la posibilidad de someterse a arbitraje.
No obstante, para objeto del andlisis de fondo, trataremos a las
dos normas como la «Segunda Reforma», pues —en esencia— su
contenido es el mismo.
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El texto de la Segunda Reforma parece intentar limitar
su aplicacion a controversias entre los miembros de
la sociedad. Es decir, entre los socios o accionistas,
excluyendo las disputas (i) entre socios y sociedad, (ii)
entre socios y administradores o (iii) entre sociedad
y administradores. Esto, no obstante que la Primera
Reforma, de pocos meses antes, aplicable a las 5. A. S. es
mucho mds amplia («las diferencias que surjan entre los
accionistas, la sociedad o los administradores de una
sociedad por acciones simplificadas, que tengan relacion
con la existencia o funcionamiento de la sociedad»).
Es inexplicable este giro restrictivo, que dard lugar a
innecesarias discusiones sobre arbitrabilidad, pues si,
como sostenemos, en verdad no se requiere habilitacion
legislativa expresa para incorporar convenios arbitrales en
los estatutos de una sociedad (pues la habilitacién surge
del articulo 190 de la Constitucién), no puede una ley
imponer una restriccion como la comentada.

La Segunda Reforma pretende imponer que el arbitraje
solo pueda resolverse en derecho, eliminando a la
equidad como alternativa. No encontramos logica o
motivo alguno para esta restriccion, que constituye una
inconstitucional intromisién en la libertad negocial.
Ademas, es inconveniente. El arbitraje de equidad puede
ser en ciertas circunstancias atractivo para dirimir
conflictos mercantiles, por la necesidad de una resolucion
apegada a la evolucién y requerimientos particulares de
cada actividad de comercio.

La Segunda Reforma corrige el error de la primera
(aplicable a las S. A. S.) respecto al requisito de incluir al
dorso de los titulos de acciones la mencién de la cldusula
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compromisoria estalutaria para vincular a un cesionario.
LEn ¢l nuevo texto, reconoce el principio de que los nuevos
accionistas se vinculan a todas las disposiciones del
estatuto —incluyendo el convenio arbitral— con la simple
aceptacion de la cesion de acciones y debido a la publicidad
del estatuto.

Mo obstante, establece una absurda salvedad: el cesionario
—nuevo socio o accionistai— puede desvincularse del
convenio arbitral si existe pacto expreso. Dado que la
adquisicion de participaciones o acciones no implica
pacto del adquierente con la compaiiia sino con el tra-
dente, ese pacto de exclusion solo pudiera ser con este
tltimo. Se permite entonces la desvinculacion del estatuto
de un socio o accionista sin que el estatuto hubiese sido
reformado, abriendo un peligrosisimo boquete, que
quiebra el principio de que todos los socios o accionistas,
por el hecho de serlo, estdn vinculados a aquel.

Finalmente, la Segunda Reforma no incluye el procedi-
miento escalonado de resolucién de disputas previsto en la
Primera Reforma para las S. A. S. Esto es acertado porque
—como lo mencionamos— un procedimiento escalonado
no es un requisito de la esencia del arbitraje y de hecho,
en nuestro sistema —que ya contempla una mediacion
intraprocesal— resulta innecesario.

Por tltimo, la Ley de Modernizacién a la Ley de Compa-
fifas de diciembre de 2020, ademds de reconocer expresa-
mente el arbitraje para otras especies societarias, reformé
el régimen arbitral ya existente para las 5. A. . El texto
actual es el siguiente;
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Las diferencias que surjan entre los accionistas de una
suciedad por acciones simplificada, entre éstos y la
compaiiia o sus administradores, o entre la sociedad con
las personas que la administraren, podrin ser resueltas
a través de una mediacion. Estas diferencias deberdn
tener relacion con la existencia o funcionamiento
de la sociedad por acciones simplificada, incluida la
impugnacion de determinaciones de la asamblea o
Directorio, asi como el abuso del derecho.

Las diferencias mencionadas en el inciso anterior
también podrin someterse a decision arbitral, si
asi se pacta en el estatuto social. De efectuarse una
transferencia de acciones, el cesionario quedara sujeto
a la cldusula arbitral prevista en el estatuto social, salvo
pacto expreso en contrario.

[...]

Se deber4 incluir a la clausula arbitral al momento de
extender un nombramiento a favor de los adminis-
tradores de la sociedad por acciones simplificada. De
aceptar el nombramiento bajo dichas condiciones, los
administradores quedaran sujetos a la cliusula arbitral.
Caso contrario, éstos no quedardn obligados por el
convenio,

En caso de conflictos intrasocietarios, el levanta-
miento del velo societario también podra ser orde-
nado por un tribunal arbitral, de asi determinarlo el

estatuto social”, (La negrilla es nuestra).

Esta, a la que denominaremos «Tercera Reformayx, si bien
corrige algunos errores, sigue la misma linea restrictiva, impo-

17 Art.68 y 69, Ley de Modernizacién a la Ley de Compaiiias, R. O. 8. 347 de
10 de diciembre del 2020,
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niendo requisitos o formalidades innecesarias, entorpeciendo el
arbitraje estalutario.

1. Corrige el error de exigir, como requisito de vinculacién
del adquierente de acciones al convenio arbitral, que en
el dorso de los titulos de acciones se haga mencion de la
cliusula compromisoria estatutaria, pero con la misma
desatina salvedad de la Segunda Reforma (el pacto expreso
en contrario).

2. Elimina el procedimiento escalonado de resolucién de
disputas previsto en la Primera Reforma. Esto es acertado.

3. Establece una nueva restriccion a los conflictos entre (i)
sociedad-administradores y (ii) accionistas-administra-
dores. La Tercera Reforma exige que, para vincular a los
administradores con el convenio arbitral, el nombramiento
incluya una réplica de la cldusula arbitral del estatuto para
que pueda entenderse aceptada aquella.

Esto ultimo desconoce que los derechos y obligaciones del
administrador con la compania surgen principalmente
del estatuto social. Y que si este contiene un convenio
arbitral, la aceptacion del nombramiento vincula al
administrador con todo el estatuto, sin necesidad de
expresiones adicionales como las exigidas en la Tercera
Reforma'®, Esta disposicién generard confusiones sobre
su aplicacion, controversias sobre su alcance e incluso,
decisiones contradictorias (en sede judicial y arbitral). Lo

que abunda, si dafa.

I8 Si se requiere una ratificacién de la voluntad del convenio arbitral del
estatuto para vincular a los administradores, por qué no se requeriria de
otra obligacion prevista en dicho instrumento social, Esta es una duda que la
reforma genera innecesariamenle,

205



Edwando Carmignioni v Carla Cepeda

1V. CONCLUSIONES

Hay que promover el arbitraje estatutario en Ecuador. Las
ventajas que ofrece este mecanismo en comparacion con la justicia
ordinaria (eficiencia, flexibilidad, confidencialidad y experticia
de los drbitros) son indiscutibles. Su fundamento esencial es el
principio de autonomia de la voluntad y su reconocimiento
constitucional (art. 190). Las disputas intrasocietarias son —en
general— de naturaleza transigible, pues responden a intereses
privados. Por lo tanto, salvo que se trate de cuestiones no
transigibles (que deben ser analizadas caso a caso) ninguna ley
puede limitarlo,

Las tltimas reformas a la Ley de Compaiiias, si bien reconocen
de manera expresa al arbitraje estatutario, lo hacen de manera
incorrecta. Lo que abunda, si dafa porque al menos causa
confusion.

Aspiramos que lo expuesto sirva para continuar el proceso de
promocion del arbitraje como el mecanismo idéneo para resolver
controversias intrasocietarias y para aclarar las dudas o trabas que
las «innovadoras» reformas traen en esta materia.
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AUTORREGULACION REGULADA Y
SUBORDINADA DE LAS BOLSAS DE VALORES EN
LA LEGISLACION BURSATIL ECUATORIANA

Dr. Roberto Gonzilez Torre

1. ASPECTOS DE INTRODUCCION

No es usual escuchar la palabra «autorregulacién» por
estos tiempos, al tener un sistema juridico extremadamente
normado por parte de autoridades, que se han visto fortalecidas
constitucional y legalmente en sus competencias regulatorias en
diversas dreas, con base a la aplicacion de la Constitucién vigente
desde 2008.'

1 Mais alld que la disposicion del n." 5 del art. 261 de la Constitucién las
competencias en materia econdmica son de competencia exclusiva del Estado
central y que el art. 308 de la misma carta suprema indica que las actividades
financieras son un servicio de orden piblico, el Gobierno anterior le dio un
alcance restringido al «sistema financiero» al disponer que los accionistas de
instituciones del sistema financiero no puedan ser accionistas de entidades del
mercado de valores. El art. 312 de la Constitucién en concordancia con el n.’ 5
la Disposicién reformatoria vigésimo segunda de la Ley Orgdnica de Control de
Poder de Mercado (R.0. 555 del 13 de octubre de 2011) que agregé un articulo
innumerado luego del Art. 141 de la Ley General de Instituciones del Sistema
Financieroy ladisposicidn transitoria primera dispuso que enajenen hastael 12
de julio del 2012, las acciones y participaciones que mantuvieren en compaiias
o sociedades mercantiles ajenas al sector financiero, con presencia o actividad
en el mercado ecuatoriano, incluidas las reguladas por la Ley de Mercado de
Valores o por la Ley General de Seguros. Sin perjuicio de este comentario,
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Sin duda, este conceplo guarda relacion directa con los
postulados filosdficos del libre mercado, en contrapartida con
el intervencionismo estatal postkeynesiano; ello sin querer
referirme a modelos de intervencionismo extremo que mds
bien lo eliminarfan y evitarfan que estemos siquiera pensando
en la terminologia en cuestion. Lo cierto es que, historicamente
hablando, la autorregulacion se desarrollo inicialmente en
sistemas juridicos anglosajones y con el paso del tiempo se fue
incorporando a los sistemas juridicos romano-germénicos.*

La autorregulacion de las bolsas de valores pasé en el Ecuador
de ser una autorregulacion propia y limitada en sus efectos, a una
de cardcter regulada y subordinada a la ley y al poder publico;
todo como efecto de lo dispuesto por la Ley Organica para el
Fortalecimiento y Optimizacidn del Sector Societario y Bursitil

actualmente la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financiera JPRMYF
tiene enormes poderes regulatorios conferidos por ley en materia financiera,
mercado de valores y seguros, de conformidad con lo previsto en el n." 6 del
art. 132 de la Constitucidn.

2 «Por otra parte, en los sistemas de derecho romano-germénicos, en
particular, en Espaiia y Alemania, los primeros desarrollos consistentes en el
campo del derecho sobre el término de autorregulacion datan del afio 1996,
momento en el cual se produce un auge en el debate acerca del papel del Estado
y del derecho administrativo ante la autorregulacién. Esta afirmacidén no
implica que con anterioridad al citado afio no se hubieren presentado casos de
autorregulacion, de hecho, ellos tienen arraigos en diferentes figuras en estos
paises; lo que se quiere resaltar, sin embargo, es que solo a partir de la fecha
indicada se ha pretendido una comprensidn sistemdtica de la autorregulacion.
Lo anterior es igualmente vilido para los casos de autorregulacién en los
sistemas de derecho anglosajdn, especialmente en Estados Unidos, en donde
el término “autorregulacién” ha tenido una antigua tradicion; sin embargo,
su uso especifico puede rastrearse a partir de la segunda mitad del siglo xx,
cuando empiezan a generarse estudios particulares sobre algunos casos de
autorregulacion en ciertos sectores industriales tales como la banca y el cinew.
Ramirez Grisales, Richard: La Autorregulacion en el Derecho Administrativo;
CEDA Centro de Estudios de Derecho Administrativo; Libreria Juridica
Sanchez; primera edicitn, Medellin, 2013; pigina 41,
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que reformo el art, 43 de la Ley de Mercado de Valores (LMV)
(Ley n." 0, publicada en el Suplemento del Registro Oficial n.” 249
del 20 de mayo de 2014; en adelante LOFOSSYB).

Mis all4 de esta modificacion legal, lo cierto es que en materia
de autorregulacion existen disposiciones que analizaremos a la
luz del ordenamiento juridico vigente. Por lo pronto diremos que,
conceptualmente y en sentido amplio, la autorregulacién en el
mercado de valores es «la capacidad que tienen los participantes
del mercado de normarse a si misnos y a otros participantes en
temas relacionados con su actividad, mecanismos de solucidn de
controversias y normas de conducta, principalmentes.’

Respecto de las bolsas de valores, que son las encargadas
de expedir y hacer cumplir las normas de autorregulacion, hoy
en dia son compaiifas anonimas también por disposicion de la
LOFOSSYB (art. 44 y siguientes); es decir, pasaron de ser enti-
dades sin fines de lucro a compaiiias anénimas, dejindose de lado
—en teoria— el concepto de «mutualismo» que estuvo vigente
por muchos afios; convirtiéndose por tanto en empresas de lucro;
sin perjuicio de las limitaciones a la estructura accionarial que
impone el art. 46 de la LMV}

3 Serra Puente Arnao, Gerardo: El Mercado de Valores en el Perii; pag. 22
Cultural Cuzco Ediciones, Lima, 1999.

4  Otros aspectos relevantes que incluyd la LOFOSSYB son la inclusion de
principios rectores para el Mercado de Valores; redefinicion de los conceptos de
mercado bursatil, extrabursdtil y privado; la previsién de sociedad proveedora
y administradora del Sistema Unico Bursdtil SIUB de la que por mandato del
COMYF deben ser accionistas las bolsas de valores por mandato de la misma
ley; la excepcion para que en determinados casos el sector piiblico no negocie
sus valores en las bolsas de valores, lo cual ya venia ocurriendo con la reforma
al art. 37 de la Ley de Mercado de Valores por la Ley de Creacitn de Seguridad
Financiera del afo 2008; la creacion del Registro Especial Bursitil REB como
un segmento permanente del mercado bursdtil en el cual se negociarin tnica-
mente valores de las empresas pertenecientes al sector econdmico de pequeiias

y/o medianas empresas y de las organizaciones de la economia popular y
solidaria.
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Sin embargo de lo expuesto, la exigencia legal de que las casas
de valores deban ser accionistas de las bolsas de valores para poder
operar, continia siendo un rezago del «wnutualismo», exigencia
que no necesariamente coincide con el hecho de que las bolsas
de valores en la actualidad son compaiiias de capital abierto; pero
més alli de lo indicado, pueden tener otros accionistas, claro
dentro de las limitaciones que respecto de su estructura de capital
establece la ley.’

5 wArt. 46.- Estructura de capital de las bolsas de valores.- (Reformado por la
Disposicién Reformatoria Décimo Séptima, nums. 1 y 3 del Cédigo Orgdnico
Monetario y Financiero; R.0. 332-25, 12-1X-2014; y, por el lit.e) del nim. 13 de
la Ley s/n, R.0. 986-S, 18-1V-2017).- Un accionista de una bolsa de valores no
podrd ser titular ni acumular, directa ni indirectamente, un porcentaje mayor
al diez por ciento de acciones emitidas y en circulacién, de dicha bolsa. Por
excepcién, con la finalidad de propender a la integracién regional de las bolsas
de valores locales y desarrollar el mercado de valores ecuatoriano, podran
superar este limite de participacidn hasta un méximo del treinta por ciento
(30%) bolsas de valores o mercados regulados, calificados como tales por la
Superintendencia de Compaias, Valores y Seguros, que cumpla por lo menos
con los siguientes requisitos:

1. Acreditar experiencia de al menos tres afios en la administracién de sistemas
bursitiles en otros mercados internacionales;

2. Demostrar un volumen total de montos negociados en el dltimo afio, su-
perior en por lo menos diez veces el monto total negociado por todas las Bolsas
de Valores autorizadas para funcionar en el Ecuador, en el dltimo afio; y,

3. (Reformado por la Disposicion Reformatoria Décimo Séptima, num. 2 del
Cédigo Orgdnico Monetario y Financiero; R.O. 332-25, 12-IX-2014).- Los
demids requisitos que establezca la Junta de Politica y Regulacion Monetaria y
Financiera.

Los grupos financieros y las entidades vinculadas de manera directa o indi-
recta a estos, no podrén ser accionistas de las bolsas de valores ni formar parte
de su Directorio.

Las acciones en que se encuentra dividido el capital social de una bolsa de
valores, deben inscribirse en el Catastro Piiblico del Mercado de Valores y ser
negociadas bursdtilmente,

Para el cumplimiento de esta disposicién se debe tomar en consideracion lo
establecido en esta Ley y en sus normas secundarias, respecto de vinculaciones»,
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Analizaremos en csle ensayo las normas legales y regla-
mentarias de la autorregulacion bursdtil que le compete a
las bolsas de valores; su forma de expedicion; su ambito; y,
las responsabilidades inherentes a su observancia, impuesta
por mandato de ley a las bolsas de valores en cabeza de sus
representantes legales y directorios.

II. ATRIBUCIONES DE LA JUNTA DE POLITICA
Y REGULACION MONETARIA Y FINANCIERA
(JPRMF) Y DE LA SUPERINTENDENCIA DE
COMPANIAS, VALORES Y SEGUROS (SCVS)

1.- Atribuciones legales de la JPRMF para regular la
autorregulacion,

Como hemos indicado, el Codigo Organico Monetario
y Financiero (COMYF) recoge actualmente un concepto de
autorregulacion subordinada a la ley y al poder piblico.

Al efecto, el n.? 5 del art. 9 dentro del titulo II del libro II
del COMYF, relativo a las atribuciones de la Junta de Politica y
Regulacién Monetaria y Financiera («La Juntae» o la «JPRMF»)
dispone:

wdrt. 9.- De las atribuciones del Consejo Nacional de
Valores.- El Consejo Nacional de Valores deberd:

5. Expedir las normas generales en base a las cuales las
bolsas de valores y las asociaciones gremiales creadas
al amparo de esta Ley podrdn dictar sus normas de
autorregulacions.

Recordemos que el COMYF se expidié por Ley n.” 00, publi-
cada en el Registro Oficial Suplemento 332 de 12 de septiembre
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del 2014 y, entre otras cosas, dispuso que la Ley de Mercado de
Valores (LMV) se agregue como su Libro 11,

Por otra parte, la disposicion reformatoria décima séptima
del Libro 1, en su n.” 2 manda que en todas las denominaciones
que se mencione a la Junta de Regulacion del Mercado de Valores
(que habia reemplazado al CNV meses atrés con la expedicion del
art. 93 de la LOFOSSYB que anadio a la Ley de Mercado de Valores
la disposicién décimo novena por la que toda referencia al CNV
pasaba hacia la Junta de Regulacion) se reemplace por «Junta de
Politica y Regulacién Monetaria y Financiera» (JPRMF).

En concordancia con ello, todas las competencias del CNV
pasaron, en definitiva, a la ltima indicada JPRME. ©

6 Resulta dificil comprender por qué si la Ley Orginica para el Fortaleci-
miento y Optimizacion del Sector Societario y Bursatil habia previsto que la
Junta de Regulacién asuma las competencias del CNV, pocos meses después
esas competencias pasaron a la Junta de Politica y Regulacidn Monetaria y
Financiera que aglutina la capacidad de reglar aspectos bancarios, de mercado
de valores y seguros en lo sustancial. La integracién de la Junta de Regulacién
para el mercado de valores venia dada por:

1 El ministro encargado de la Politica Econdmica, quien lo presidird, o su
delegado;

2. El ministro encargado de la Politica de la Produccidn, o su delegado; y.

3. Un delegado del Presidente de la Repiiblica. El Superintendente de Companias
y Valores, el Superintendente de Bancos y Seguros, y el Superintendente del
Sistema Financiero Popular y Solidario eran parte de la Junta de Regulacidn
del Mercado de Valores, con voz informativa pero sin voto. Ademds, se habia
previsto una secretaria técnica.

En cambio se pasé hacia la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Fi-
nanciera que la conforman: a) El ministro titular de la economia y finanzas
publicas, quien lo presidird y tendrd voto dirimente,

b) El ministro titular de la planificacién nacional del Estado,

¢} El ministro que sea delegado del Presidente dela Repiblica para representar
al sector de la produccion y; d) Un delegado del Presidente de la Repuiblica quien
asumird la presidencia en caso de ausencia del Presidente, Participardn en las
deliberaciones de la Junta, con voz pero sin voto, el Superintendente de Bancos,
¢l Superintendente de Companias, Valores y Seguros, el Superintendente de
Ecanomia Popular y Solidaria, el Gerente General del Banco Central del Ecuador
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2.- Atribuciones de la SCVS.- Por su parte el art. 10 del
titulo ITI del mismo libro IT del COMYF en sus numerales 10 y 18,
incluye como competencia de la Superintendencia de Companias,
Valores y Seguros (SCVS) lo siguiente:

«Art, 10.- De las atribuciones y funciones de la Super-
intendencia de Comparias, Valores y Seguros.- Ademis
de las funciones seiialadas en la Ley de Companias, la
Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros para
efectos de esta Ley, ejercerd las funciones de vigilancia,
auditoria, intervencion y control del mercado de valores
con el propdsito de que las actividades de este mercado
se sujeten al ordenamiento juridico y atiendan al interés
general, y tendrd las siguientes afribuciones:

10. Disponer mediante resolucién fundamentada,
la suspension o modificacion de las normas de
autorregulacion expedidas por las bolsas de valores o
las asociaciones gremiales creadas al amparo de esta
Ley, cuando tales normas pudieran inferir perjuicios al
desarrollo del mercado o confrarien expresas normas
legales 0 complementarias;

18. Aprobar las normas de autorregulacién y disponer
mediante resolucion fundamentada, la suspensién o
modificacion de las normas de autorregulacion expedidas
por las bolsas de valores»,

Por otra parte, el n.° 4 del art. 22 de la LMV contempla
como potestad de la SCVS poder suspender mediante resolucion
fundamentada, la inscripcién de un participante o valores sujetos

y €l Presidente del Directorio de la Corporacion de Seguro de Depésitos, Fondo
de Liquidez y Fondo de Seguros Privados. El organismo cuenta con mas de
cincuenta y cinco atribuciones, que no solo se limita a la regulacién sino que
tiene un rol ampliado, incluso con facultades de control macroecondmico de
divisas (Art. 15 Libro | COMYE).
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a inscripcion en el Catastro Piblico del Mercado de Valores, por
incumplimiento de la ley, sus normas complementarias y las de
autorregulacion, asi como demds normas que expida la JPRMF,

Adicionalmente, el art. 23 de la LMV faculta a la SCVS
como érgano de control, para disponer la cancelacion de oficio la
inscripcion de un participante o un valor en el Catastro Publico del
Mercado de Valores cuando hubiere incumplido reiteradamente
disposiciones de la LMV, sus normas complementarias y de
autorregulacion, que fueren objeto de sanciones administrativas.

Las facultades de control otorgadas a la SCVS guardan
concordancia con el texto actual del art. 43 del COMYF, el
cual desarrolla la autorregulacién de las bolsas de valores y que
pasamos a analizar a continuacion.

III. LA AUTORREGULACION SEGUN LA LOFOSSYB,
EL COMYF Y RESOLUCION DE LA JPRMF

1. COMYE- Dispone el art. 43 del COMYF, junto con su
articulo innumerado, que habia sido incluido en la LMV por
la LOFOSSYB meses antes de la vigencia de aquel codigo, lo
siguiente:

«Art, 43.- Del concepto y alcance.- Se entiende por
autorregulacion, la facultad que tienen las bolsas de
valores y las asociaciones gremiales formadas por los entes
creados al amparo de esta Ley y debidamente recono-
cidos por el C.N.V., para dictar sus reglamentos y demqs
normas internas, asi como para ejercer el control de sus
miembros e imponer las sanciones dentro del ito d

su competencian.
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La autorregulacidn contemplard al menos las normas de

Clica, discipling, autoconirol, vigila ion v sanas

costumbres constitwidas por hechos uniformes, piblicos y
generalmente practicados.

La transgresion de las normas de autorregulacién, deberd
ser sancionada por el rgano autorregulador, sin perjuicio
de la sancién que eventualmente dispusiere el drgano de
controls, (Lo remarcado y acentuado es nuestro).

«Art. ... De la aprobacion de las normas de autorregu-
lacion.- Las normas de autorregulacion requerirdn,

necesariamente, de la aprobacidn de la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros.

Las normas de autorregulacion en el mercado bursdtil
gue s refieran a la negociacion de valores, inscripcion y
cancelacion de intermediarios, operadores, emisores de
valores, sistema tinico bursdtil y en los demds casos en los
que determine la Junta de Politica y Regulacion Mone-
taria_y Financiera, deben ser aprobadas de manera
conjunta con las bolsas de valores. Las normas deben

garantizar un tratamiento igualitario a sus regulados.”

Los miembros del mdximo érgano administrativo de
las bolsas de valores y de las asociaciones gremiales

formadas por los entes creados al amparo de esta Ley,

asi como sus representantes legales serdn responsables

7  En el ejercicio de sus competencias legales, vemos como ejemplo como la
JPRMEF en el art. 24 de la Resolucidn 337-2017-V (hoy art, 51 de la seccidn
VI del Titulo VII de la Codificacién) dispuso que para suspender operaciones
de un determinado valor, las bolsas de valores deberdn presentar las normas
de autorregulacién correspondientes. Incluso, agrega que las bolsas de valores
deberin regular conjuntamente el procedimiento de suspension del valor;
el procedimiento de coordinacién entre ambas bolsas; la informacién que
se difundird al mercado; el procedimiento de informacién al emisor; y, el
procedimiento de informacion a la Superintendencia de Companias, Valores y
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de velar por la estricta observancia_de las normas de
antorregulacidn,

Cualquier incumplimiento de esas normas de autorre-
gulacién  deberdn ser sancionadas por el ente
autorregulador e informado de forma inmediata a la

Superintendencia de Compaiiias, Valores y Seguros.

Las sanciones que contemplan los entes autorreguladores
deberdn observar los criterios de gradacid ido

en esta Ley y guardar concordancia con las sanciones
adminisirativas previstas en la mismay. (Lo remarcado

y acentuado es nuestro).

Como se observa de las disposiciones legales citadas, el
dmbito de la autorregulacion va desde la regulacion interna o
propia hacia lo externo, con conceptos de controles delegados por
el Estado y sanciones; todo con base al procedimiento regulado
para el efecto por el Estado que en determinados casos o en los
casos fijados por el regulador, requiere de aprobacion conjunta
de las dos bolsas de valores. El contenido minimo debe contener
normas de ética, disciplina, autocontrol, vigilancia, sancién y
sanas costumbres constituidas por hechos uniformes, publicos y
generalmente practicados.”

8 Cddigo de Comercio: «Art. 6.- La costumbre mercantil suple el silencio
de la ley siempre que los hechos que la constituyan sean uniformes, puiblicos,
generalmente ejecutados en la Repiiblica del Ecuador, o en una determinada
localidad y sean ampliamente conocidos y regularmente observados por las
partes en operaciones del mismo tipo en el trifico mercantil del que se trate por
¢l plazo minimo de cinco afios. La existencia de una costumbre mercantil, asi
como el cumplimiento de los requisitos descritos en el inciso anterior deberdn
ser probados por quien los invoca.

5in embargo, cuando se pretenda probar con testigos, estos deberdn ser por
lo menos cinco comerciantes idéneos inscritos en el Registro Mercantil, que
den cuenta razonada de los hechos y de los requisitos respectivos; y cuando se
aduzcan como prueba dos decisiones judiciales definitivas, se requerird que éstas
hayan sido expedidas dentro de los 5 afos anteriores al hecho controvertidos.
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La generacion de una especie de control concurrente de las
bolsas de valores respecto del cumplimiento de las normas de
autorregulacion y de la SCVS, tanto de aquello como de la ley,
determina que exista una confluencia controladora con miras a
precautelar los intereses del mercado de valores y los principios
que lo rigen. Es decir, el legislador pretende que las funciones de
supervision, vigilancia, monitoreo y control se fortalezcan.’

2.- LOFOSSYB vy la reforma a la LMV.- Como se indico,
las disposiciones legales citadas, hoy contenidas en el libro II del
COMYF, fueron reformadas meses antes de su expedicion, por
la LOFOSSYB, cuyo articulo 22 expresamente derogé el segundo
inciso del art. 43 de la Ley de Mercado de Valores que disponia:

aEn el marco de las normas generales expedidas por el
C.N.V, las bolsas de valores y asociaciones gremiales
antes indicadas expedirdn sus regulaciones de cardcter
interno y operativo, las que requerirdn tinicamente de
la aprobacidn de sus drganos competentes y entrardn en
vigencia transcurrido el término de cinco dias a partir de
la notificacion a sus miembros y a la Superintendencia
de Compariias».

Esta derogatoria determina un cambio fundamental, se pasé
de un concepto de autorregulacion digamos que mas libre pero
limitado a un caricter interno y operativo, a uno subordinado
pero de mucho mayor contenido como lo fijan las normas
legales que constan en el COMYE En lo formal, las normas de
autorregulacién requieren la necesaria aprobacion de la SCVS
para producir efectos juridicos; sin perjuicio de que exista una

9 La Corte Constitucional de Colombia asi lo reconocié respecto de la
autorregulacién regulada introducida en Colombia por la Ley 964 de 2005,

conforme consta de la sentencia C-692 de 2007. Ramirez Grisales, Richard; ob.
cit. Pigina 67
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norma general o marco expedido por el drgano regulador del
mercado, esto ¢s por parte de la JPRMF que precisamente expidi6
para el efecto, la Resolucion n.” 246-2016-V de 5 de mayo de 2016.

Antes de la reforma, tanto las bolsas de valores y las aso-
ciaciones gremiales estaban dotadas de mayor poder de auto-
rregulacion (dentro del alcance mas limitado en cuanto a su
ambito}, no obstante hay que reconocer que este jamas se ejercio a
plenitud y quizés falt6 en la LMV de 1998 haber contemplado una
autorregulacién extensiva a todos los participantes del mercado
de valores, lo que pudo haber consolidado el mercado en su
momento o determinado en definitiva otro destino,"

Finalmente, comentamos que la disposicion transitoria
décima dispuso que las normas de autorregulacion creadas al
amparo de la LMV antes de la reforma, estardn vigentes hasta
que las nuevas instituciones se adecten a las disposiciones legales
nuevas y dicten sus propias normas de autorregulacion.

3.- JPRMF y la resolucién n.’ 246-201-V.- Como indicamos,
y en linea con el concepto de autorregulacion regulada y
subordinada, laJPRMF expidi6 la Resolucién n.” 246-2016-V (hoy
codificada en el Titulo VI del Libro II Tomo IX de la Codificacion
de Resoluciones de la JPRMFF (en adelante la codificacion) con

10 Ecuador cuenta entre los participantes del mercado de valores con fondos
de inversion, tanto administrados como colectivos; casas de valores, sociedades
administradoras de fondos y fideicomisos; asi como con fideicomisos de
titularizacion de distintas clases: inversionistas institucionales que pudieron
haber adoptado un concepto de autorregulacion del mercade mucho mds
amplio, quizds pensindose en un «autorregulador del mercado de valores
tnicon y especializado, tal como ocurre en Estados Unidos con FINRA (The
Financial Industry Regulatory Authority) o el Autorregulador del Mercado
de Valores de Colombia (AMV), en virtud de la Ley Marco del Mercado de
Valores n.® 964 de 2005, hitps://www.amvcolombia.org.co
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a) Las bolsas de valores Y asociaciones
gjercicio de la autorregulacién debe
mas internas para el correcto
actividades que realicen los suje
propia actuacion. Ademas, deb
y control de las actividades y operaciones de los suj
autorregulados. Finalmente deberin aplicar sancinuri:ﬂs
los sujetos auwrl'eguladﬂs Por trasgresiones a lag n-::lrma:.

de autorregulacion, sin perjuicio de las pot
SCVS (art. 1). potestades de la

gremiales en ¢f
ran expedir nor-
funcionamiento e las
tos autorregulados Y su
erdn realizar vigilancia

En este punto el art. 2 no es claro en definir qué debemos
entender por «sujetos autorregulados». Indica que son
sujetos de aplicacion de las facultades de autorregulacién
las bolsas de valores y las asociaciones gremiales formadas
por los entes creados al amparo de la LMV y las personas
naturales y juridicas relacionadas con dichos sujetos. Eso

nos lleva a pensar que, inicialmente, sus accionistas o
miembros son sujetos de la autorregulacion.

Pero luego la norma agrega:

«Se entiende por personas naturales y juridicas
vinculadas con los sujetos autorregulados a sus
representantes legales, administradores y demas
funcionarios, compaiiias relacionadas independiente-
mente del tipo de relacién contractual, en tanto
participen directa o indirectamente, en la realizacion
de actividades propias del sujeto autorregulado. Para
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este efecto, se considerardn los criterios de vinculacidn
previstos por la Ley de Mercado de Valores y sus
normas complementarias», Esto nos hace pensar
que incluso los emisores deben ser considerados
como sujetos obligados a acatar las normas de
autorregulacién y por tanto pueden ser objeto de
sancion por inobservancia o transgresion.

b) El contenido del reglamento de autorregulacién a
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expedirse conjuntamente por las bolsas de valores, luego
de aprobado por sus directorios, debe contener: objetivo
y facultades de la bolsa como mercado organizado;
procedimientos y requisitos de autorizacion para la
operacion de los intermediarios, asi como para la
inscripcion de operadores de valores; regulacion del
mercado bursitil y tipos de operaciones; requisitos para
la inscripcion de valores, emisores y originadores de
titularizacién; normas de presentacion y divulgacion de
informacion sobre grupos y relaciones empresariales
de los emisores; causales de suspension y cancelacion
de emisores, originadores y valores, intermediarios y
operadores; régimen de supervision de intermediarios
y operadores de valores; derechos y obligaciones
de intermediarios y operadores en sus operaciones;
procedimientos de supervision y control de actividades,
practicas y conductas de intermediarios y operadores
de valores asi como de sus directivos y funcionarios;
procedimientos para prevenir conflictos de interés, uso
indebido de informacién privilegiada, manipulacion
de precios y vulneracion de normas del mercado;
procedimiento monitoreo continuo de emisores inscritos
en bolsa; procedimientos para promover proteccion
a los inversionistas; procedimientos de difusion de



c)

d)

Antorregulacion regulada y subordinada de lus bolsas de valores en la
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informacion relevante al mercado; obligaciones de los
intermediarios aulorizados para constituir la garantia de
compensacion y liquidacion; determinacion de los perfiles
de riesgo de los inversionistas; determinacion de las
infracciones, procedimiento y sanciones por transgresion
a la autorregulacion (arts. 4 y 5).

Las bolsas deberdn cumplir con su facultad de super-
vision. El ejercicio de la supervision por parte de las
bolsas implica la comprobacién, vigilancia, fiscalizacién
e inspeccion de los sujetos autorregulados, en asuntos
relacionados exclusivamente con las actividades de
las casas de valores, incluyendo las relaciones de los
intermediarios con sus clientes. Para el efecto, las bolsas
deberdn llevar a cabo diversas actividades de supervision
como son: monitoreo y vigilancia de las actividades de
los sujetos autorregulados; disefio y ejecucién de plan
de visitas; requerimiento de informacién a sus sujetos
autorregulados y a terceros relacionados; evaluacion
de quejas presentadas por los sujetos autorregulados,
clientes y terceros relacionados; diseiio e implementacion
de sistemas de alertas para identificar operaciones
irregulares; y gestion de supervision preventiva (art. 8).

Respecto de la facultad sancionadora las bolsas deben
contar con un organo disciplinario designado por su
directorio con miembros especializados e independientes
de los sujetos autorregulados (art. 10), encargado de
sustanciar el procedimiento sancionador y luego imponer
la sancion, garantizando los derechos constitucionales
de defensa y debido proceso. Al efecto, el procedimiento
debe tener etapa de investigacion inicial, intermedia y
resolutiva, tomando en cuenta los criterios de gradacion
previstos en la LMV, (Art. 9).
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4., Resumen del dambito de la autorregulacion segin
COMYF y JPRME- De lo previsto en el COMYF y la resolucién
de la JPRMFE extraemos que su dmbito, en resumen, implica lo

siguiente:

I. Laautorregulacion contempla normas de ética, disciplina,
autocontrol, vigilancia, sancion y sanas costumbres
constituidas por hechos uniformes, piblicos y gene-
ralmente practicados, asi como todo el contenido previsto
en el art. 5 de la resolucion hoy codificada como Titulo VI
de la Codificacién.

2. Por mandato legal, las normas de autorregulacion de las
bolsas que se refieran a negociacién de valores, inscripcion
y cancelacion de intermediarios, operadores, emisores de
valores, sistema tinico bursatil y en los demds casos fijados
por la Junta, requieren la aprobacién de las dos bolsas de
valores y luego de la SCVS."

3. Los mdximos organismos administrativos y represen-
tantes legales de las bolsas son responsables de velar por
la estricta observancia de las normas de autorregulacion.

4. La autorregulacién contiene facultades de caricter nor-
mativo, supervisién y sancion (art. 1, Resolucion 246-
2016-V).

5. Las bolsas deben cumplir con su obligacién de supervi-
sion, en los términos del art. 8 del Titulo VI del Libro

11 La JPRMF incluyd en el art. 5 de la Resolucion, numerales del 1 al 21, que
constituyen aspectos no taxativos que deben ser aprobados por las dos bolsas
de valores del pais conjuntamente, salvo lo relativo a tarifas y comisiones por
servicios prestados y el Codigo de ética de accionistas, directivos, personal
administrativo y funcionarios; que podrdn ser regulados por cada bolsa de
manera independiente,
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11; el incumplimiento de las normas de autorregulacién
deberd ser sancionado por la bolsa e informado de forma
inmediata a la SCVS, con base en un criterio de debido
proceso (art. 9, Resolucion 246-2016-V).

6. Las sanciones a través del organo especializado que
contemplen las bolsas, deberdn observar los criterios de
gradacion, contenidos en la LMV y guardar concordancia
con las sanciones administrativas previstas en la misma;
siempre observando el debido proceso.

IV. EL REGLAMENTO CONJUNTO DE LAS BOLSAS
DE VALORES

Mediante Resolucion SCVS-INMV-DNAR-170001241 de
3 de abril de 2017, el Intendente Nacional de Mercado de Valo-
res aprobd el reglamento general de las Bolsas de Valores de
Quito y Guayaquil, que previamente conocieron y aprobaron
sus respectivos directorios, de conformidad con la ley y en
cumplimiento de la Resolucién n.” 246-2016-V, expedida por la
JPRME que hemos comentado.

El reglamento general en cuestion es extenso y cuenta con 237
articulos. En lo que respecta a la autorregulacion, el reglamento
general la definié como:

«la facultad que tienen las bolsas de valores para dictar
sus reglamentos y demds normas internas, asi como
para ejercer el control de sus miembros e imponer las
sanciones dentro del ambito de su competencias,
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Es importante remarcar que el articulo 1 del reglamento
conjunto expresamente incluye como sujetos de aplicacion de sus
normas a las casas de valores, sus funcionarios y operadores de
valores; las instituciones del sector publico que tengan calificados
funcionarios publicos para operar en bolsa y funcionarios
publicos autorizados; los emisores de valores; los Depositos
Centralizados de Compensacion y Liquidacion de Valores; los
miembros del Directorio, de la administracién y funcionarios de
las bolsas de valores; los directivos y funcionarios de la sociedad
andnima Administradora del Sistema Unico Bursatil SIUB: y
otros participes del mercado de valores que establezca el propio
reglamento. Esto tiene relevancia para entender si la capacidad
de sancion de las bolsas, incluye a todos estos sujetos de la
autorregulacion o no, tema al que volveremos mas adelante.

En el reglamento general, las Bolsas de Valores de Quito y
Guayaquil fijaron el alcance de la autorregulacién en el art. 3
literales a) hasta el s). Incluso, como novedad, contemplan que la
iniciativa para proponer reformas a las normas de autorregulacion
no solo provenga de las propias bolsas, sino de las casas de valores
o de las asociaciones gremiales de las casas de valores,

El art. 6 establece que corresponderd a la administracion
de cada bolsa de valores, presentar la norma aprobada por
los directorios de ambas bolsas a la SCVS para su aprobacion,
reafirmando que requieren la aprobacion conjunta de ambas

bolsas como lo dispone la ley.

En cuanto a responsabilidades frente a terceros, el articulo
9 indica que las bolsas de valores no serin responsables
patrimonialmente por el incumplimiento de las obligaciones
contraidas por parte de las casas de valores para con sus clientes
0 para con terceros. Como regla general, es comprensible la
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jormas generales que responden al contenido genera] previsto en
ja Resolucion 24&2[}15{ de la JPRME, pero dejando contem-
Jado que cada bolsa, mediante sus instructivos internos harin lag

visitas de control ordinario y extraordinario, a efectos de verificar
quelas funciones de las casas de valores se ad

J ¥ Supervisién de
articulos 150 a 153 recogen

. _ ecuien a la normativa
yigente. Surge la duda si tales instructivos deben ira | aprobacién

de la SCVS por ser normas de aplicacién de |a autorregulacién,
streviéndonos a pensar que si, tal y conforme ademis se infiere de
Jos articulos 5y 6 del propio reglamento conjunto,

En cuanto a sanciones, se recoge en la seccién 11 del titulo
VIIL, arts. 154 a 157 lo relativo al 6rgano disciplinario, sin embargo
dispone que no podrd conocer asuntos «que la Ley atribuye a otros
organismos de control, 0 a la pﬂfﬂsfﬂd judicial o arbitrals. Creemos
que esta imprecision podria determinar que muchas defensas, de
quienes estén siendo sujetos de un procedimiento de sancion, se
acojan precisamente a esa limitacion.

Al igual que en lo previsto para la supervision, la operativa
interna administrativa del 6rgano disciplinario de cada bolsa serd
regulada por instructivo interno.

Refiriéndonos nuevamente al &mbito de sancion que tienen
las bolsas, el reglamento en el articulo 159 limita la calidad de
sujeto pasivo del proceso disciplinario alas casas de valores, bancas
de inversion y operadores de valores autorizados para upcra]:{l:n
bolsa, sin mencionar a ningiin otro sujeto de los que se habian
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incluido en el art, 1 del reglamento. ;Quiere decir entonces que el
procedimiento disciplinario es aplicable solo a éstos, atin cuando
existen sanciones como la suspension y cancelacion de un emisor?

Para dilucidar la respuesta anterior, el propio reglamento
en su art. 147 indica que «la determinacion de una causal de
suspension o cancelacion se la deberd efectuar luego de seguir el
procedimiento disciplinario dispuesto en el presente Reglamentow.

Por ello, pensamos en que cabe sancion aun para los emiso-
res, al haberse éstos acogido a las normas de autorregulacién
como efecto propio derivado de su inscripcion y mantenimiento
de la misma en la bolsa; lo que a su vez guarda sentido con el No. 6
art. 207 de la LMV que contempla como infraccion administrativa
sancionable por parte de la SCVS:

w6, No observar las normas de autorregulacion aprobadas
por las bolsas de valores o por las asociaciones gremiales
que formen las entidades creadas al amparo de esta Ley."?

()

16. No informar y sancionar, por parte de las bolsas de
valores, o las asociaciones gremiales formadas por los
entes creados al amparo de esta Ley, a la Superintendencia
de Compaiiias Valores y Seguros, de cualquier incumpli-
miento de las normas de autorregulacién, en forma
inmediata a su conocimiento, o de las sanciones impuestas
por transgresion a las normas de autorregulacion».

Sin embargo de todo lo expuesto en este ensayo, respecto
a la facultad de sancion por parte de las bolsas de valores, ésta
deja abierta dos dudas constitucionales que devienen de lo que

12 El reconocimiento del efecto obligatorio y piblico que tiene la autorregu-
lacién por parte del Estado, reafirma su cardcter coercible para todos aquellos
sujetos al dmbito de la Ley de Mercado de Valores.
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3. Nadie podrd ser juzgado ni sancion
omisién que, al momento de comete
en la ley como infraccién penal,
naturaleza; nisele aplicard una sancién no prevista por la
Constitucion o la ley. Solo se podrd juzgar a una persona

ante un juez o autoridad competente ¥ con observancia
del tramite propio de cada procedimiento,

Ll

7. El derecho de las personas a la defensa incluird las
siguientes garantias:

ado por un acto u

rse, no esté lipificado
administrativa o de olra

i) Nadie podrd ser juzgado mds de una vez por la misma
causa y materia. Los casos resueltos por la jurisdiccion
indigena deberdn ser considerados para este efecton.

Silaley ha delegado a las bolsas la facultad de autorregulacién
ydentro de ellas la potestad de sancionar determinadas infraccio-
nes alli contempladas; y considerando que la SCVS aprueba las
normas de autorregulacion (que incluyen sanciones) consideramos
que precisamente encajarian en el concepto de «infracciones de
otra naturaleza» que expresamente considera la Constitucién,

Lo que sf representa un tema complejo es el eventual proceso
de determinacién, por ejemplo, de una sancién administrativa
Por parte de la SCVS y a la vez de las bolsas de valores, por
Similares hechos |o que serfa una inconstitucionalidad manifiesta
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al violarse una garantia constitucional del debido proceso, como
es el principio wnon bis in iden.

Sin embargo, si en esa hipotesis el juzgamiento fuese de
infracciones de diversa indole y con sanciones diferentes, podria
pensarse que se trata de sanciones de distinta naturaleza: una
administrativa como tal y otra de régimen disciplinario de la
bolsa, que deviene de la propia autorregulacion delegada por el
Estado y subordinada a sus preceptos.

V. EFECTOS Y RESPONSABILIDADES DERIVADAS
DE LA AUTORREGULACION

Hasta aqui vemos como la autorregulacion en Ecuador es
regulada y subordinada a la ley y a la potestad estatal reguladora.
En ese sentido, si bien la ley la recoge, dispone que debe cenirse a
lo que el Estado disponga mediante resolucion de la JRPMF y con
aprobacién de ambas bolsas cuando involucre aspectos previstos
en la ley o si asi lo dispone la JRPMF; contando con la necesaria
aprobacion de la SCVS para que surtan efectos juridicos.

Y lo que es maés, la ley obliga a las bolsas a ejercer el control
de las normas de autorregulacion e imponer sanciones por su
transgresion; sin perjuicio de las que aplique el 6rgano de control.

Vale indicar que de las sanciones que imponga la bolsa por
transgresion a las normas de autorregulacion o de las que impone
el 6rgano de control, cabe recurso de revision ante la maxima
autoridad de la SCVS, lo que hace mis complejo el debate respecto
de la garantia constitucional del «non bis in idem» expuesto en
lineas anteriores.”

13 wArt. 210.- Recurso de revisién.- (Sustituido por el Art. 82 de la Ley s/n,
R.O. 249-§, 20-V-2014; y, reformado por la Disposicion Reformatoria Décima
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La carga que impone la ley a los directorios de las bolsas de
valores y a sus representantes legales es altisima al disponer, lo que
hemos citado anteriormente:

L4

«Los mi $ ] administrativo d

las bolsas de valores y de las asociaciones gremiales

formadas por los entes creados al amparo de esta Ley,

asi como sus representantes legales serdn responsables
de velar por la estricta observancia de las normas de
autorregulacions.

Séptima, nums. 2 y 3 del Cédigo Orginico Monetario y Financiero; R.O,
332-28, 12-1X-2014).- De las sanciones impuestas por la Superintendencia de
Compaiiias Valores y Seguros, de las impuestas por un ente autorregulador,
asi como la negativa de inscribir valores en una bolsa de valores o por falta
de pronunciamiento sobre solicitudes presentadas ante los administradores de
los mercados antes mencionados, habrd recurso de revision ante la maxima
autoridad de la Superintendencia de Companias Valores y Seguros, el cual
podrd interponer dentro del término de siete dias contados a partir de la
notificacion de la resolucidn sancionadora.

La interposicion de este recurso no suspenderd la ejecucion de la respectiva
resolucidn sancionadora.

El recurso de revision deberd ser resuelto de manera motivada e indelegable
por el o la Superintendente de Companias Valores y Seguros en un plazo no
mayor de 60 dias. En caso de no hacerlo, se entendera aceptado.

Se entenderd ejecutoriada la resolucién cuando se haya agotado la instancia
administrativa, esto es por no haberse presentado el recurso de revisidn
conforme a la Ley o cuando habiendo sido presentado, haya sido resuelto.

La resolucién de la mixima autoridad de la Superintendencia de Compafias
Valores y Seguros, causari ejecutoria en el dmbito administrativo y podri
ser impugnada ante la sala o el juez de lo Contencioso Administrativo, de
conformidad con esta ley.

La Superintendencia de Companias Valores y Seguros publicard en su pdgina
web institucional el texto integro de las resoluciones de sancidn impuestas,
indicando si se encuentran ejecutoriadas en el dmbito administrativo o si ha
sido notificada de su impugnacién judicial,

El procedimiento para la sustanciacion del recurso de revision serd establecido
por la Junta de Politica y Regulacién Monetaria y Financieras.
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La misma LMV contempla en su arl. 47 que el miximo
organo de administracion de la bolsa es el directorio, por tanto
dicho organismo y el respectivo representante legal de cada
bolsa deben transformarse casi que un organismo de control
paralelo, en lo que a velar por el cumplimiento de la normativa
de autorregulacion respecta. En lo que a la Bolsa de Valores de
Guayaquil corresponde, los articulos 10 y 22 de su estatuto social
reafirma que el directorio es el mdximo organismo de direccién
y administracién de la compaiia que se ejecutard a través del
Gerente General.

A més de lo anterior, el art. 48 de la LMV contiene algunas
obligaciones intimamente relacionadas con el deber de velar
por la estricta observancia de las normas de autorregulacion,
entre otras obligaciones de las bolsas de valores, extraemos las
siguientes:

1) «Regular y supervisar, en el dmbito de su compe-
tencia, las operaciones de los participantes, y velar
porque se cumplan las disposiciones de la Ley;

()

6) Divulgar y mantener a disposicion del mercado y del
puiblico en general informacion simétrica, veraz, com-
pleta y oportuna, sobre las cotizaciones de los valores,
intermediarios y las operaciones efectuadas en bolsas de
valores, asi como sobre la situacion econdmica financiera
y los hechos relevantes de los emisores;

(...)

8) Mantener estdndares de seguridad informdtica tales
como proteccién de los sistemas informaticos, respaldos de
la informacién en sedes distintas al lugar donde operen
las Bolsas de Valores, medidas de gestion del riesgo legal,
operativo y financiero, de acuerdo a lo que determine la
Junta de Polftica y Regulacién Monetaria y Financiera;
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(ver)

10) Cumplir con los principios de transparencia y obje-
tividad que garanticen la adopcidn de buenas pricticas
corporativas;

(-..)

12) Sancionar a las personas juridicas y personas natu-
rales sometidas a su control, por transgresiones a las
normas de autorregulaciom»

Si a mds de lo expuesto consideramos que la propia JRPMF
dispuso que las bolsas de valores elaboren su resolucion
conjunta de autorregulacion, fijindoles un contenido minimo y
que ambas bolsas del pas dictaron un reglamento general que
recoge precisamente lo dispuesto por el organismo regulador
para su posterior implementacién en detalle, no hay duda de las
obligaciones que les son inherentes y de la responsabilidad que
tienen para el efecto.

A mis de lo expuesto hay que tener presente recientes normas
incluidas en la Ley de Companias por la Ley de Modernizacion
a la Ley de Compaiias expedida en el tercer suplemento del Re-

14 Otra obligacién fundamental para las bolsas de valores deviene de lo
previsto en ¢l art. 28 de la LMV:

«Art. 28.- De los mecanismos de informacidn.- Las bolsas de valores y
otras asoclaciones de autorregulacién, deberin mantener mecanismos de
informacién al piblico en los que se registre la informacién que deben hacer
plblica los emisores e instituciones reguladas por esta Ley. Estos registros,
al igual que ¢l Catastro Piblico del Mercado de Valores serdn piblicos y, la
informacion en ellos contenida debe ser ampliamente difundida por cualquier
medio electrénico u otros sistemas a los que tengan acceso los participes del
mercado,

Los mecanismos de informacién podrn ser establecidos por las bolsas de va-
lores ya sea por cuenta propia o a través de terceros, con los cuales mantenga
vinculos de propiedad, administracion, responsabilidad crediticia y resultadoss.
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pistro Ovicial
relevantes:

2349

. 147 de 10 de diciembre de 2020. Cito las mas

«Art, 262.- Deber de debida diligencia: Los administrado-
res deberdn desempeiiar el cargo y cumplir los deberes

impuestos por las leyes, reglamentos, estatutos y demds
normativa aplicable, con la diligencia de un ordenado

empresario, feniendo en cuenta la naturaleza del cargo y
las funciones atribuidas a cada uno de ellos. Para tales
efectos, los administradores deberdn tener la dedicacién
adecuada y adoptardn las medidas precisas para la buena
direccidn de la compaiiia.

En el desempeiio de sus funciones, el administrador tiene
el deber de exigir y el derecho de recabar de la compaiiia
la informacién que fuere necesaria para el cumplimiento
de sus obligaciones.

De acuerdo con la regla de la discrecionalidad, en el dmbito
de las decisiones estratégicas y de negocio, el estdndar
de diligencia de un ordenado empresario se entenderd
cumplido cuando el administrador haya actuado de buena
fe, sin interés personal en el asunto objeto de decision, con
informacidn suficiente y con arreglo a un procedimiento de
decision adecuado. Se presumird que el administrador ha
actuado conforme a la regla de la discrecionalidad, salvo
prueba en contrario que demuestre actuaciones ilegales,
abusivas o viciadas por un conflicto de inferés. La carga
de la prueba recaerd sobre quien alega la responsabilidad
del administrador,

(i)

Art. 262.1.- Deber de lealtad.- Los administradores
deberdn desempenar el cargo con la lealtad de un fiel
representante, obrando de buena fe y en el mejor interés
de la compaiifa.

En particular, el deber de lealtad obliga al administrador
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Apforrek
i

o) No gfercies sus facultades con fines distintos de aqguéllos
para los que le han sido concedidas.

b) Guardar secreto sobre las informaciones, datos, infor-
mes o antecedentes a los que haya tenido acceso en el
desemperio de su cargo, incluso cuando haya cesado en él
y hasta por un ao contado a partir de su desvinculacién,
salvo en los casos en que la ley lo permita o requiera.

¢) Abstenerse de contratar o negociar, directa o indirec-
tamente, con la compania que administrare, salvo las
excepciones previstas en el articulo 261 de esta Ley; y de
incurrir en las prohibiciones enumeradas en el articulo

243 de esta Ley;

d) Desempeniar sus ﬁmdune.s bajo el principio de res-
paﬂsabﬂidnd personal con libertad de criterio, juicio e
independencia respecto de instrucciones y vinculaciones

de terceros; ¥,

e) Adoptar las medidas necesarias para evitar incurrir en
situaciones en las que sus intereses, sean por cuenta propia
o ajena, puedan entrar en conflicto con el interés social y
con sus deberes para con la compaiia.

Lainfraccion del deber de lealtad, resuelto en sede ju-dicial,
determinard no solo la obligacion de indemnizar el dafio
causado al patrimonio social en caso de ha-berlo, sino

también la de devolver a la compafiia el enriquecimiento
injustificado obtenido por el adminis-trador, cuando

correspondiere».

Desde la éptica del derecho civil, estariamos pensando que
con disposiciones como las anteriores los administradores de

las bolsas de valores responden hasta por culpa levisima (art. 29
Codigo Civil),
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Hay que recordarademids que la LMV enarticulo innumerado

agregado luego del art. 1 por la LOFOSSYB, contempla principios
rectores del mercado de valores, que son importantisimos para su
desenvolvimiento y desarrollo:
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«Art, ...- Principios rectores del mercado de valores.- Los
principios rectores del mercado de valores que orientan
la actuacion de la Junta de Politica y Regulacion
Monetaria y Financiera, de la Superintendencia de
Compaiifas y Valores y de los parlicipantes son:

1. La fe publica;

2. Proteccion del inversionista;

3. Transparencia y publicidad;

4. Informacién simétrica, clara, veraz, completa y
oportuna;

5. La libre competencia;

6. Tratamiento igualitario a los participantes del
mercado de valores;

7. La aplicacion de buenas prdcticas corporativas.

8. Respeto y fortalecimiento de la potestad normativa
de la Junta de Politica y Regulaciin Monetaria y
Financiera, con sujecion a la Constitucion de la
Repiiblica, las politicas piblicas de Mercado de
Vaalores y la Ley; y,

9. Promover el financiamiento e inversion en el régi-
men de desarrollo nacional y un mercado democratico,
productivo, eficiente y solidario,

Los principios expresados en este articulo deberdn
interpretarse siempre en el sentido que mds favorezca
al inversionistay,
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Entre los participantes del mercado de valores consta,
conforme lo indica el art. 1 de la LMV, las bolsas de valores que
por el rol de precautelar el cumplimiento de la regulacion, ve
acrecentada atn més tal responsabilidad.

Recordamos ademds, que las bolsas de valores deben contar
con un buen gobierno corporativo, tal como lo dispone la
normativa aplicable al ser parte de su esencia estatutaria."

Finalmente, en todo momento hay que tener presente el
concepto de responsabilidad civil extracontractual por daiios, que
lo recoge expresamente la LMV:

15 «TITULO VII de la Codificacion de Resoluciones de JPRMF Art. 2.-
Requisitos minimos del estatuto social: El estatuto social de las bolsas de valores
sociedades anonimas, contendra al menos lo siguiente:

1. Denominacién y duracidn,

2. Nacionalidad y domicilio.
3. Objeto social inico y actividades conexas autorizadas por la Junta de Politica

y Regulacién Monetaria y Financiera para el desarrollo del objeto social.

4, Capital autorizado, suscrito y pagado.

5. Clases de acciones y los derechos que confieren a los accionistas.

6. Forma de representacion de las acciones.

7. Suscripcidn de las acciones.

8. Libro de acciones y accionistas.

9. Normas sobre la transferencia y transmision de acciones.

10. Normas respecto a su composicion accionaria y limitaciones previstas en
la Ley.

11. Estructura y gobierno,

12. Definicién y conformacién: drganos de direccién y administracion y
representantes legales.

13. Atribuciones y obligaciones de los drganos de direccidn y administracién,
formas de convocatoria, quorum de instalacién y decisorio, causales de
remocion y vacancia.

14. Requisitos, prohibiciones, inhabilidades e incompatibilidades de los
miembros del Directorio y Comités y de los representantes legales.

15. Normas respecto a la disolucion y liquidacion.,

16. Forma de resolucidn de conflictos,

17. Normas de buen gobierno corporativo.
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wArt, 205, Responsabilidad civil- Las personas natu-
rales y jurfdicas que, por infracciones de esta Ley, de
sus reglamentos y olras normas complementarias y
de las demds disposiciones que regulan el mercado de
valores, ocasionen darios a terceros serdn solidariamente
responsables y deberdn indemnizar los perjuicios cau-
sados, en conformidad con el derecho comiin. Esta
responsabilidad civil es independiente frente a las
sanciones administrativas o penales a que hubiere lugar.

Sin perjuicio a lo dispuesto en la Constitucion Politica de la
Repiiblica, si los perjuicios hubieren sido ocasionados por
resoluciones o actos del C.N.V,, o de la Superintendencia
de Compaiiias, Valores y Seguros; estos organismos de ser
procedente tendridn derecho de repeticidn en contra de los
funcionarios o empleados que tuvieren la responsabilidad
directa en la realizacién de tales hechos, caso contrario por
los perjuicios irrogados responderd el Superintendente de
Compaiiias, Valores y Seguros o los miembros del C.N. V.»

Por lo indicado, la responsabilidad de los administradores

de las bolsas de valores en el cumplimiento y en velar porque
las normas de autorregulacién se cumplan, impone un esfuerzo
permanente y dindmico con miras no solo a cumplir sus
obligaciones sino ademds en coadyuvar a plasmar los principios
del mercado de valores.
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VI. CONCLUSIONES

I. La autorregulacién estd prevista en la legislacion bursatil
como facultad de las bolsas de valores y de las asociaciones
gremiales de los entes que participan en el mercado de
valores.
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. Suexpedicion versa sobre la facultad para dictar sus regla-
mentos y normas internas, asi como para ejercer el control
de los sujetos autorregulados e imponer sanciones por

{ransgresion.

. Luego de la aprobacion de sus directorios, debe some-
terse necesariamente a la SCVS para su vigencia y efecto
erga omnes.

. El contenido que fije la JRPMF a ser expedido conjun-
tamente por las dos bolsas en materia de autorregulacién,
debe seguir ese procedimiento, hecho lo cual requerird
aprobacion de la SCVS. Esto incluye instructivos o
resoluciones particulares que se vayan expidiendo en
el futuro sobre el contenido fijado por la autoridad
reguladora que sea materia de autorregulacién conjunta.

. Las normas de autorregulacion vinculan a los participan-
tes de la bolsa de valores desde emisores, intermediarios
y operadores, asi como a los propios administradores y
funcionarios de las bolsas, tanto en su sujecion como en
su control y exigencia.

La transgresion de las normas de la autorregulacion es
falta administrativa segin la LMV, como lo es para las
bolsas no aplicar las sanciones por transgresién de la
autorregulacion.

Compete a los directorios y representante legal de cada
bolsa, velar sobre la estricta observancia de las normas de
autorregulacion por parte de los sujetos autorregulados;
esto es de todos quienes se vinculan con sus efectos,
precisamente a partir de las operaciones que se inician
con un emisor y terminan en la bolsa de valores.
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d.

10.

11,

La supervision de las bolsas de valores es una actuacién
concurrente, pero diferente a los controles que competen
a la SCVS como drgano de control del Estado.

De igual forma, la imposicion de sanciones administra-
livas derivadas de la violacion de las normas de
autorregulacion, son independientes de las que competen
a la SCVS como érgano de control; sin embargo, deben
ser conocidas y resueltas por el organismo pertinente
¢ independiente creado por cada una de las bolsas,
precautelando el debido proceso que la Constitucién
garantiza; ello mds alld del debate constitucional que el
tema determina.

Si por inaccion u omisiones de los roles de supervision
y control a cargo de las bolsas derivadas de la
autorregulacidn, se produce un dafio, pudiera presentarse
un caso de responsabilidad por falta de cumplimiento
de sus deberes de supervision que son obligaciones de
medios, pero que como toda obligacién deben llevarse
a cabo con diligencia, cuidado y méximo esmero
profesional.

Los principios rectores de mercado de valores agravan
la responsabilidad de las bolsas en su rol activo de
ir hacia una supervision efectiva de las normas de
autorregulacién.  Posiblemente la gradacion de la
culpa sea levisima en atencion al profesionalismo y
alta especialidad del drea, sumada a la administracion
profesional y leal que impone la Ley de Compaiias.

Guayaquil, marzo de 2021
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NUEVAS REFORMAS AL CODIGO ORGANICO
INTEGRAL PENAL: EL « COMPLIANCE» COMO
ATENUANTE Y LOS «ACTOS DE CORRUPCION EN
EL SECTOR PRIVADO»

Ab. Carlos Cortaza Vinueza

I. RESPONSABILIDAD DE LA PERSONA JURIDICA Y
SUS LIMITES

Con la introduccion en nuestra legislacion del Cédigo
Organico Integral Penal (COIP) en agosto del afio 2014 (y de
manera aislada en otras normas anteriores), se termind de
institucionalizar la responsabilidad penal de la persona juridica
en el pais, es decir, que al ente ficticio® e incapaz relativo® «persona
juridican, del tipo que fuere, reconocida por la ley y creada
mediante el tramite legal establecido, se le atribuyé la capacidad
de cometer infracciones penales y, por lo tanto, de estar sujeta a
una pena.

1 Art. 564 Cddigo Civil: «Se llama persona juridica una persona ficticia,
capaz de ejercer derechos y contraer obligaciones civiles, y de ser representada
judicial y extrajudiciamenten; Art. 2 dela Ley de Companifas: «Sin perjuiciodelo
previsto en normas especiales, hay seis especies de sociedades mercantiles...».

2 Art. 1463 Cédigo Civil: «(...) Son también incapaces los menores adultos,
los que se hallan en interdiccién de administrar sus bienes, y las personas
juridicas...».
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Mis alld de las discusiones sobre la capacidad de atribucién
a un ente incorporal que carece de la conciencia necesaria para
cometer delitos, el legislador se sumoé a los sistemas penales
modernos que prevén este tipo de responsabilidad, los cuales
trascienden los conceptos tradicionales de dolo volitivo (voluntad
de cometer el delito), dolo cognoscitivo (conocimiento de
la prohibicion de realizar el hecho delictivo) y culpabilidad
(capacidad de querer realizar la conducta delictiva y entender las
consecuencias de ello), necesarios para la imposicion de la pena y
mas apegados a la actuacién de los seres humanos.

Cabe anotar en esta parte que las modificaciones a la
teoria del delito que permiten el procesamiento penal de las
personas juridicas no son materia de este trabajo, sin embargo,
para determinar las diferencias entre responsabilidad humana y
corporativa —y su correspondiente castigo—, vale aclarar para lo
que se va a revisar mas adelante que la parte subjetiva del tipo,
que se encuentra en el dolo® y en la culpabilidad y que contiene
la parte consciente del ser humano, se la cambié por el mero
incumplimiento normativo, con el objeto de que estos conceptos
(repito, sin los cuales no puede imponerse una pena) puedan
aplicarse a las personas juridicas que obran sin conciencia de sus
actos y a través de personas fisicas.

En cuanto a las sanciones, la incorporalidad de estas
entidades les impide cumplir fisicamente una pena privativa
de libertad, por ello se extrajeron las respectivas sanciones del
derecho administrativo sancionador (como por ejemplo, la
intervencion, disolucion, liquidacion, clausura, etcétera)’, pero
quien las impone es un juez perteneciente al orgdnico judicial y

3 Art. 26 COIP: «Dolo.- Actiia con dolo la persona que conociendo los
elementos objetivos del tipo penal, ejecuta voluntariamente la conductan.

4 Art. 71 Cédigo Orgdnico Integral Penal,
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no la autoridad administrativa, como tradicionalmente sucede,
por ejemplo, con la Superintendencia de Compaiias.

Atendiendo a las posibilidades que en la vida real tiene un
organismo corporativo para cometer muchos de los delitos quese
encuentran en el catidlogo penal, la principal limitacion es que no
se puede atribuir esta responsabilidad a las personas juridicas de
manera indiscriminada, sino solamente en los casos expresamente
previstos en el mismo COIP, que hasta hoy son los siguientes’:

1) Graves violaciones a los Derechos Humanos y Delitos
contra el Derecho Internacional Humanitario (arts.

79-90)°.
2) Trata de personas (art. 91, 94).
3) Diversas formas de explotacion (art. 95-109)’.
4) Estafa (art. 186).

5)  Ocupacibn, uso ilegal de suelo o trifico de tierras (art.
201).

5 Listado y notas al pie tomadas del articulo titulado «El nuevo delito de
“actos de corrupcion en el sector privado” es inconstitucional (o por lo menos
constitucionalmente condicionado)s, cuyo autor es el Dr. Fernando Ydvar
Umpiérrez, publicado en Guayaquil el 24 de febrero de 2021.

6  Genocidio, etnocidio, exterminio, esclavitud, deportacién o traslado for-
zoso de poblacion, desaparicidn forzada, ejecucion extrajudicial, persecucidn,
apartheid, agresion y delitos de lesa humanidad.

7  Extraccion y tratamiento ilegal de 6rganos y tejidos; trifico de drganos;
publicidad de trifico de drganos; realizacion de procedimientos de trasplante
sin autorizacion; turismo para la extraccion, tratamiento ilegal o comercio de
drganos; explotacion sexual de personas; prostitucidn forzada; turismo sexual;
pornografia con utilizacion de nifias, nifios o adolescentes; comercializacién de
pornografia con utilizacidn de nifias, nifios o adolescentes, trabajos forzados u
otras formas de explotacion laboral; promesa de matrimonio o unién de hecho
servil; adopcidn ilegal, empleo de personas para mendicidad.
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6 Insolvencia fraudulenta (art. 205).

70 Falsificacion de marcas y pirateria lesiva contra los
derechos de autor (art, 208.1)

8) Trafico ilicito de migrantes (art. 213).

9) Comercializacion, distribucién, importacién, alma-
cenamiento y dispensacion de medicamentos, dis-
positivos médicos y productos de uso y consumo
humano caducados (art. 217).

10) Produccidén, fabricacion, comercializacién, distribu-
cion, importacién, almacenamiento o dispensacién
de medicamentos, dispositivos médicos y productos
de uso y consumo humano falsificados o adulterados
(art. 217.1).

11) Desatencion del servicio de salud (art, 218).

12) Engano al comprador respecto a la identidad o calidad
de las cosas o servicios vendidos (art. 235).

13) Destruccion de bienes del patrimonio cultural (art.
237).

14) Retencion ilegal de aportacion a la seguridad social
(art. 242).

15) Faltadeafiliacional Instituto Ecuatoriano de Seguridad
Social por parte de una persona juridica (art. 243).

16) Delitos contra el Ambiente y la Naturaleza o Pacha
Mama (art. 245-258)",

&  Invasién de dreas de importancia ecolégica, incendios forestales y de vege-
tacién; delitos contra la flora y fauna silvestres; delitos contra los recursos del
patrimonio genético nacional; lesiones a animales que formen parte del dmbito
de la fauna urbana; abuso sexual a animales que forman parte del dmbito de la
fauna urbana; muerte a animal que forma parte del dmbito de la fauna urbana;
peleas o combates entre perros u otros animales de fauna urbana; abandono
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17 Delitos contra los recursos naturales no renovables
(arls, 260-267)°,

18) Cohecho (art. 280).

19) Trafico de influencias (art. 285).

20} Testaferrismo (art. 289).

21) Defraudacién tributaria (art. 298).

22) Lavado de activos (art. 317).

23) Actos de corrupcion en el sector privado (art. 320.1)
24) Delitos contra el sistema financiero (arts. 322-326)."
25) Financiacion del terrorismo (art. 367).

Segtin la legislacion vigente: «Las personas juridicas nacio-
nales o extranjeras de derecho privado en Ecuador son penalmente
responsables por los delitos cometidos para beneficio propio o de sus
asociados, por la accién u omision de quienes ejercen su propiedad
o control, sus drganos de gobierno o administracién, apoderadas o
apoderados, mandatarias o mandatarios, representantes legales o

de animales de compaiia; maltrato a animales que forman parte del dmbito
de la fauna urbana; delitos contra el agua; delitos contra suelo; contaminacién
del aire; gestion prohibida o no autorizada de productos, residuos, desechos o
sustancias peligrosas; falsedad u ocultamiento de informacién ambiental.

9  Actividad ilicita de recursos mineros; financiamiento o suministro
de maquinarias para extraccion ilicita de recursos mineros; paralizacion
del servicio de distribucidn de combustibles; adulteracion de la calidad o
cantidad de productos derivados de hidrocarburos, gas licuado de petrileo
o biocombustibles; almacenamiento, transporte, envasado, comercializacion
o distribucién ilegal de productos derivados de hidrocarburos, gas licuado
de petrdleo o biocombustibles; almacenamiento, transporte, envasado,
comercializacién o distribucién ilegal de hidrocarburos en las provincias
fronterizas, puertos maritimos o fluviales o mar territorial; sustraccién de
hidrocarburos,

10 Pénico financiero; captacién ilegal de dinero; falsedad de informacion
financiera; descuento indebido de valores.
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comvencionales, agentes, operadoras u operadores, faclores, delegadas
o delegados, ferceros que contractualmente o no, se inmiscuyen en
una actividad de gestion, ejecutivos principales o quienes cumplan
actividades de administracion, direccion y supervision y, en general,
por quienes actien bajo drdenes o instrucciones de las personas
naturales citadas»"',

Con este texto se establecio la responsabilidad penal
directa y la llamada «actuacion en lugar de otrow, que es el enlace
necesario entre la persona fisica —con voluntad y conciencia—,
y la etérea —sin voluntad ni conciencia—, para poder sancionar
penalmente a los dos por un mismo hecho delictivo, relacién que
nace de la aplicacion de la «Teorfa del interés» —delitos cometidos
para beneficio propio o de sus asociados—, intimamente ligada a
la «Teoria del dolo»", pero ambas no de aceptaciéon undnime y
construidas hace décadas para establecer la autoria, coautoria y
complicidad de las personas naturales y no de las juridicas.

La actuacién en nombre o lugar de otro (se entiende de
la persona juridica en este caso) como se establecié en otras
legislaciones, se refiere a los actos de administradores de hecho y
de derecho”, legales o voluntarios, de forma que para establecer
los parametros de comportamiento de la persona natural que obra
a nombre de la juridica se tiene que recurrir a los conceptos de ac-

11 Art. 49 Cédigo Orgénico Integral Penal.

12 Claus Roxin, Autoria y dominio del hecho en Derecho penal, pp. 71-77,
Marcial Pons.

13 Art. 31 Cidigo Penal Espaiol: «El que como administrador de hecho
o de derecho de una persona juridica, o en nombre o representacién legal o
voluntaria de otro, responderd personalmente, aunque no concurran en ¢l las
condiciones, cualidades o relaciones que la correspondiente figura de delito o
falta requiera para poder ser sujeto activo del mismo, si tales circunstancias se
dan en la entidad o persona en cuyo nombre o representacion obres,
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tuacion y representacion establecidos en la normativa que regula
el sector societario, mercantil y civil, dentro del sector privado,
por ejemplo. Sin embargo, en la norma transcrita, probablemente
ante la inseguridad juridica que reina en nuestro pais, el legislador
exagerd casi al punto de crear un numerus clausus en algo ya
definido tradicionalmente en la ley y traté de crear un «dominio
social tipico» para los supuestos de «administradores de hechow
adaptado a nuestro sistema legal, convirtiendo la disposicién en
tediosa, confusa y dificil de aplicar, hasta que en algliin momento
se vuelva anacronica.

El problema entonces a sortear aqui para el derecho penal
es el de la «representacion de hechon —porque la representacion
legal estd claramente definida y delimitada en las leyes de la
materia— y que la doctrina estd resolviendo con el indicado
«dominio social tipicos, basado en el sistema de atribucién de
responsabilidad penal por dominio del hecho (accién), de la
persona (voluntad) o dominio funcional (aparatos organizados
de poder) de amplia aceptacion en la dogmatica penal actual."

14 «El asumir funciones de administracion por parte de un administrador
no significa ain un dominio social, pues el dmbito de proteccidn de la
norma es todavia mds especifico que el simple desempefio de labores de
administracién. Para poder hablar de un dominio social, el administrador
de hecho debe, en el ejercicio de las funciones de administracién asumidas,
estar en posicion de afectar el objeto de proteccidn de la norma, pero no del
mismo modo que cualquier extrafio pueda afectarlo, sino tal y cual como un
administrador de derecho —en tanto érgano principal de la empresa— puede
hacerlo (...) Cuando el administrador de hecho asume con dominio social
las funciones de administracién y mediante esta organizacion del dmbito de
la empresa o del administrador de derecho produce riesgos no permitidos por
los delitos especiales —o los creados espontineamente por la organizacién
de esta esfera no son impedidos—, responderd como autor del delito de
dominio correspondientes, Percy Garcia Cavero, La responsabilidad penal del
administrdor de hecho de la empresa: Criterios de Imputacidn, pp. 174-176, |. M.
Bosch Editor,
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En resumen, este tipo de responsabilidad exige siempre la
existencia de un beneficio demostrable para la compaiia, pero
la ley no especifica si este debe ser material o inmaterial —o
ambos—, pero en todo caso siempre es mds simple demostrar uno
material en el &mbito probatorio y al tratarse de responsabilidades
extraidas para la proteccién de bienes juridicos individuales,'®
como los patrimoniales y reconducidos a bienes juridicos
supraindividuales, tales «beneficios» deberian ser exclusivamente
materiales.

A) EL NUEVO «COMPLIANCE» PENAL

Con las reformas al COIP publicadas en el Segundo
Suplemento del Registro Oficial 392, del 17 de febrero de 2021,
el legislador sigue en el proceso de construccion de una teoria del
delito para las personas juridicas en Ecuador que, aln incipiente
—a pesar del tiempo transcurrido— y con graves errores en su
aplicacion por parte del sistema judicial, ahora se decidié por
adaptar a la normativa penal la institucion del cumplimiento
normativo (compliance programs) con fines «politico-criminales»'¢

15 «Enelorden propiamente juridico-penal, la aceptacién de bienes juridicos
de signo individualista o suprapersonal, puede presentarse de acuerdo a la
distincién entre teorias monistas y teorias dualistas. De acuerdo a la teoria
dualista, los bienes juridicos pueden ser de naturaleza individual o bienes
universales, sin que quepa encontrar un denominador comin a los mismos, al
tener su origen en intereses heterogéneos. Para la teoria monista, sélo es posible
concebir el bien juridico desde una sola perspectiva, bien en sentido estatista
o bien desde el punto de vista de los intereses de la persona singular (...) En
la actualidad el proceso de determinacion de los bienes juridicos de cardcter
personal y de signo colectivo, su relacién y jerarquia se realiza mediente una
correlacion con las vinculaciones entre persona y sociedad de acuerdo a los
principios constitucionales que inspiran los distintos sistemas politicos».
Ricardo M. Mata y Martin, Bienes juridicos intermedios y delitos de peligro, pp.
12-15, Editorial Comares.

16 “El estado de Derecho reclama la proteccin mds efectiva posible del
individuo y de la sociedad, algo que nuestro Tribunal Constitucional Federal
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encrales»'” (art. 52 COIP)', es decir, para preveni
e cierto tipo de delitos a través de la intimida:::r:r
y:8l FeEpete.f la norma, con un nuevo sistema dI:

“Frc'l,"l_"ﬂl'i."rrﬂ

Y ab

I q.ﬂ““‘"'é" d
at;illf!ﬂ €l

}I f[.lu‘: .
Pffmiﬂs ¥ Eﬂﬁtlgﬂﬁ-

articulo 1 de la Ley Reformatoria se agrega un
qumeral mis al :nif‘ti‘-j“l? 45 del COIP, que opera al momento de
i ndiﬁdualizaclun _]'l.lld.]{:!a] de la pena para la persona juridica y
e consiste €n la aplicacion de «wsistemas de integridad, normas
: mas y/0 politicas de cumplimiento, prevencion, direccion yf;
51:?5”‘"5"‘5"” (art. 1, numeral 7, letra d).
En concordancia, el articulo 3 de la Ley Reformatoria,
| final del transcrito articulo 49 del COIP un listado de
minimos», para que se entiendan cumplidos estos
de integridad, normas, programas ylo politicas de
vencion, direccion y/o supervision...», a saber:
cepto de «funcionabilidad de la justicia penal»,
ible de los derechos del autor, que no puede
ciones estatales desproporcionadas. Ambos

de la sociedad y salvaguardia de la
tienen que encontrar un equilibrio

ureqnisftm
asistemas

cumplimiento; Pre
__.-—-—'-'-I_ -
ha _yracterizado a traves del con
a5f como |a mayor proteccion pos
convertirse en objeto de interven
fnes del Estado de Derecho —proteccion
lipertad— som de naturaleza antagonica ¥
que satisfaga ambos componentes: la prevencion general, que en sus distintas
formas de aparicion sirve a la afirmacion del Derecho y a su mantenimiento,
fiene que estar siempre limitada por la exigencia de la libertad ciudadana’
Claus Roxin, La evolucion Je la Politica criminal, el Derecho penal y el Proceso

penal, p. 32, Tirant lo Blanch.

17 «A. Las teorias de la prevencion
o modelo de una prevencion genera
cuya funcién consiste en gjercitar en
se encuentra en la prevencion general |
desistir (intimidar) a autores potencia
General, Fundamentos y teoria de la imputacion,

I8 «Art, 52.- Finalidad de la pena.- Los fines de la pen
general para la comision de delitos y el desarrollo progre
capacidades de la persona con condena, asi como la reparac
la victiman,

general: 1. 2) Ya de entrada se desarrolld
| positiva, es decir ¢l modelo de una pena
el reconocimiento de la norma. También
2 idea de que mision de la penaes hacer
lesn. Clans Roxin, Derecho Penal Parte
p. 26, Marcial Pons.

a son la prevencion
sivo de derechos ¥
i6n del derecho de
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I Identificacion, deteccion y administracion de activi-
dades en las que se presente riesgo;

2. Controles internos con responsables para procesos que
representen riesgo;

3. Supervisién y monitoreo continuo, tanto interna, como
evaluaciones independientes de los sistemas, programas
y politicas, protocolos o procedimientos para la adopcién
y ejecucion de decisiones sociales;

Modelos de gestion financiera;
Canal de denuncias;
Cédigo de Etica;

Programas de capacitacién del personal;

N A n .

-

Mecanismos de investigacion inferna;

© &

Obligacién de informar al encargado de cumplimiento
sobre posibles riesgos o incumplimientos;

10. Normas para sancionar disciplinariamente las vulnera-
ciones del sistema; y,

11.  Programas conozca a su cliente o debida diligencia.

El propésito de esta adenda, como lo dice el mismo articulo
49 reformado, es atenuar la responsabilidad de la persona juridica
de la mano con el articulo 45, numeral 7, también reformado,
pero lamentablemente por problemas recurrentes en técnica
legislativa se cred esta atenuante adicional que deberia operar
como una rebaja de pena segin los articulos 44 y 46 del mismo
COIP, disposiciones legales que no estdn diseniadas para atenuar la
responsabilidad de la persona juridica y, por tanto, son inaplicables
para estos casos. Es decir, aunque la persona juridica presente en
juicio un programa de cumplimiento normativo, el juez no puede
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hacer nada en beneficio de ella, mds alla de rebajarle la multa en
el mejor de los casos y contra la prohibicién de analogia, porque
no existe la contraparte en la ley que contenga el beneficio para la
persona juridica por esta atenuante, pues las penas establecidas
para ella en el articulo 71 del COIP, no son susceptibles de la
reduccion prevista en el antedicho 44 (idem).

Otro error penoso del legislador es que para no crear
un numerus clausus, en cuanto a las recomendaciones sobre
cumplimiento normativo, en el mismo articulo ofrece dictar
disposiciones para estos efectos en un Reglamento'?, ignorante de
que el derecho penal no admite reglamentaciones por principio
de legalidad o reserva de ley, es decir, que las leyes penales para
que sean de obligatorio cumplimiento, contengan sanciones o
beneficios, solamente pueden incorporarse a la normativa (en
este caso exclusivamente el COIP™) por ley creada mediante el
procedimiento establecido en la Constitucion de la Republica.

El Reglamento no es ley y no sigue el mismo procedimiento
de creacion que forma parte del garantismo penal dentro del
marco de un Derecho penal democritico, por lo cual el Gnico
camino que tenia el legislador era reformar otra ley (aunque no
sea orgdnica), como la de Companias, por ejemplo, y establecer
una norma penal en blanco® o una norma de remision del mismo

19  Art. 49 reformado: «... sin perjuicio de las disposiciones del Reglamento
que se dicte para el efecto, y de otras normas especificasy,

20  «Art, 18.- Infraccién penal.- Es la conducta tipica, antijuridica y culpable
cuya sancidn se encuentra prevista en este Codigon,

21 "B) Se habla de «leyes penales en blancon para referirse a ciertos preceptos
penales principales que, excepcionalmente, no expresan completamente los
elementos especificos del supuesto de hecho de la norma secundaria, sino
que remiten a otro u otros los preceptos o autoridades para que completen la
determinacitn de aquellos elementos”. Santiago Mir Puig, Derecho penal parte
general, P. 33,
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nivel a la cual el COIP pueda acudir para completar sus dis-
posiciones penales, mds acorde con aquello de «y de otras normas
especificass,

Sin embargo, en algtiin momento se enmendara el error y es
poco probable que esta nueva institucion sea excluida del Derecho
procesal penal ecuatoriano, razon por la que es necesario hacer
las implementaciones respectivas, la elaboracion de reglamentos
y manuales por organizacion y atribucion de funciones y res-

ponsabilidades que tienen un inicio en la Ley de Modernizacion a
la Ley de Compaiiias.

B) EL NUEVO DELITO DE «ACTOS DE CORRUPCION EN EL
SECTOR PRIVADO»

Ante hechos graves ocurridos en el giro del negocio de gran-
des empresas y otros tipos de personas juridicas relacionadas con
el sector financiero y social, el legislador decidi6 entrar a regular el
comportamiento de administradores y gestores, extrayendo con-
ductas tradicionalmente reservadas para funcionarios publicos
en delitos como cohecho, concusion y trifico de influencias para
aplicarlas al ciudadano de a pie en negocios privados.

En otras palabras, delitos tradicionales cuyo objeto de pro-
teccion era la administracién publica (ahora llamada «eficiencia
de la administracién piblica» en el COIP) como bien juridico
intermedio®, fueron trasplantados a los «delitos economicos»,

22 «En otra direccidn, se toma contacto con los bienes intermedios como
aquellos que —ademis de otras caracteristicas— protagonizan una técnica
legislativa cuya tltima finalidad es la proteccion de bienes de los particulares.
GRASS0 seiiala asi la tendencia a la proteccion juridico penal —especialmente
en el dmbito del Derecho penal econdmico— de bienes intermedios que
desarrollan una funcién instrumental en relacion a otros intereses juridico-
penales de cardcter individuals, Id. ndmero 15, p. 33. «Bienes juridicos
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que se ubican dentro de los «Delitos contra la responsabilidad
ciudadanas, para converlir delitos tradicionalmente protectores
de bienes juridicos individuales como la propiedad, en estos de
bienes juridicos supraindividuales”, que admiten posibilidades
de comision —y de castigo— mds anticipada®, donde no se
necesita para la intervencion penal una lesion de bien juridico
como delitos de daiio, sino que basta la posibilidad de este dafio®,

intermedios o de referente individual pueden considerarse aquellos intereses
colectivos tutelados penalmente de forma conjunta con bienes de los
particulares, siendo ambos de caricter homogéneo o estando situados en una

misma linea de ataque». Id. ndmero 15, p. 71.

23 «l. Todos los bienes juridico-penales supraindividuales tienen en comiin
que no son derechos o intereses que recaigan en una persona, sino que son
derechos o intereses de una colectividad. La titularidad de estos derechos no
es personal sino compartida por todos los ciudadanos o, al menos, por una
colectividad de personas, con independencia de que esa proteccidn sirva a
cada uno de los ciudadanos para lograr su pleno desarrollo como personas
individualess. Mirentxu Corcoy Bidasolo, Delitos de peligro y proteccidn de
bienes juridico-penales supraindividuales, pp. 203 y 204, Tirant Monografias.

24  «Otra caracteristica de los delitos en que se protegen bienes juridico-
penales supraindividuales es que en ellos no se produce un resultado material,
en sentido estricto, aun cuando, como veiamos, la afectacion del objeto del
delito puede cumplir una funcién andloga, esencialmente de seguridad juridica,
que Ja que se atribuye al resultado de lesién. Id. anterior, p. 206.

25 «los delitos de peligro se consideran en una forma de proteccion ade-
lantada para los bienes juridicos. Frente a la exigencia de menoscabo efectivo
(lesion) para el objeto juridico de tutela, los delitos de peligro hacen intervenir
al poder punitivo del Estado en momentos previos a la afectacion efectiva del
bien juridicon, Id. Namero 15, p. 48,
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como delitos™ de peligro concrelo y abstracto.”

Esto que suena un poco complicado significa, segiin la
redaccion del tipo que no es necesario que se haga o deje de hacer
el asunto por el cual se acepta u ofrece un «soborno». Basta la
oferta, la solicitud o la aceptacion de recibirlo para que se entienda
cometido el delito por quien da (u ofrece) y por quien recibe (o
solicita). Es mas, si el acto se lleva a cabo a continuacién de la
coima, el mismo tipo establece una pena mucho mis grave, es
decir que el legislador hizo diferencia al anticipar la intervencion
penal como delito de peligro con una pena menor, para imponer
una mayor cuando la lesién se perfecciona, pero considerando
cualquiera de los dos casos como un resultado delictivo, ya sea de
accion o de omision.

26 «B) Delitos de peligro concreto. a) Delitos contra bienes juridicos supra-
individuales con resultado de peligro para bienes juridicos supraindividuales.
1. Dentro de los distintos grupos de delitos contra bienes juridicos suprain-
dividuales algunos tipos estin configurados como delitos de peligro abstracto
y otros de peligro concreto. Los delitos contra la seguridad en el trifico son
la mayoria de peligro concreto, conduccidn temeraria o alteracion de la via
publica, pero el delito de conduccion bajo la influencia de bebidas alcohélicas o
estupefacientes es de peligro abstracto (...) La razon de esta afirmacion hay que
buscarla en la comprensidn de estos delitos como adelantamiento de la barrera
de proteccién, respecto de la proteccitn de bienes juridicos individuales, en
cuyo caso es correcto entender que deben de ser siempre de peligro concreton,
Id. Niimero 23, p. 247.

27 La ley ecuatoriana reconoce la existencia de esta clasificacion de los delitos
en el art, 22 del COIP: «Conductas penalmente relevantes.- Son penalmente
relevantes las acciones u omisiones que ponen en peligro o producen resulta-
dos lesivos, descriptibles y demostrables»; y la doctrina los define como: «c) Por
el bien juridico y el modo de afectacidn del bien juridico: 1) Delitos de lesion
y de peligro: a') Los delitos de lesién suponen ya la efectiva lesion o menoscabo
del bien juridico. No deben confundirse con los delitos de resultado (...) b') Los
delitos de peligro se consuman sin necesidad de lesion, con el simple peligro
—inseguridad y probabilidad de lesion— del bien juridico, suponiendo por
tanto un adelantamiento de las barreras de proteccion a una fase anterior a la
lesiény. Diego-Manuel Luzon Pefa, Lecciones de Derecho Penal, parte general,
p- 161, Tirant lo Blanch.
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El problema es que no se puede hacer este tipo de injertos
sin tener claros los lineamientos de la politica criminal y los prin-
cipios garantistas establecidos en la ley y la Constitucion, porque
las diferencias que produce la proteccién de bienes juridico-
penales individuales, supraindividuales y colectivos obliga al
legislador —como ya vimos— a hacer el recorrido con delitos
de daro, peligro concreto y abstracto, es decir pasando desde
la mera actividad hasta el resultado material o, dicho en otras
palabras, desde la sola accién sin consecuencias o resultados,
hasta el resultado daiioso.

Esta nueva conducta delictiva estd en el articulo 15 de la
reforma, que introduce en el COIP el articulo 320.1 donde se
sanciona al «director, gerente general, administrador, ejecutivo
principal, accionistas, socios, representantes legales, apoderados,
asesores, auditores, abogados patrocinadores o cualquier empleado
que ejerza cargos de direccion», lo cual abarca ampliamente
las modalidades legales y estatutarias que contempla nuestra
legislacion y nuestros usos y costumbres en la contratacion,
probablemente para evitar la creatividad usada para distraer la
responsabilidad de quien actiia a nombre y en representacion de
una persona juridica.

Ya vimos la tendencia del legislador a usar esta «técnica legis-
lativan para subsanar su desconocimiento sobre la naturaleza
juridica del administrador de hecho, cuando en lugar de esto debié
referirse a actos realizados por cualquier persona en su propio
beneficio o de terceros, que impliquen actos de administracién, los
que a mi parecer deberian ser perjudiciales a la persona juridica
0 a los accionistas para que constituyan un comportamiento
penalmente punible (atendiendo su origen en delitos con referente
de bien juridico individual), lo cual inclusive podria incluir
aquellas actuaciones donde un supuesto administrador de hecho
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obre por su cuenta sin calidad legitima, usurpando funciones que
no le han sido conferidas ni por ley ni por contrato y que jamas
serian objeto de ratificacion.

Tan genérico es este nuevo tipo penal que ni siquiera
importa si el acto se realiza en perjuicio o beneficio de la persona
juridica, haciendo una mala transformacién del resultado lesivo
en una mera actividad® del administrador de hecho o de derecho
por el solo acto de pedir o aceptar una prebenda —aunque no
sea mal intencionada—, llevando la prohibicion al extremo del
peligro abstracto®, ni siquiera previsto para el cohecho, sino solo
para la concusion.

Las formas de cometer estos delitos estin en aceptar
«intencionalmente» beneficios materiales o inmateriales —aqui si
se hizo la aclaracion—, aunque la reforma peca de inconsistente
porque no dice de quién ni para qué, ni exige que sea fraudulenta
de alguna manera. Pareceria que tratd de decir «a sabiendas» de
que se trata de un soborno y no un inocente obsequio, pero se
quedo en una mala redaccion.

También ahora es delito realizar actos en favorecimiento
propio o de terceros, por accion u omision, pero esta parte del
tipo también estd incompleta porque no se sabe en donde debe

28 «l) Delitos de mera conducta tipica y el resultado (o resultativos): a') En
los delitos de mera conducta el tipo sdlo requiere una determinada conducta,
activa o pasiva, sin necesidad de un ulterior resultado distinto de aquéllax. 1d.

Numero 27. p. 157.

29 Los delitos de peligro «Pueden ser a su vez delitos de peligro concreto,
que requieren que la accidn produzca un resultado de concreto peligro de lesion
material inmediata o préxima para algun bien juridico (que estuvo proximo o a
punto de lesionarse) (...) o delitos de peligro abstracto, en los que basta con que
la conducta sea peligrosa en general para algiin bien juridico, aunque no llegue
a ponerlo en peligro de lesion inmediata o préxima como en la conduccién
bajo influencia de bebidas...» Id. Namero 27, p. 161.
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originarse este favorecimiento para que pueda ser considerado
delito doloso y susceptible de sancion, porque a simple vista
todo negocio que favorezca a cualquier tercera persona, natural
o juridica, puede ser considerado delito dependiendo de como se
quieran ver los hechos.

En resumen, cuando entre en vigencia la norma serd
delito pedir, ofrecer y aceptar coimas, materiales o inmateriales
y también el favorecimiento personal o a terceros en actividades
«economicas, financieras o comerciales», aunque no esté
determinado el dafio a la empresa o los accionistas, siempre
y cuando la accién u omisién sea contraria «al deber inherente
a las funciones», lo cual en derecho penal no significa mds que
un elemento objetivo del tipo indeterminado e indefinido, que
podria completarse por ejemplo con una remisién a la Ley de
Compaiias, que en los articulos 261 y 262 reformados por la Ley
de Modernizacion a la Ley de Compaias (publicada en el Registro
Oficial nimero 347 del 10 de diciembre de 2020), establece los
actos prohibidos a los administradores y el deber de debida
diligencia, ley que constituye la «norma especifica» que regula el
ambito societario para personas juridicas mercantiles de derecho
privado, pero con la advertencia de que no se debe confundir dolo
penal con la teoria de la culpa introducida por el legislador para
determinar los niveles de responsabilidad civil del administrador.
La reforma penal no ha establecido responsabilidad por actos
culposos, por lo que en aplicacion contraria del articulo 27 del
COIP¥, debe entenderse que la negligencia no es punible.

También se presenta el inconveniente de que en la forma
que esta redactado el tipo parece que se puede considerar delito

30 «Art. 27.- Culpa.- Actda con culpa la persona que infringe el deber
objetivo de cuidado, que personalmente le corresponde, produciendo un
resultado dafioso. Esta conducta es punible cuando se encuentra tipificada
como infraccion en este Codigos,
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desde el simple regalo navidefio hasta la donacion de equipos
deportivos, por poner un ejemplo con nuestras costumbres
locales, a menos que en el reglamento de la empresa se haga la
correspondiente permisién a manera de exclusiones que puedan
operar como una causa de justificacion.

El delito creado no aclara que el sujeto pasivo debe ser la
persona juridica y esto tiene una explicacion compleja relacionada
con lo mencionado al inicio del acdpite (para que no se convierta
en delito de dafio y se mantenga como de peligro), de tal forma
que puede llevar a errores a los funcionarios del sistema de justicia
al momento de aplicar la ley y confundir victima con victimario.

El tipo también agrava la conducta si los hechos se producen
aaprovechdndose de una declaratoria de emergencia o estado de
excepciony, pero estas son figuras totalmente ajenas al sector
privado y es inaplicable la agravante constitutiva del tipo porque
no se estin regulando negocios del Estado, ni entre particulares y
el Estado, sino solamente entre particulares.

De igual forma estd sancionada la apropiacion indebida de
bienes de la empresa por parte del administrador, cuando estdn
a su disposicion, conducta ya recogida en el abuso de confianza
del articulo 187 del COIP o en el hurto del 196 idem, como
delitos de dafio que protegen el bien juridico-penal individual
de la propiedad. El error del legislador aqui es que quiso crear
un hibrido entre el peculado y el abuso de confianza, para poder
migrar de los delitos contra la propiedad a los delitos econémicos,
usando el mismo esquema de los delitos contra administracion
publica y poder supraindividualizar el bien juridico protegido, que
a fin de cuentas sigue siendo el patrimonio de la persona juridica
de derecho privado o sus propietarios.
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Finalmente, y para cerrar con broche de oro la pésima
ipificacion de una conducta, en ¢l articulo 18 de la Reforma, se
crea ¢l articulo 430.2 del COIP, en el cual se establecen como
«incentivos por denuncia o informacion efectivan entre un 10
y 20 % de lo que el Estado logre recuperar, para el denunciante
por denuncia con resultados efectivos, recompensa aplicable
perfectamente en el dmbito de los delitos donde el Estado es la
victima, pero no en los «actos de corrupcién del sector privadon,
porque lo recuperado en estos casos no le pertenece al Estado sino
a la victima y no se le puede despojar de su patrimonio contra
su voluntad y peor hacerle descuentos en la reparacion integral o
pagar recompensas que no ha ofrecido.

Il. CONCLUSION

Aungque la reforma legal tiene muchos defectos, en 180 dias
entrard en vigor, por lo cual lo mejor es establecer programas
de cumplimiento normativo dentro de los estindares legales
minimos —al menos— y hacer las reformas internas necesarias
al contrato social, reglamentos, estatutos, instructivos, contratos
de servicios, manuales de operacion, etcétera, para crear espacios
por donde el administrador, directivo o representante (incluso el
abogado o el «administrador de hecho») de la compania pueda
moverse sin que su conducta se entienda como delictiva en los
nuevos parametros establecidos en esta ley reformatoria, hasta
que se corrija su redaccion y tengamos mas clara la intencién del

legislador.

El resto de la reforma contiene cambios en varios delitos
que se cometen contra el Estado y también en el articulado de
la Ley Orgénica del Sistema de Contratacién Piblica, lo cual
probablemente fue la base de todas las equivocaciones cometidas
en la elaboracion de la parte penal, pues es evidente que el
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legislador se confundio al tratar de normar de la misma manera
actividades del sector publico y sector privado, cuya naturaleza
es completamente diferente; asi como también existe una gran
distancia entre los bienes publicos y los privados como objeto de
proteccion y en las modalidades de comision —para establecer la
conducta punible y el sujeto activo de la misma— por las sendas
diferencias entre la actividad del funcionario publico y el privado.
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INTERVENCION EN SEMINARIO

«DERECHO SOCIETARIO:
ACTUALIZACION Y REFORMAS»

Dr. Roberto Salgado Valdez

El dia 1 de febrero de este afo, por gentil solicitud del
Instituto Iberoamericano de Leyes y Economia IILE y de la
Asociacién Carrera de Derecho de la Universidad de Cuenca,
por via zoom, sustenté una conferencia con respecto al tema
«Reformas a las Disposiciones Generales de la Ley de Compaiias y
sobre Compaiias de Responsabilidad Limitada» en atencion a las
producidas por la Ley de Modernizacién a la Ley de Companias,
promulgadas el 10 de diciembre del aiio pasado.

A algunos colegas abogados y amigos que escucharon mi
intervencion les ha parecido de importancia que la reproduzca
por lo que, atendiendo su gentil pedido e interés, lo hago en los
siguientes términos:

«He sido invitado para tratar sobre las modificaciones que
se han presentado en las Disposiciones Generales y en las Com-
pafias de Responsabilidad Limitada luego de la promulgacién
de la Ley de Modernizacién a la Ley de Companias, de manera
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tal que me referiré también, directa o si ustedes quieren medio
indirectamente, a aquellas que traen las reformas con respectoa la
Companfa Andnima porque, en mi criterio, se aplicarian también
a las Compaiifas de Responsabilidad Limitada.

Efectivamente yo habia preparado esta presentacién ante
ustedes en este sentido pero acabo de escuchar este momento,
con un poco de sorpresa, una intervencion anterior que considero
merece aclaraciones, de modo que, tengo que decirlo, como
tratadista de derecho societario y habiendo ejercido funciones
de Intendente y Superintendente de Compaiiias, que tengo la
impresion de que esa intervencion, si bien es cierto constituye pro-
ducto del entusiasmo propio cuando se realiza una innovacién,
no concuerda perfectamente con lo que es la historia del derecho
societario ecuatoriano y de lo que es la Superintendencia de
Companias; y lo digo con todo respeto y con toda humildad
porque es asi. Efectivamente yo, y ustedes me van a permitir muy
rdpidamente por cierto —porque si me referiré al tema principal,
mds ain cuando se me acaba de indicar que hay mds de quinientas
personas que nos estan escuchando- dirigirme, conversar y
aclarar de entrada a esas quinientas personas, que estamos en el
afio 2021 y las reformas que acaban de hacerse son del aio 2020.

Considero que efectivamente esta Ley de Modernizacidn
acaba de poner al Ecuador dentro de una etapa especial que
significa la era digital; es obvio que eso es asi y eso debia hacerse,
de manera tal que veo que no solo con éstas sino con muchas otras
que las veremos a continuacién, me dardn la razon y les dar la ra-
z0n a ustedes de que efectivamente es asi, ya que creo que la nueva
Ley de Modernizacién a la Ley de Compaiias nos trae muchas
nuevas cosas positivas, pero de ahi a decir, en definitiva, conforme
he escuchado, que este es un antes y un después del derecho
societario, con toda consideracion y respeto y como repito, con
humildad, no puedo decir que estoy de acuerdo; no puedo decir
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que estoy de acuerdo porque sino diriamos que en cada reforma
que se hace a una ley, como es, siempre hay un antes y un después;
esto es definitivo porque se trata de un hecho préctico, de manera
tal que a mi modo de ver eso significa posiblemente no conocer
lo que ha ocurrido desde la promulgacion de la primera Ley de
Compaiiias, desde 1964, a la que, por eso entiendo, se la acaba de
calificar como anacrénica fundamentindose en que ella proviene
del Cédigo de Comercio de 1906 y del Cédigo de Comercio de
Napoledn de 1807, segin acaba de afirmarse. Sin embargo, falté
decir que ese Codigo fue codificado en el afio 1960.

Al respecto cabe aclarar que efectivamente la primera
Ley de Compaiiias proviene del Codigo de Comercio de 1906 el
mismo que, a su vez, proviene, por cierto, del Cédigo de Comercio
Francés de 1807 —y no es el Cédigo «Napoledn» como se sefiald—.
Ciertamente ese Codigo de Comercio francés fue dictado en
la época de Napoleén I, Napoleén Bonaparte, pero el Codigo
«Napoledn» auténtico es el Codigo Civil de 1804.

He escuchado y en general se ha dado a entender, y asi se
dice inclusive en los antecedentes de la Ley de Modernizacion,
que la primera Ley de Compaiiias proviene de 1964, y claro
que es asi pero no por eso es anacronica porque, si asi se ha
sostenido, vamos a llegar con ese calificativo a la conclusién de
que también el Cédigo Civil ecuatoriano es anacrénico y voy a
decir por qué: Porque el Codigo Civil ecuatoriano proviene del
Cdodigo Napoleon de 1804; de manera que quiero aclarar un
poco este tipo de temas para que queden absolutamente claros
porque parece, de lo que pude escuchar, que desde 1964 aqui no
se ha hecho nada; que hemos pasado por la Superintendencia
de Compaiias muchos Intendentes y muchos Superintendentes
pero no hemos hecho nada porque ha llegado el momento, en
el 2020, el 10 de diciembre, en que por fin se ha hecho todo.
Entonces se trata de un asunto al que debo referirme con toda
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humildad porque sf creo que es muy importante lo que hizo el
doctor René Bustamante Muiioz que, en ese afio 1964, fue el que
Hevd adelante la creacién de la Superintendencia de Compaiias
lucgo de la expedicion de esa primera Ley de Compaiifas y creo
que debemos estar muy agradecidos con él; yo creo que es muy
importante lo que hizo el segundo Superintendente, el doctor
Francisco ). Salgado, que propicié la gran reforma del afo 1971,
porque se dijo que no habia ninguna otra importante: La de 1971
es, en mi criterio, la mds importante. Yo he estudiado y he escrito
al respecto y por eso lo sé; y qué importante fue que en el afio
1969 se crearan las Bolsas de Valores de Quito y Guayaquil bajo
el impulso y decision del propio doctor Francisco ]. Salgado,
Superintendente de Compaiias. Es decir que si se han hecho
cosas en el momento que habia que hacerlas, porque en esa época
no habia el internet ni la era digital, de la cual vamos a hablar.
Coémo olvidar al doctor Marco Antonio Guzman Carrasco que
fue quien propuso la incorporacion a la Ley de Compaiiias de la
institucion de la Intervencion, y a la Economista Teresa Minuche
de Mera que obtuvo la incorporacién de la Auditoria Externa, a
efectos de que los bancos, instituciones financieras y los propios
terceros contaran con mayor credibilidad con respecto a los
estados financieros; y asi podria seguir yo nombrando a muchos
otros Superintendentes que ejecutaron una serie de actividades en
beneficio del derecho societario ecuatoriano, inclusive del mer-
cado de valores (Dr. Gustavo Ortega Trujillo). Me parece que el
dato que se dio con respecto a las compaifiias extranjeras, como
ejemplo, en el sentido de que se habia introducido en el articulo
415, en el caso de domiciliacién de companias extranjeras el
solicitar que se acomparie una certificacion consular que acredite
la existencia legal de la compaiifa se trataba de un asunto que lo
habia introducido en la Ley de Compaiiias la Economista Teresa
Minuche de Mera, cuando en realidad se trata de una exigencia
que viene de mucho mds atrds, viene de la primera Ley de
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Companfas, La Economista Minuche de Mera nunca hizo eso
y, adicionalmente, si es que no ha parecido bien que un Cénsul
certifique la existencia legal de una compania extranjera, que
no sabemos si existe o no, no es cuestion de entrar simplemente
al internet para comprobarlo sino que se debe estar seguro de
conocer si esta compaiia se encuentra activa, que es otra cosa.
Entonces no tiene sentido alguno que en la actualidad se solicite
igual certificacion cuando una compariia extranjera es accionista
0 socia de una compaiiia anonima o de responsabilidad limitada
nacional cuando se pide que se agregue una similar certificacién
que acredite su existencia legal; entonces, si es un requisito que
se ha considerado que no es apropiado en una domiciliacion
de una compaiia extranjera —que es tan importante como la
constitucién de una compafia nacional—, no entiendo como sea
procedente haber suprimido este requisito en el caso de compaiifas
extranjeras para seguir manteniendo lo mismo, que se dice que no
sirve, tratdndose de la constitucion de Compaiifas Anénimas y de
Responsabilidad Limitada.

La Superintendencia de Companias es una entidad que
permanentemente ha actuado de acuerdo a la época promoviendo
las reformas que le correspondia; no le podemos pedir al doctor
Salgado, al doctor Mufioz o a la Economista Minuche que hayan
promovido una reforma a la Ley en la que se sefiale que hay que
notificar digitalmente las convocatorias a juntas generales, por
la simple razén de que cuando ellos eran Superintendentes no
existfa la era digital, como lo mismo va a ocurrir cuando se diga,
por ejemplo ahora, que las juntas generales universales ya pueden
realizarse en cualquier parte del mundo y nos preguntemos por
qué no se puso también que pueden realizarse en la Luna. La
respuesta es muy simple: Porque por el momento todavia no
pueden reunirse juntas generales en la Luna, pero seguramente
después de cincuenta o cien afios si serd posible hacerlo y no
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vamos a preguntar el por qué en el afio 2020 no se puso que las
juntas generales pueden reunirse en la Luna. Entonces hay que
mirar las cosas con la ponderacion, responsabilidad y sobre todo
con el respeto que merecen todos aquellos ecuatorianos que
pasaron y que pasamos por la Superintendencia de Compaiiias
haciendo lo mejor que hemos considerado y de acuerdo a
nuestros mejores deseos. Yo creo que deben entenderse las cosas
dentro de su contexto. Estos son puntos que yo queria aclarar
con ustedes; se dice que somos anacrénicos los que pensamos que
las companias deben ser constituidas por dos personas y no por
una sola pero, por favor, si hasta el término «compafifa» deviene
de «cumpanie» que significa «personas que comen de un mismo
panx; no significa «persona que come de un mismo pans, y es un
contrato Yy tan es un confrato que les voy a comentar a ustedes que
cuando se promulgo la Ley de las SAS se reformd el articulo 1 de la
Ley de Companias, donde se expreso que el contrato de compaiiia
es aquel por el cual una o més personas unen sus capitales. Eso se
expreso. Y estd en la Ley; estd en el Registro Oficial y ahora, con
la nueva Ley de Modernizacion, se suprimid lo de la una persona
y se mantuvo a las dos. ;Por qué no se dejo solo con una?. ;Por
qué se volvié a poner dos?. Miren ustedes las contradicciones
que se presentan: Se dice que el contrato de compaiiia es entre al
menos dos personas pero que las SAS pueden constituirse, no por
contrato sino mediante acto unilateral, solo por una, cuando la
definicion de compaiiia sefiala que se trata de un contrato entre
al menos dos personas. ;Es contrato o es acto unilateral?. ;Por
qué es importante esto?. Porque como es contrato, de acuerdo al
Cédigo Civil y al Codigo de Comercio, existen normas aplicables
a los contratos que no son aplicables a los actos unilaterales vy,
si es acto unilateral, no son aplicables las de los contratos. Mas
alld del absurdo que significa «me voy a casar conmigo mismo» o
«me voy acompanado de nadie», eso va hasta contra la logica y no
constituye justificacion el que asi lo hayan hecho en Espaia o asi
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lo hayan hecho en Italia. Nosotros somos ecuatorianos y tenemos
principios juridicos en nuestra legislacion que deben respetarse.
Mosotros tenemos que hacer las cosas, por supuesto tomando
los buenos criterios de otros paises, pero ecuatorianizandolos,
ecuatorianizandolos. No se ha dicho aqui —en algin momento se
va a decir— que las SAS son colombianas y que sus disposiciones
fueron tomadas de la ley colombiana para redactar la nuestra,
con articulos hasta textuales y en su forma sucesiva; eso no se ha
dicho. Se dice que aqui hay 4.500 SAS. Qué maravilla, me alegro
muchisimo; esto me parece excelente, excelente; eso significa que
hemos tenido 4.500 emprendimientos represados; 4.500 personas
que no intervinieron, pero qué bueno saber que existen porque
van a llevar adelante al pais. Por supuesto que este momento
no vamos a saber si esos emprendimientos van a concluir con
buen éxito. Ojald sea asi para que, después de unos afos, no
vaya a ocurrir lo que ya ocurrio en el caso de las otras compariias
tradicionales que han tenido que ser disueltas masivamente por
no poder sostenerse en el tiempo, El éxito de las SAS, queridos
amigos, no se encuentra en que se constituya el mayor nimero
de ellas, como se ufana, sino que el mayor nimero de ellas tenga
éxito y no se extingan.

Asi mismo es absolutamente inaceptable la calificacién de
«pésiman proferida con respecto a la Ley de Concurso Preventivo
y a la Ley de Empresas Unipersonales de Responsabilidad Limi-
tada y la afirmacion de que deben ser derogadas. Posiblemente no
se conoce su origen: Asi, la de Concurso Preventivo tuvo su origen
en 1983 en que el fendmeno del Nino azotd las costas ecuatorianas
con los correspondientes estragos ya que llovié durante diez
meses. A fin de obtener una herramienta importante para evitar
la extincion de las compaiiias propuse a la Superintendente de
Companias de entonces, la Economista Teresa Minuche de Mera,
el incorporar a la legislacién ecuatoriana una Ley de Concurso
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Preventivo, visitando para el efeclo a la Superintendencia
de Sociedades de Colombia y recibiendo el correspondiente
asesoramiento directo por parte del mejor experto colombiano
en la materia de ese entonces, el doctor Jesus Maria Sanguino
Sanchez, con quien preparamos el proyecto correspondiente,
el mismo que recién se convirtié en Ley de la Repiblica, en
1997 (siendo Superintendente de Compaiias el doctor Ignacio
Vidal Maspons). Con respecto a esa Ley cabe senalar que, en
mi criterio, contiene un aspecto que debe ser modificado en el
sentido de que no debe requerirse el 75 % de las acreencias para
la celebracién de un concordato sino tan solo el 51 %, a mds de
que no puede sustentarse la ineficacia de esta Ley relaciondndola
con que pocas companias la hayan utilizado. Qué mejor que mas
bien no hayan sido muchas las que se encontraban en cesacion de
pagos y, adicionalmente, posiblemente muchas no se acogieron
a este beneficio porque no cumplian con los requisitos que la
misma prevé o porque no tenian posibilidad de mantenerse. De
modo que no puede sostenerse ligeramente que la Ley es pésima
y debe derogarse. En cuanto se refiere a la Ley de Empresas Uni-
personales de Responsabilidad Limitada cabe también sefalar
que fui yo quien en 1979 propuse su adopcion y preparé un
proyecto de Ley. Posteriormente, afios despues, el distinguido
jurista guayaquileio, doctor Emilio Romero Parducci, a la sazon
Intendente de Compaiiias de Guayaquil, elabord otro proyecto de
Ley que sirvié de base para su expedicion y la cual, en mi criterio
no ha tenido mayor éxito por la sencilla razon de que se incorpord
un tramite previo de oposicion de terceros durante veinte dias,
de modo que se prefirié no constituir este tipo de empresas sino
més bien continuar constituyendo Sociedades de Responsabilidad
Limitada con dos socios. En consecuencia lo que deberia hacerse
simplemente es reformarse la Ley derogando esa oposicion de
terceros y, de ser el caso, suprimiendo la aprobacién judicial, pero
de ahi a sefialar que esa Ley es pésima y debe derogarse ello no
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se compadece con sus intenciones y contenido preparado por un
excelente jurista,

Luego de estas necesarias aclaraciones paso a tratar el
tema principal de esta conferencia manifestando que la Ley
de Compaitias en forma permanente prohibié la intervencién
como socia de una Compaiifa de Responsabilidad Limitada,
a una Compaiiia Anonima Extranjera, prohibicion que ha sido
acertadamente eliminada con la exigencia de que trataindose de
cualquier sociedad extranjera, su capital debe estar necesariamente
representado unicamente por participaciones, acciones o partes
sociales nominativas. Es importante también sefialar que en
cuanto se refiere a los aumentos de capital social, el derecho
de preferencia puede ejercerse si es que en el estatuto social no
se conviniere otra cosa, suprimiéndose acertadamente lo que
sefialaba la Ley en el sentido de que también la junta general podia
resolver cualquier otro asunto con respecto a ese derecho. En lo
particular considero que debid aprovecharse de la reforma para
que el ejercicio de este derecho sea pleno y que ni siquiera exista
la posibilidad de que en el estatuto social se convenga otra cosa.

Me llamé profundamente la atencién que se haya agregado
una causa de exclusion de socios en el sentido de que el socio no
administrador que se ausenta y requerido no vuelve ni justifica
la causa de su ausencia, también podra ser excluido, ya que no
encuentro ningtin fundamento para que, no siendo administrador,
su ausencia constituya causa de exclusion si, ademds, no entiendo
para qué puede ser requerido.

Tema importante que las nuevas reformas sefalan es el
referente a las juntas generales en las que, en forma acertada, se
incorpora nuestra legislacién a la era digital, estableciendo que las
convocatorias deben realizarse por correo electrénico con cinco
dias de anticipacion por lo menos, salvo que el estatuto estableciere
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un plazo mayor, y que las reuniones pueden realizarse fisicamente
o por via telemdtica, aun cuando no se trate de juntas generales
universales, Se incorpora, por primera ocasion, la posibilidad
de realizar juntas no presenciales por las que el representante
legal puede proponer en la convocatoria que las decisiones
las adopten los socios mediante comunicaciones enviadas a
la compaiifa sin que se requiera una reunién. Se ha dicho, por
ejemplo, que tal posibilidad existiria en el caso de designacién
de un administrador. No estoy totalmente de acuerdo con esta
posibilidad en virtud de que la junta general, inclusive de acuerdo
a su definicion, se encuentra formada por los socios legalmente
convocados y reunidos, lo que implica una necesaria deliberacién
para tomar una decision. En el caso propuesto como ejemplo
solo de la deliberacién puede el socio adoptar o hasta modificar
un criterio inicial sobre la conveniencia o inconveniencia de la
designacion de un administrador. Adicionalmente la reforma
también ha previsto la posibilidad de que un socio renuncie
expresamente al derecho a asistir a las juntas generales enviando
una comunicacion, computdndose sus votos dentro del quorum
de instalacion y entendiéndose, salvo pacto en contrario, que se
abstuvo de votar, lo cual contradice una evidente realidad que es
el conferir una presencia a quien no ha asistido y hasta el sentido
de un voto en esta situacion. Asi mismo la reforma ha previsto
la posibilidad de que un socio pueda renunciar a su derecho a
ser convocado a una reunion determinada, lo cual implica que,
entonces, ya conoce de antemano de la convocatoria, de modo que
no puede entenderse como puede renunciar a algo que ya conoce,
a menos que se quiera referir al hecho de que no fue convocado
por no haber entregado su correo electrénico a la compania, pero
aun asi, si se presenta en la reunién. Deberia ser aceptado como
que hubiera sido convocado.

Importante innovacién resulta, por cierto, el de la
separacion voluntaria de los socios, con iguales efectos que el caso
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de exclusion de socios. El estatuto social puede establecer estas
causas de separacion voluntaria y la forma de ejercer el derecho
de separacion y el plazo de su ejecucion, lo cual puede significar
una gran posibilidad para superar los conflictos internos que se
susciten no solo con la compaiia sino entre socios.

También resulta novedosa la innovacion que se ha
hecho con respecto a la posibilidad de incorporar cldusulas
compromisorias en los estatutos de las compaiias para efectos
de resolver desacuerdos entre miembros de la sociedad, de modo
que tales cldusulas involucran también a los cesionarios de las
participaciones sociales, salvo un pacto expreso en contrario, lo
cual puede traer problemas futuros porque si no se cuenta con
el consentimiento expreso del cesionario podria argiiirse que no
puede llevarse a efecto un procedimiento arbitral.

Con respecto al tema de los administradores, y siempre
refiriéndome a las Compaiias de Responsabilidad Limitada, el
tema de su renuncia, por ejemplo, prevista en el articulo 133,
ustedes recordardn que de acuerdo al texto de la antigua Ley
bastaba que presenten la renuncia ante la junta general y desde el
momento de esa presentacion, sin necesidad de aceptacion, surtia
efectos. Si, sefores, y eso sigue diciendo la Ley: Si ustedes revisan
el articulo 133, inciso primero, observardn que se agregé un inciso
que exige que debe inscribirsela en el Registro Mercantil, con lo
cual yo estoy de acuerdo pero, entonces surtira sus efectos desde
esa inscripcidn; pero eso no dice la Ley. Lo que dice la Ley, porque
sigue diciéndolo, es que surtira sus efectos sin necesidad de
aceptacion desde la fecha en que es conocida por la junta general.
Esto hay que aclararlo, precisarlo y reformarlo en iguales términos
en los que se expresa en la Compania Anonima.
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Escuché sobre la doctrina ullra vires. Yo no sé por qué
se estd en contra de esta doctrina credndose un problema para
las sociedades por varios motivos: Tener un objeto social no
concreto. No podemos exigir que el objeto social incluya todas
las aclividades; esto no es admisible; puede incluir todas las
que se desee pero debe decirselo. El no decirlo ha representado
problemas en el Registro Unico de Contribuyentes y eso lo dice
inclusive el propio Contralor, porque se utilizan las compaiiias, por
ejemplo, para importar medicinas; si se las utilizé para importar
medicinas sin que el objeto social se lo permita, qué va a ocurrir
ahora cuando el objeto social ni siquiera lo sefiale. ;Cémo se va
a luchar contra la corrupcién?. Simplemente hago notar estas
cosas. Este tema ha sido analizado por grandes juristas y no se lo
ha tratado a la ligera; es un tema que tiene mucha profundidad.
Hay que meditar este tipo de decisiones.

Me parece muy bien el tema del Directorio. Se lo ha
incorporado en las Companias Andnimas en forma muy clara
y eso es correcto y se necesitaba. Se han incorporado también,
en cuanto a los administradores por ejemplo, el tema de Deber
de debida diligencia y se ha senalado que ya debe superarse la
concepcion de buen padre de familia que establece el Cddigo
Civil por la de el buen empresario ;Por qué se estd en contra de la
ficcion de la diligencia del buen padre de familia que existe para
establecer simplemente el grado de responsabilidad en cuanto
a un acto u omision teniendo como base esa diligencia que en
esa condicion se debe tener?. Porque la Ley busca dar de alguna
manera una acepcion de culpa al respecto. Tan es asi que la Ley
de Compaiiias continta sefialando que los administradores de-
ben actuar con la debida diligencia. Aqui se encuentra el deber
de debida diligencia que efectivamente en forma expresa no dice
que deben actuar como buen padre de familia; claro, pues no
tiene para qué decirselo porque se trata del mismo concepto. Lo
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mismo ocurre con respecto al deber de lealtad, por supuesto. Y,
por cierto, ya era hora que Ecuador incorpore las normas de Buen
Gobierno Corporativo. Si ustedes revisan mi Tratado de Derecho
Empresarial y Societario, desde hace cinco afos he solicitado que
Ecuador incorpore estas normas y parcialmente se lo ha hecho,
no solo en la Ley sino también a través de una Resolucién de
la Superintendencia, es decir que hay actuaciones positivas, por
supuesto que si, pero de ahi a afirmar que se trata de un antes y
después del derecho societario hay una distancia. No, sefiores,
éste no es un nuevo derecho societario ni tenemos una nueva Ley
de Compaiifas: Esla misma Ley de Companias con sus tltimas
reformas, modernizada, como bien se lo dice, al afo 2020; pero
no es otra Ley de Compaiiias; es exactamente y ojald siga siendo
siempre la misma porque esa Ley ya es bastante conocida por todo
el sector, incluidos empresarios, abogados, etc. etc. y, por supuesto,
que faltan ain otras reformas.

Miren ustedes la reforma a la transferencia de partici-
paciones que antes requeria la unanimidad del capital social
siempre adoptado en junta general. Ahora se la puede hacer
también de esta manera pero adicionalmente por cualquier
otro medio con el que se demuestre tal unanimidad. Perfecto,
perfecto, pero si ustedes revisan el proyecto de reformas de la
Superintendencia del 2002 van a observar que al respecto esta
reforma era més profunda: Ya no se requeria la unanimidad del
capital social sino del 75 % (al igual que se lo ha hecho para el
caso de transformacion de estas compaiifas), incorporando algo
que era mas directo, ya que se propuso que las transferencias entre
socios no requerfan autorizacion porque estas compaiias son
personalistas, pues si se trataba de los mismos socios no constituia
ningin problema el que entre ellos se cedan las participaciones,
sin ninguna autorizacién, porque el personalismo de la compaiiia
continuaba exactamente siendo el mismo.
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Roberto Salgado Vilde:

Me parece excelente, excelente que por fin se haya legis-
lado también correctamente con respecto a la transmision de
acciones, Ese era un asunto confuso porque se referia ademds
exclusivamente solo a la sucesion intestada. Si ustedes revisan el
texto del anterior articulo 190 van a observarlo; ahora también se
refiere a la testada y establece con claridad qué es lo que sucede
cuando el causante ya no estd de manera tal que hay que nombrar
un administrador comin ante un Notario y si no se lo nombra, lo
puede hacer el Juez; que no puede renunciar el administrador sino
con la mayoria de los socios o accionistas y con la aquiescencia del
Juez; etc. etc.; que en el caso de sucesion testada el albacea sera el
representante legal y si no existe pues serd el mismo administrador
comiin. Me parece excelente, miren cuanto hemos avanzado; por
fin se ha puesto en orden algo que es muy importante como lo
que encierra la norma del articulo 120 en cuanto a Companias de
Responsabilidad Limitada.

A mi me parece muy bien que nos hayamos referido aqui a
las SAS, que es otro tema y no el de ahora, pero miren el caso de
las Compaiiias Andnimas y de Responsabilidad Limitada que se
constituyen por escritura puiblica y se inscriben directamente en el
Registro Mercantil mientras que las SAS no van directo al Registro
Mercantil sino que requieren de cierta aprobacion previa y de una
inscripcion en el Registro de Sociedades de la Superintendencia;
entonces existe una especie de capitis diminutio con respecto a las
propias SAS. Para que el tramite sea agil no debia contarse con
una aprobacién de la Superintendencia sino que, al igual que en
las otras companias, en un control ex post debia revisarselas. ;Si
tan compaiiia es la una como lo es la otra por qué a la una se le ha
impuesto una autorizacion y no a las otras?. Solamente comento
que la ventaja de las SAS es que no se pagan honorarios ni derechos
notariales en la constitucion de la compaiia, etc. No parece
tampoco ldgico que existan dos registros ;Como puede haber para
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unas compaias ¢l Registro Mercantil y para otras el Registro de
Sociedades?. Eso ya lo planteamos en el 2002 y propusimos que
haya un solo registro refiriéndonos al de Sociedades para todas
las companias. Un solo registro deberia haber y en Colombia, que
es de donde se import6 la idea de las SAS, existe un solo registro.
Aparte de lo sefialado fijense ustedes que se sefialé que se trata de
un tema recientemente aprobado en Delaware y Wisconsin, que
nos ponen a la vanguardia del derecho societario, permitiendo
que todas las compaifas puedan llevar por medios digitales
su contabilidad y sus libros sociales pero, al respecto, solo cabe
mencionar que esta reforma no constituye ninguna novedad
actual, ya que fue propuesta, casi textualmente, en el Proyecto
de reformas que remitimos al Congreso Nacional en el 2002, que
contenia el siguiente texto: «Podran prescindir del cumplimiento
de las formalidades prescritas en los articulos 39 y siguientes del
Cédigo de Comercio. Al efecto, podrén llevar su contabilidad por
ordenadores, medios mecanicos, magnéticos o similares, siempre
que el sistema respectivo permita la individualizacién de las
operaciones sociales y de las correspondientes cuentas deudoras
y acreedoras, asi como su posterior verificacion. Esta facultad se
extiende a la forma de llevar los libros de acciones y accionistas,
de participaciones y socios y de cuotas de interés y socios». Esto
lo propusimos hace 18 afios.

Entonces miren ustedes las cosas como son. Considero,
por cierto, que existen avances importantes y ojald en el futuro los
nuevos elementos de la Superintendencia de Compaiifas también
propicien las reformas adecuadas mds ain cuando ya estin
surgiendo una serie de inquietudes. Ustedes me comentaban
y me parece que escuché que habian como 36 preguntas o algo
asi. Entonces, lo tinico que yo solamente puedo decir es que el
entusiasmo no puede llevar a no reconocer el gran trabajo que se
ha hecho por parte de la Superintendencia de Companias y de los
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Rl e ."ﬁ-li,_flllfl'l Vilde:

< en el manejo permanente para trat,
Ja Ley. Creo que hay que hacer ciertag
precisionesen la Ley de Modernizacion. ME_}:JH receria quelo bueng
serfa que la Superinlendﬂncia dﬂl* Companias c&nta::n —porque
yo creo que hay gente mucho mejor que Yo €n conocimientos de
derecho societario— con personas que PUEdE{“ aportar y dar sy
criterio al respecto, porque todos los ecuatorianos tenemos que
aportar. Yo estoy seguro que la gente de la Superintendencia

va a mirar con buenos 0jos esta posibilidad de encontrarle una

solucidn a aquellos problemas que pudieran suscitarse una vez

que se aplique la Ley de Modernizacion, porque lo que queremos
es tener la mejor Ley. Esto €5 €nl términos genchralIes lo que
puedo decir. Les pido mil disculpas por esta exposicion que no
ha tenido nada que ver con la forma en que estaba F}'EPﬂrada
pero les he brindado en términos generales lo que yo pienso, en

especial, sobre la incidencia de las reformas en las Companias de

Responsabilidad Limitada.

anteriores Superintendente

de mejorar la Institucion y

Expreso mi agradecimiento a ustedes por haberme per-
mitido hacerles llegar estos pensamientos. Aspiro a que la
nueva Ley de Modernizacién tenga los efectos positivos que en
gran parte se que los va a tener Y, por favor, quiero que sepan
que siempre estaremos atentos para dar, si es posible, nuestro
aporte para mejorar el desarrollo del derecho societario como
permanentemente lo hemos hecho. Mi agradecimiento profundo
a ustedes. Gracias, gracias por invitarme. Debo decirles que
siempre alegran mucho mi vida. Para mi es muy importante el que
ustedes hayan tenido esta gentileza de invitarme. Les agradezco
infinitamente sobre todo por la paciencia que han tenido y, por
favor, por poder llamarlos a la meditacion en el mejor de los
sentidos, sobre todo con respecto a la parte humana ya que creo
que ella estd muy por encima de cualquier tema juridico. Gracias.
Muchisimas gracias».
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Quito.-

De nuastras consideraciones:

Con la finalidad de atender el oficio de la referencia, en virtud del cual, tiene a bian
emilimos capia del “PROYECTO DE LEY DE MODERMIZACION A LA LEY DE
COMPARIAS® {en adelante el “‘PROYECTO’), el mismo, que se encuenira
ramitandose en la Asamblea Macional, de acuerdo a lo establecido en el ariculo
120 de la Constitucion de la Replblica del Ecuador, en concordancia, con el articulo
4 de la Ley Orgénica de la Funcién Legislativa, tenemos a bien remitir a usted
nuesiras observaciones y textos allernativos relacienados con dicho proyecto de
reforma a la Ley de Compafiias (en adelante la "LC"), de acuerdo a la visidn y
ordenamiento juridico del rea de control de la Superintendencia de Compafias,
Valores y Seguros (en adelante la *SUPERINTENDENCIA), siendo los siguientes,
a saber:

1
OBSERVACIONES AL PROYECTO

En el anexo que incorporamos a esle oficio, se presenten comentarios al
arficulado propuesto.
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2
REFORMAS PROPUESTAS POR LA SUPERINTENDENCIA

2.1.- Se sugiere que la Ley de Compafiias cambie de denominacidn por la de “Ley
Orgéanica de Compafiias”.

2.2,- Se sugiere agregar un inciso al final del ariculo 1 de la LC, con el sigulente
texto: “la presente ley regira para ejercicio del control y aplicacion normativa en el
ambito socielario, y para los regimenes de valores y seguros, en lo que fuere
aplicable”.

2.3.- Se sugiere agregar un inciso al final del adiculo 3 de la LC, con el siguiente
texto: “Las aclividades relacionadas con el objeto social de las compafiias
mercantiles deberan cumplir con su funcién social y ambiental”.

2.4.- Se suglere reformar los articulos 17A, 18, 22, 23, 24, 27, 28, 92, 103, 136, 144,
147, 148, 151, 155, 158, 160, 173, 183, 199, 207, 212, 233, 266, 288, 290, 293, 294,
295, 206, 299, 318, 319, 321, 323, 324, 328, 340, 354, 355, 356, 358, 430, 431, 433,
438, 439, 440, 442, 443, 445, 446, 449, 455, 456, 458, 459, Disposicion General
Quinta, Disposicion General Sexta, Disposicibn General Séptima y Disposicion
General Octava, donde diga: "Superintendencia de Compafias y Valores™, debe
decir; "Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros”.

2.5.- Se sugiere reformar los aricules 10, 14, 102, 120, 126, 277, 279, 294, 318,
353, 356, 431, 433, 434, 435, 438, 440, 441, 443, 444, 449, 451, 452 y 460, donde
diga: "Superintendente de Companias y Valores”, debe decir: “Superintendente de
Compafiias, Valores y Seguros”.

2.6.- Sa sugiere reformar el articulo 101 de la LC, donde dice: "Las personas
comprendidas en el Art. 7 del Cdodigo de Comercio no podrén asociarse en esta
clase de compafias®, debe decir: “Las personas comprendidas en los articulos 40 v
41 del Cadigo de Comercio no podran asociarse en esla clase de compafias”

2.7.- Se sugiere reformar el articulo 120 de la LC, donde dice: “gerenle o©
administrador”, debe decir: "administrador o representante legal”.

2.8.- Se suglere reformar el arliculo 132 de la LC, donde dice: "Son aplicables a los

gerentes o adminisiradores las disposiclonas constantes en los Arts. 129 al 133,
inclusive, del Chdigo de Comercio”, debe decir *Son aplicables a los
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administradores o representantes legales las disposiciones constantes en los
Articulos 48 al 58, inclusive, del Codigo de Comercio”,

2.9.- Se sugiere reformar el articulo 139 de la LC, donde dice: "gerente o del
administrador”, deba decir: "administrador o def representante legal”.

2.9.- Sa sugiere reformar el arficulo 166, numeral 8, de la LC, donde dice: "La fecha
de suscripcidn y la firma del suscriptor y del gerente o promotor autorizado®, debe
decir: “La fecha de suscripcitn y la fima del suscriptor; y del representante legal o
promolor autonizado™.

2 10.- En virtud de la reforma planteada al articulo 198 de la LC, se sugiere reformar
gl art. 377 y arl. 414,11, numeral 3 del mismo cuerpo de leyes.

2.11.- Se sugiere reformar &l ariculo 211 de la LC, donde dice: "gerente”, debe
decir; "administrador o represeniante legal”.

2.12.- Se sugiere reformar el ariculo 244 de la LC, donde dice: “gerente”, debe
decir: “administrador o representante legal”.

2.13.- Se sugiere reformar el articulo 313 de la LC, donde dice: “Las funciones del
direciorio y del gerente”, debe decir: "Las funciones del directorio, administradores
y representantes legales”.

2.14.- Se sugiere derogar &l articulo 417 de la LC, en virlud de haber sido declarado
inconstitucional, mediante Resolucion del Tribunal Constitucional signado con el

ndmero 38-2007-TC, publicado en Registro Oficial Suplemento 336 del 14 de Mayo
deal 2008.

2.15.- En la seccion XVI de la LC, se sugiere reformar la denominacion “DE LA
SUPERINTENDENCIA DE COMPARIAS ¥ VALORES Y SU FUNCIONAMIENTO"
por "DE LA SUPERINTENDENCIA DE COMPARIAS, VALORES ¥ SEGUROS; Y
DE SU FUNCIONAMIENTO".

2.16.- En el quinto inciso del articulo 432 de la LC, donde dice: “Superintendencia
de Bancos y Sequros”, debe decir: “Superintendencia de Bancos”,

2.17.- Se sugiera reformar el ariculo 442, sequndo inciso de la LC, donde dice: "Las
nolificaciones se harén al o a los representantes kegales, al presidents si no tuviere
tal representacién y a los comisarios”, debe decir: "Las notificaciones se haran a los

3
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reprosenianies legales, administradores, y & los Comisarios o Consejos de
Vigllancia, si los luviera®,

2.18.- Se sugiere la derogatoria expresa del arliculo 452 de la LC, en vidud de la
expedicidn del Codigo Orgénico de Planificacion y Finanzas Pablicas®.

2.19.- Se suglere a derogaloria expresa del arliculo 453 de la LC, en virtud de |a
expedicidn del Céodigo Organico de Planificacién y Finanzas Pablicas®,

2.20.- Se sugiere derogar la Disposicidn Genaral Décima Segunda de la LC.

3
DE LAS PERSONAS JURIDICAS EXTRANJERAS SOCIAS DE COMPANIAS
NACIONALES

Se sugiere, que en lo relacionado a la informacién que deben preporcionar las
personas juridicas extranjeras, socias de compafias nacionales, (i) englobe a
lodas, sin imporar la modalidad de la misma: anonimas, responsabilidad imitadas,
sociedades por acciones simplificadas, etc., unificando la redaccion de todos los
articulos inmersos en el PROYECTO de la LC (art. 20, letra b; art. 115, letra h; arl.
131; art. 137, (ltimo inciso; Art. 150, Glimo y pendltimo inciso; articulo innumerado
agregado a continuacion del articulo 221; articulo 263 de la Ley de Compafiias en
un capitulo distinto y Onico, cuya denominacibn sea "DE LAS PERSONAS
JURIDICAS EXTRAMJERAS SOCIAS DE COMPANIAS NACIONALES®, y (i) que
no sea obligatorio para las personas juridicas extranjeras, socias de compafiias
nacionalas, presentar la informacién relacionada con sus socios y accionislas a la
SUPERINTENDEMNCIA, en virtud de que se estarian duplicando funcionas con las
asignadas al Servicio de Renlas internas 5.R.1., sin perjuicio, de la potestad de la
SUPERINTENDEMNCIA para solicitar dicha informacion a las compafilas somelidas
a su vigilancia y control, cuando lo creyere conveniente.

4
REGISTRO DE SOCIOS Y ACCIONISTAS EN LA SUPERINTENDENCIA

La SUPERINTENDENCIA discrepa con el PROYECTO en lo relacionado con las
reformas que se prelenden realizar a los articulos 21, 113, 187, 189, 189.1, 189.2
189.3, 189.4, 189.5, art. 189.6, 190, 200 de la LC, respecto a la inscripcion de los
lilulos de acciones y participaciones de los socios y accionistas, asi como, de las
translerencias de acciones y cesién de paricipaciones de las compafias
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mercantiles en el Registro de Sociedades de la SUPERINTENDENCIA, por los
siguientas motivos, a saber,

4.1.- Enlo relacionade con la naturaleza juridica de la sociedad y de los titulos
de acciones y participaciones.-

4.1.1.- El término Sociedad se encuentra definido en el Cédigo Civil (en adelante
CC)', debiendo reunir, al menos, las siguientes caracteristicas: (i) el aporte, donde
bos futuros socios de la sociedad se encuentran en la obligacion de aportar algo
(CCF. Esta obligacién se constituye, porque dicho ente requiere de la existencia de
un patrimonio propic para el cumplimiznto de su objeto social, El patrimenio social
asi eslablecido, se convierte en un patrimonio distinto del patrimonio personal de
cada uno de los socios, cuya inversidn se encuentra prolegida, de acuerdo a lo
establecido en el Cddigo Organico de la Produccitn, Comercio e Inversiones (en
adelante COPCI). El aporie constituye un titulo traslaticio de dominio, es decir, que
los bienes aportados por los socios dejaron de perteneceries a titulo personal, para
perenecere a la nueva sociedad formada por ellos mismos, a cambio de una
participacion, encontrandose sujetos al ordenamiento juridico (COPCI)®, (i)
distribucién de los beneficios, en donde la sociedad busca, mediante el
cumplimiento de las actividades establecidas en su objeto social, una utiidad para
sus socios, de acuerdo a la paricipacion que tengan cada uno de ellos en la
sociedad, (ill) animus societatis, ya que en virtud de que la sociedad es un
contrato, y como el consentimienta s un requisito para la existencia de los mismos,
debe de existir la intencién o el animus por parte de los futuros socios, de formar
una sociedad para cumplir con las actividades establecidas en el objeto social. Este
elemento societario debe ser considerado como un *nosolros®, y asi lo fomentan las
politicas plblicas del pais (Plan Nacional para el Buen Vivir 2007-2013), Si el
animus societalis no se encuentra dirigida a formar una sociedad para cumplir con

L hrt, 1957, “Sociedad o compadiio es un confroto én gué dos o mds personas estipulan pomer ofge &n comin,
cow &l fin de dividl entre si los beneficios que de effo provengan. Lo seciedad forma una periona juridico
ditintn de fof gocial indiadealmente consideroges™, [CC].

¥ *Mo hay Sociedad 5 coda una de fos sockos no pone lpund coLo 0 EomLn, o Consisto e dimero o e efiectos,
pa & un indiree, servicio o robaj apreciobie en dinero”. {CC).

¥ ki, “Fines, Lo precente heqitheciin tiene, eoma principoles, fos siguientes fines: g) ncendivar p regular fodos
los formas de inversidn privode en octividodes productivas i de sendicios, sockelmente desecbles y
ambentalmente acepdmbles..” (COPCT),

&t 11, “Normas obligetovies. Los irneersionistas rasionales y extranfercd i fus invertiones edtdn sujetas, de
Jorma general, o la observansio y fisl cumplimiento de ks feyes del pals, v, en especial, de fos relotivas a los
asperios iobargles, ambientoles, tributorios y de seguridod social vigentes.” (COPCIL

b “La concepeidn del buen wivie necesoriomente recurre o lo idea del “nasotros” porgue el mundd o puede ser
entendido desde lo pevipective del *yo® de occidente. L comunidod coblia, protege, demands ¥ ed parte del
nosatres.  [Flan Nackanal para of Buen Vivir 2007-3013).

5
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o social, se considera que el animus
s normas protecloras son normas de
la Consfitucidn de la Repdblica del

las aclividades establecidas en SuU objet
socielalis se encuentra viciado (COPCI)F, Esla
orden publico, de ammfd:é a lo establecido en
CRE).
E:u s?:'g;:;. ?J:ﬂlzamnsl?lu'rda: (i) adquiere ﬂl_.ltﬂﬂ':?m'ﬂ para poder cumplir con las
actividades establecidas en su objeto social, independiente de los socios, como
generadora de dichas actividades, (ii) se convierten en un sujeto de derecho y con
capacidad, pero sin contrariar el orden publico, fiij) se convierte en un ente distino
& independiente de los sockos individualmente considerados, y en tal virtud, liene un
nombre, un patrimonic, una nacionalidad y un domicilio, fiv) los acreedores
particulares de un socio no podran cobrar sus obligaciones econdmicas del
patrimonio de la sociedad, y vicevarsa. Si la sociedad no cumple con su objeto
social, corre peligro su personificacion juridica para continuar con dichas actividades

{CREY'.

4.1.2.- El contrato de compafiia: Andlisis legal.
La LC no otorga una definicién de lo que es una compafiia, ya que lo que define es
al “contralo” de compafia, cuando indica *Coniralo de compafia es aguel por el

cual una o mds personas unen sus capitales e industrias, para emprender en
operaciones mercantiles y participar de sus utilidades...™. Por tal motive, una
compafiia no es un contrato, sino que nace de un contrato, pero que una vez que
ya ha nacido, se convierte en una persona juridica con ﬂn?s de lucro, &n un
grganismo social, distinto de los sociog individualmente considerados (Guzman,

¥ frt 3, “Aotividod productiva. 52 considerard eetivided productive of proceso medionte & cual o sctividad
humang treasforme insumos en bienes y servicios litos, socimimente necesarios ¥ ombientalmente
sustentobles, incluyende actividades comerciales, y atras que generen valos agregada”, (COPCI),
T Art, 283, primer intiso. “El sistema econdmico es sociol y solidanio; reconoce al ser humang como sujeta y fin
propende g una refocidn dindmice y equilbrade entre socfedod, Estode v mercads, en ormonda con fo
maturelera; ¥ Hene por ohietive gorantizor lo produccldn v reproduccidn de las condiciones materioles ¢
inmateniales que posibiften ef buen vivir,., " (CRE],
" art. 1. “Contrate de compofio es oquel por ef cual ung o mds personas, dependienco de o modalidad
sociefana wilrada, umen sus copiioles £ industrlas, pare emprender en opevaciones mercantives y portigipar
de sus utilidades. Fste contrato se rige por las disposiciones de esto Ley, por fos del Cddiga de Comercio, por
has conwenios de los partes p pov has dlspasicioags del Caaige Chil™, (LE].

]
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. e 1933}10' con un Dhjﬂ"ﬂ social para ser "social ¥
ot ¥ B o (Epsien, 200"
M oafiia requiere contener (i) los elementos esiruclurales de lodos
£ contratd “m* a capacidad, consentimiento, objeto licito y causa licita, etc, (i)
mmﬂwﬁ paﬂjupadﬂm de una o mas parsonas, (i) debe de existir union de
la ﬁ:ms. En el ordenamiento juridica ecualoriano, se puede aportar en
jes @0 ol - especie (bienes muebles e inmuebles) o en intangibles, como
an_:drr:; o Anonimas Simplificadas, {iv) se debe emprender en operaciones
s S00oSa08S L entendiéndola coma “socia) y ambiontalmento sfercido
. v de sus utilidades (Cassis, 1973). entendiéndose, como la participacion
paricnar 0310 L as, como producto da las actvidades de su objelo soca
deu | nta sjercido” (Epstein, 2003)"2. La parte final, del articulo 1 de
ambignialme icaci
rsocil Y SO emacia normativa de aplicacion, coma son la ley de compariias,
gLG.ﬂh'&':i Comercio, Convenios de las partes y el Codigo Civil, sin establecer
,.;mamﬂﬂm- pero que 88 presume, I8 CRE, los tratados Internacionales y todo al

cnfenamiento juridico acuatoriang.

_El eapital y patrimonio social de las compaiias mercantiles.
;1;“ 5: dephﬁ my mpafilas mercantiles se encuentra destinada a |a realizacion de
e social ambientalmente ejercido, sin permitirse que sea

es de su objeto ; o :
fizado para realizar aclividades contrarias al orden piblico o al ambiente. El

sujetos juridioes; ni & accionlsia puede abiigar @ o

pecionktas condditupen Entonces disrintos
de pste pa 1an ks de aguello, ni son del oocontshe

m-hmuﬂnddmdm;m crédifas activos

s devdias e o sociedod”™, pGuamin, 15681

'Wh'm&ﬂmmptﬁm‘lﬂjwﬁkﬂdﬂﬁmdemm;mmmm”“r ot Rk
mmﬂ"m"ﬂﬂﬂﬂﬂﬂlﬁruﬂvﬂ!démnhfﬂp,mhmfmﬁ,m“m

iiipaikly amblentaimente, E condenso €5 QU

neciones § corporpciones™, [Epstein, 2003}
5 T reporte de EHES del E.B, Hedi Group s¢ centra en ef desarrollo gostenible, 5 bien es ciera que muthas

ompafies esttn interesadas principalmente en &l cumplimiento de las regulociones ambientales, &

desempes mblental del E.B. Hed! estd dinigido ol desarrollo sostenible. En su decloracidn de misidn, i

campefin tefale: E1 desevrolie sostenible no B35 uno cuestidn entre escoger entre crecimipnta § medi

m-Hﬂﬂumrmmrnﬂemmrrmﬂe!mdrﬂtﬂifmr:qw!lnlrnﬂhwmtﬂm eficiende de los

necwras con el iter £5 por los consecuencias ambientales o large plare. Este excelencio s mas que cofided del

m"mm;'rﬂﬂn refiere o coldad de procesos y, mds importante adn, calidod de la genfe. Lo ombinacik
e procesos, gente y productos hard que el desarrallo sostenible sea una reafidad, un

&
Hporlusidades para le compaie®, (Epsiein, 2003),
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capital de la compafiia es la polencialidad econdmica de la empresa eslaticaments
considerada (Guzman, 1%68). El capilal tiene una especial imporlancia para el
desarrollo del objeto social ambientaimente ejercido, porque cumple varias
finalidades, (i) como estructuracion del capital, ya que el capital es uno de los
requisitos fundamentales para su constitucidn, encontrandose representado por el
aporte de los socios en el momento de su conslilucidn, (i) como fondo de
produccion, ya que las compafilas mercantiles, para proceder a cumplir con la
consecucion del objeto social, necesitan de un fondo econdmico indispensable para
proceder a iniciar el proceso productivo (Guzman, 1968)". El capital de las
compafilas se encuentra destinada a la realizacidn de las actividades eslablecidas
&n su objeto social ambientalmente ejercido, y (ifi) como fondo de garantia y de
responsabilidad, en virtud de la solvencia que la compaila transmite a la sociedad,
¥ & su vez, la sociedad recepla y olorga su confianza (Guzmédn, 1968)", Una vez
constituida la compafila se crea una persona juridica independiente, con un
patrirr:c;niu social distinto de sus socios, individualmente considerados (Guzman,
1968},

Tanto por la estructuracidn del capital, como por la estructuracion del patrimonio o
como fondo de garantia y de responsabilidad, permite que lodos los terceros que
realicen aclos o contratos con una compaifiia determinada, no lo hacen lomando en
consideracion solamente el capital o el aporte de cada uno de los socios que |3
integran, sino también su capital patrimonial (Pinzdn, 1988)%, sin perjuicio de las
sanciones correspondientes, en caso de que la compaiila hubiere tenido incentivos
(COPCI)'. Es decir, que los terceros negocian directamente con el ente autdnomo
con personalidad juridica, formado por el capital aportado de todos sus Socios en

1 “ry of primigenia elementa scondmico con & que o compafiie cuento pars ko reokizocidn de operaciones
mevcontiles o dndustriches”. (Guemin, 1968].

W *F5 jo medida oe fo soivencio de lo empresa frente o terceros”. (Guemidn, 1968}

1 "Fatonces, 5 creéa un ende ideal, furldico-contable, gue permanece inmurable o o large de foda lo vida socisl,
que sefale fo cuantia minima gue debe lener ese esencioimente inestable potrimonda y se extablece ura hitida
distineica entre capital y patrimonko sociel; el primers és waa cifre permanente, abstrocte, formal y fleticla, el
segundo £3 urna cantidad variable, real y efectiva, £l capital es wno contidod matemdtico equivalente a o sumo
el walor normdngd de has occiones en que eitd dividido: con & nace y wive fo sodledod; pora modificorka, es
menester ung reforma del octo constitutive®, (Guemdn, 1968,

W “Un pctivo gue sivve de medio pova el deserrolio die lo octivided social, ¥ un posivo o Cupopago se encuentrg
wincwiods o afecte & actho; un ective gue, como social, no puede ser perseguido por bas Goresdores pevsonmies
de los socios, ¥ un pasivo parg cuyo poga no pueddn perseguirse fos bienes personales de los osociodos”
[Piredn, 1088).

" Art, 30 “Infrocclones.- constituyen cousales de infracoldn en ks que podnian incorl fos inversionistios que
s beneficien de lod incenbives gue prevd e normotive, fos sigwentes: el Incumplimients dalode
comprabady por sutoridod competente, de las leyes laborales, tributaries, de segunided socal o amblentales
del pals, ¥ demds Aormes que reguiea I inversidn,.. |ODPCI)
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su conslitucidn y por lodo el palrimonio que vaya gumentando o disminuyendo
durante su exislencia social, El palimonio social servira para garanlizar las
obligaciones contraidas por la sociedad a favor de terceros, en virlud de la prenda
general comin de los acreedores (CC)™.

4.1.4.- Los titulos de acciones/participaciones como representacion del capital
social de las compafias mercantiles.

El ordenamiento juridico ecuatoriano prevé la existencia de seis lipos de compafiias
mercantiles'?, dotadas lodas ellas, de personakdad juridica, empleada para asumir
riesgos empresariales para la consecucion del desarrollo sostenible y suslentable,
donde la presencia del accionista responde, precisamente, al aporie realizado. En
esta linea de ideas, los titulos de acciones/paricipaciones se estruciuran Como un
nicleo central, ya que la titularidad e inscripcion en el Libro de Acciones y Acciones
o Libro de Socios y Participaciones, conferirin a los mismos, la condicion de socio,
delerminando, de esta manera, el ejercicio de sus derechos y obligaciones. Es asi
que, el doctor Gustave Orlega Trujillo, sefiala que “la accion es un efecto del
contralo de suscripcién que hace nacer un titubo valor, cuyo conlenido no es de
caricler credilicio sino eminentemente de cardcler corporativo porque no da
derecho de crédito, sino que confiere a su titular un "siatus o calidad especial® que
es precisaments la calidad de accionisla y que le permile ejercer derechos muy
diferentes a los de crédito comdn™.

4.1.5.- Los principios de los titulos de acclones/participaciones.

La LC nos trae los principios que se encueniran inherenles a los tilulos de
acciones/participaciones, cuyos lifulares de los mismos, son los socios, como por
ejemplo, (i) el principio de libre negociabilidad, en virud del cual el accionista de
una compafiia mercantil, puede transferida en cualquier tiempo y sin limitaciones,
en virtud de que la compafila andnima es una sociedad cuyo capital social se

W st 3157 - “Todo obligockin personal da ol ocreedor el derecho de hocerio efectiva en todos los Bisnes roices
o muebles del deudior, sean presentes o futunos, exceptudndose selamente los no embargables, designadas en
ol art. 1634 (€C).

™ Art. 1. Hoy sels especies de compofiias de camercio, o sober: Lo compafia en nombre colective; La compariia
En Lovnandie simple y dividide por acciones; (o compariio de respansabiidad imitode; Lo compadio ondnims;
Lo seciedad por occlones simphiicode; , Lo compafio de economio minta. Estos seff especies dé compodins

conghileyen personas jundiens, Lo [ey reconoce, odemds, o compailio ovcidental o cuenios en partiipacida
fLe)

* “Waluwalers juridics de las acelanes emitidas por kes compafias andnimos.”, Rewiste Juridica, Universidad
Cotghen Somtingo de Guayaqull, JO16, 16, htrp:/fwww. revistajuridicaoniine, com/1990/08/naturalerajurdico-
ae-das-aeciones-emitides-por-foscompoos-oanimas/,
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encuentra dividido en acciones negociables?' y que “el derecho de negociar las
acciones libremente no admite limitaciones??, salvo excepciones establecidas en la
misma ley, (i) El principio de proporcionalidad, que se verifica, en el deracho de
preferencia (art.110) (art. 114(h) {art. 181); en la responsabilidad de los socios (art.
115} a percibir dividendos (arl. 195) (208) (arl. 298); derecho al volo (art. 210), {il)
el principio de igualdad en la parlicipacion de los beneficios sociales (art. 207(2); en
las participaciones (art. 106); también se encuentra incluide en la normativa
societaria, al sefialar que las acciones lendran derecho a volo en proporcién a su
valor pagado, (i) el principlo de indivisibilidad de las participaciones y acciones (art.
106) (art. 179).

4.2.- La emisién de titulos de acciones de las compaiiias mercantiles.
Una vez realizado los apores por pare de los socios a favor de la compafiia
mercantil, se debe proceder a la emision de los certificados provisionales ylo de los

titulos I:Iurmhws da acciones, ya que este aclo, mrmtllug.ra NMEH.UHEEELHHELB
compafii olorga a sus iet s, debiendo

suscribir, 1) el mnlrato de suscripcion de amlnnesﬂ (i) el Iltrm talonario de
acciones que hace la compafia a sus propietarios?? v, (iii) el asiento de inscripcitn,
de dicha realidad, en el Libro de Acciones y Accionistas™,

M Arg. 143.- Lo compofile andnimo es ung sociedod cuyo copital, dividido en occiones negociobles, estd
formode por la oportocidn de los aocionistas gue responden dnicomende por ef monte de sus ecciones..” (LE)
# art, 191.- £l derecho de negodiar los scciones ibremente no odmite dmitociones. Serdn volidas los pactos
entre accionistos que esfoblercan condicianes pana la negociocidn de acclones. Sin embarga, toles poctos na
serdn opoaibles o ferceros, sin peruicio de fos responsabivdades chles @ que hubdere lugar, ¥ en nimgun coso
podrdn perjudicor fos derechos de los acciontstas minoritaries™. [LCL

I Art, 165.- El contrato de farmecidn die b compafia determinard la formo de emisica y suseripeicn de los
CECTOREE.

Lo suscripcidn de ooclanes 5 wa contrata por of gue &l suscnibvente se compromete parg con lo comparta o
pogar un eporte y ser miembro de fo misma, sujetdndode a las narmos del estofuto y reglomentas, ¥ ogueia
& realirar todos los aetos necesarios pare lo constibucidn definitiva de Ie compadiia, @ recanacerls lo calidad
o pecioniste ¥ a entregorie ef titule correspondiente o cody oockin suscrita.

Eite controto £ pérfecclana por el hecho de lo suscripsidn par porte del suscriptor, sh que pueda sujetarse o
condicidn o medalidod gue, de exiatir, 12 teadedn pov no escritas, (LCL

H Arf, 177~ Los iftulos p certificades de ecciones 5¢ extenderdn én kbros tolonarios correlotivamente
awmergdos, Entregade el itule o & certificado of occioniste, fite suscribing el corré tpandiente talonario. Los
titulos y certificodos nomimatives se inscribirda, ademds, en ef Libro de Acciones y Acclonishas, en ef gue se
anoravdn ko sucesivas transferencios, la conshitucidn de denechos rneales p fas demids medificociones que
ocurron respecto of derecho sobre fos accianes. (LC)

B Art. 165 £ controto de formacidn de ko compafio determinard fa forma de emisiin y suscripcin de bas
BECIDNEE,

Lo sirgripeidn de acciones ef wn contreha por el gue &l suseriblente 12 compromele pova eon la compafio g
pagar wn aparte ¥ ser miembro de fe misma, sufeldndose o las normos def estatuto ¥ reglomentos, ¥ oguella

10
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La exteriorizacion ylo materializacitn de los aportes por los accionistas, en un “titulo
de accion®, que constituyen la expresion de los derechos que forman el status del
sm{l y parlanemn a Ia suhcategurla d& “litulos valores”, titulos de accion que

BACH - pai a“" wﬁalandu que los

Mﬂwﬂmmﬁmhﬂﬂmmﬂlm los
de aclas de junias generales, direclorios, el libro talonario v el de acciones y
m el de expedientes de las juntas generales y el de comunicaciones de

transferencias de acciones. Los Libros de la compafia son, por su propia
naturaleza, de caracter privado.

4.3.- La inscripcion en el Libro de Acciones y Accionistas de los titulares y las
sucesivas transferencias de titulos de acciones.

4.3.1.- El régimen de las acciones nominativas estan sujetas a un formalismo similar
al de los bienes muebles e inmuebles, que para algunos tratadistas, dicho régimen
constituye traba en el comercio accionario, no obstante, lo que supuestamente se

o realizor fodas los oolos necesarios para o constifucidn defimitiva de lo compafilg, o reconecerle lo calidod
e arcronista y @ entregarie ef btulo correspondiente o codo acoidn suscrila,
Exie controto se perfeccions por of hecho de fo suscriposdn por parte del suscripdor, sin gue puedo sujetarse o
condickin o modalidad que, de existiv, s tendrdn por no escritas. (LC)
M Art 263.- Los odmindstrodores estdn especlolmente abligodas a: 1. Ciddar, bajo su responsobilided, gue ie
Deven los fbras exigidas par ef Cdaigoe de Comercio y Nevar los Bbros o que se reflere el At 440 de esto Ley; 2
Llewar el itvo de octos de lo junta general; 3, Llevar ef libve de actes de los juntaos de odministrodoves o
directorios, consejas de adminitracitn o de wigileack, 5§ fos hublere; 4. Entregor a kos comisarias i presentar
por ko menos code ofie a lo funla genefal ung memaornis rarenoda acerce de lo siuocidn de o compaoitia,
orompaitada del bolance w del inventonio detollade y precizo de las existercias, @i come de lo cuenta de
pérdidas y ganancies. Lo falta de enfrego ¥ presentocidn aporfuna del bolonce por parte del edministrodor
sevd motivo pare que fo funto geneval aouerde $U remacidn, Sin peviticio de las responsobiVdodes en gue
Fubiere fncurrid; 5. Convacor o las juntos generoles de acclonistas conforme o le Ley v los estotutos, y, de
manera porficules, cuands conorcan que el copital de fa compadio ho disrminuica, @ fin de gue resuehva si se
kg pone en uidocidn conforme o ko dispuesta en el Art, 158 . 6. Interveniv en colidad de secretanios en los
funtas generades, sl en el estatulo no 52 hublere contemplads lo designacidn de secne tovio
Sin perfuicha de lo dispuesta en el lteral b) del Art. 20, es obligacidn del representante kegal de fa compaiiia
andnima presentor en el mes de enerp de codo ofie o ko Superintendencio de Compadias ¥ Volares la ndming
de ko3 compofifas extranjerss gue figuroren come occionistos supos, con indicocidn de los nombres,
nacignalidodes y domdicilias correspondientes, junio con xevocopias notaniodas de los certlficaciones ¥ de fas
ketas mencionodas en el orticule innumerado que Je sigue al Art. 221, que hubieren recibido de tales ooclondstas
segun diche articula,
51 by compolila no hubiere recibida ombos documentos por ko o las occionisios obiigodes o entregorios, lo
ebligacidn impuesta en el inciso anterior serd cumplida dentro de los cinco primeras digs del siguiente mes de
febvers, con indicacidn de fo accionista o acclonistas remisas. (LC)

1
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pierde en prontitud se gana en seguridad jurldica, porque se fundamenta en los
principios del sistema registral, siendo éstos, el de rogacion, consentimiento y traclo
sumpsim. Todo lo cual esta intimamente relacionado con la tilularidad de las
acciones.

La inscripcion en el Libro de Acciones y Accionistas constituye un mandato
imperativo, conforme lo prescribe el arliculo 177 de la Ley de Companias, siendo
obligacitn del representanle legal de la compafila, abrir el registro o el citado libro
& inscribir en é&l, los certificados provisionales o titulos de acciones que se emilan,
correspondiéndole realizar un asiento registral por cada cerlificado o titulo de accion
emitido.

Tanto en la primera inscripcidn como en las siguientes que se realicen acorde a la
normativa vigente deben ser ejecutas por el representante legal, quien efactia el
reconacimiento de la calidad del socio, en las personas a favor de la cual se hubiera
emitido el titulo, por ende, las negociaciones que se realicen posteriormente para
su eficacia deben inscribirse en el precitado Libro de Acciones y Accionista.

Asl mismo, cabe destacar que el proceso de inscripcidn de las tfransferencias de las
acciones es una aclividad reglada por los articilos 177,188 y 189 de la LC, donde
se recogen los principios generales del derecho registral, de rogacion,
consentimiento, fracto sucesivo y prioridad. 27

4.3.2.- De acuerdo al articulo 21 de la LC, todas las transferencias de acciones
({también las cesiones de paricipaciones) () tienen que ser comunicadas a |a
SUPERINTENDENCIA®), (i) dicha comunicacion, deben realizarla los
administradores de la compaiiia, (iij) deben indicar nombre y nacionalidad del
cedente y del cesionario, (iv) deben realizarla deniro de los B dias posteriores a la
inscripcion en los libros correspondientes.

4.3.3.- De acuerdo al articulo 189, primer inciso, de la LC, las transferencias de
acciones no surtira efecto contra la compaiiia, ni contra terceros, sino desde la
fecha de inscripcién en el libro de acciones y accionistas, dejando aclarado, que
dicha transferencia de acciones surle efecto, entre las partes, inmediatameante,
producida dicha transferencia, sin necesidad de inscripeién en el libro de acciones
y accionistas. De acuerdo a lo anteriormente expresado, podemos colegir que el
efecto de la inscripcion no es la validez del acto, como antdnimo de nulidad, sino
para que surta efeclos conira la compafia y conlra terceros, ya que el aclo es
perfectamente valido entre las paries intervinientes, en este caso, entre cedente y
cesionario.,

" *La aplicacitn de principios registrales al Libvo de Acciones y Accionistas”, doctor Pedvo Alvear lcaza,
Revista 3 de Derechs Socletario, pdging 104,

12
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El Diccionario de la Real Academia Espafiola, disponible en la pagina wab, remite
la palabra valida al verbe wvalidar; definiendola entre sus acepciones mas
coherentes para el contexto, como “Dar fuerza o firmeza a algo, hacerlo vilido”. A
su vez, el Diccionario ibldem define al adjetive valida, entre sus acepciones mas
coherantes para el contexto, como “Firme, subsistenle y que vale o debe valer
legalmente”. La diferencia conceptual entre las palabras valida y valida (sin tilde o
con tilde), es que los verbos pueden referirse a los tempos pasados, presentes o
futuros, mientras que los adjelivos siempre son presentes. Como por ejemplo, yo
valido algo gue hice mal (pasado) para que ahora (presente) sea valido. A su vez,
el Diccionario ib/dem define el adverbio validamente, como "De manera vélida®,
es decir, ligada al adjetive valida, y asi debe de ser, porque los adverbios
terminados en mente se encuentran ligados a un adjetivo.

Cuando el Iuglsladm construyd la primera linea, del sequndo inciso del articulo 189,
segundo inciso de la LC, indicando °...Esla inscripcidn se efectuarsd vélidamente
con la sola firma del representanie .regai de la compafia...", no se refirid al verbo
validar como algo que hay que ameglar en el futuro porgue en el pasado fue mal
hecho, sino al adjetivo valida, como algo que se perfieccicna en el presente,

4.34.- De acuerdo al articulo 189, segundo y lercer inciso de la LC, las
transferencias de acciones se realizan, dependiendo si las mismas se encuentren o
no inscritas en una bolsa de valores o inmovilizadas en un deposito centralizado de
compensacion o liquidacion de valores. Por lo tanto:

4.3.4.1.- 5i las acciones NO se encuentran inscritas en una bolsa de valores o
inmovilizadas en un depésito centralizado de compensacion o liquidacién de
valores establecido en el articulo 189, segundo inciso de la LC.-

En esle supueslo, la lransferencia de acciones puede ser realizada mediante (i) la
presentacidn y entrega de una comunicacion firmada conjuntamente por cedente y
cesionario, (i) comunicaciones separadas suscritas por cada uno de ellos que den
a conocer la transferencia, (iif) la presentacidn y entrega del (os) titulo (s) de accién
(es) transferidas. En tales casos, “...Esta inscripcion se efectuara vélidamente con
la sola firma del representante legal de fa compafiia, a la presentacion y enlrega de
una comunicacion firmada conjuntamente por cedenfe y cesionario; o de
comunicaciones separadas suscnias por cada uno de elos, que den a conocer Ia
transferencia; o del titulo objefo de fa cesidn. Dichas comunicaciones o el titulo,
segtn fuere dal caso, se archivardn en la compafifa, De haberse optado por la
presentacion y entrega del titulo objeto de la cesidn, és!e sera anulado y en su lugar
se emitird un nuevo iflulo a nombre del adquirente. ..”, es decir, si en cualquiera de
eslas lres formas se hubieren omitido algin requlsltn gue afeclare la validez de
aquellos actos.

13
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Todo lo anteriormente expresado, sin perjuicio, de aplicar las formalidades
especiales que tiene que cumplir el representante legal de la compaiiia, cuando la
transferancia de acciones es realizada mediante la modalidad de presentacidn y
enirega del litulo objelo de la cesién, ya que en lales circunstancias, dicho
representanie legal, a mas de firmar el libro de acciones y accionistas, debe anular
el titule v emilir uno nueve a nombre del cesionario.

4.3.4.2.- 51 las acciones S| se encuentran Inscritas en una bolsa de valores o
inmovilizadas en un depdsito centralizado de compensacién o liquidacién de
valores establecido en el articulo 189, tercer inciso de la LC.-

En el caso de acciones inscritas en una bolsa de valores o inmovilizadas en un
depdsito centralizado de compensacion y liguidacion de valores, 1a inscripcidn en el
libro de acciones y accionistas serd efectuada (i) por el depdsito ceniralizado, ()
con la sola presentacion del formulario de cesién firmado por la casa de valores que
actua como agente, (i) el depdsito centralizado mantendra los archivos y registros
da las transferencias y notificard timastralmente a la compafia, para lo cual llevara
al libro de acciones y accionistas, la ndmina de sus accionistas.

De lo anteriormente expuesto se puede colegir que los procesos de suscripcion y
emision de acciones; asi como, de la anotacién en los libros de la compafila de los
titulares de titulos de acciones, y de sus sucesivas transferencias, son actividades
de caracter estrictamente privado, cuyos responsables son los accionistas y
administradores correspondientes.

4.4.- De la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

4.4.1.- El Articulo 213 de la CRE eslablece que las superintendencias son
organismos técnicos de vigilancia y conlrol de las actividades econdmicas y de los
servicios que prestan las entidades plblicas y privadas, con el propdsito de quelas
mismas sa sujelen al ordenamiento juridico y al interés general, y cuyas facultades
se establecerdn en la ley.

4.4.2.- El articulo 226 de la CRE eslablece que todas las instituciones del Estado y
sus servidores ejerceran solamenie las compelencias y facultades gque les sean
atribuidas en la Constitucidn vy la lay.

4.4.3.-, El articulo 431 de la LC establece que la SUPERINTENDENCIA tendra,
enlre sus alribuclones, ejercer la vigilancla y control sobre las compaiilas nacionales
andnimas, en comandila por acciones y de economia mixla; las empresas
exiranjeras que ejerzan sus actividades en el Ecuador, cualquiera que fuere su
especie; las compafilas de responsabilidad limitada, y las bolsas de valores y demas
entes, &n los términos de la Ley de Mercado de Valoras.
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CONCLUSION:

Con los antecedentes anteriormente mencionados, la SUPERINTENDENCIA no
iene, dentro de sus aldbuciones constilucionales y legales, ejercer las
compelencias establecidas para (f) proceder a la emisidn de los certificados
provisionales yio de los tlitulos defimitivos de acciones, (i) otorgar el contrato de
suscripcion de acciones, (i) confeccionar el libro talonario de acciones que hace
la compaiila, para la constatacion de que los propietarics de los tilulos de acciones
han recibido dichos titulos, (iv) lievar a su cargo, y bajo su responsabilidad, el Libro
de Actiones y Accionistas, que incluye, enire otros, {iv.i) realizar los asientos de
inscripcidn de los titwlares de los titulos de acciones y (iv.ii) realizar los asientos de
inscripcidn de las sucesivas transferencias de los titulares de titulos de acciones.

5
CONTROL TOTAL Y CONTROL PARCIAL

Las reformas planteadas sobre el cambio de control institucional, si bien, en la
exposicién de motivos que respaldan este proyeclo, se menciona que se ha
reformulado el catdlogo laxative de aclos sociefanios celebrados por companias
sujetas & control parcial, que requerirdn de forma previa a su inscripcidn, de una
resolucidn aprobalonia de Superintendencia de Compafias, Valores y Seguros. De
esta manera, e proyeclo cenfra su alencidn en aquellos actos socislarios que
podrian lener una incidencia econdmica en la marca operacional de las compaflias,
asl como aguellos que abargquen modificaciones esfructivales soclelarias, la
propuesta trae implicito el cambio del control que a la fecha se realiza, es decir, el
control total, a todos sus controlados y el control posterior de los aclos
socielarios no sujetos a aprobacion institucional, per lo cual, adoptar un esquema
anlerior, se iderar _un ademas por las siguientes
Consideraciones:;

Reconocer que en &l iempo |a vigilancia y control de esta SUPERINTENDENCIA,
ha sido adecuada a las exigencias propias de la realidad nacional, lo que ha
parmitido superar en un nimero considerable los problemas evidenciados en cada
periodo, su logro se sustenta en la revisidn y actualizacion permanente de la
normaliva de la maleria y en las oporiunas y adecuadas reorganizaciones con la
finalidad de dar un mejor servicio y una Agil atencion a los usuarios, tendiente a
llegar a una adecuada vigllancia y a un eficiente control,
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Siendo asl, s importante que recordemos que ante 1a expansion de las pequedias
sociedades andnimas, se multiplich la labor de vigilancia y control institucional,
surgieron dos reformas al ariculo 441 de la LC hoy articulo 432, la primera fue la
de la Ley 58, R.0.594, de diciembre 30 de1986, y la segunda fue en el afio 1993,y
consia en la primera Ley de Mercado de Valores, numeral 24 del articulo 74,
producto de eslas dos reformas, se determind que: [a] que la yigilan control s&
dividid en total y parcial, segin el caso; [b] que la vigilancia y control total
comprende los aspeclos juridicos, societarios, econdmicos, financieros y contables;
[¢] que en @l inciso tercero del mencionado articulo 432 se describen quienes
estaban sujetos a control total: v, [d] que estaba claramente deferminade cuando
la institucidn ejercia o control parcial. Para referencia transcribimos
seguidamente, el contenido del precitado articulo 432:

“Art. 432.- La vigilancia y control a que se refiere el articulo 431 serd fotal o parcial,
segin el CAS0.
La vigilancia y conirol lotal comprende los aspeclos juridicos, socielanios, econdmicos,
financieros y comlables. La viglancia y control sard parcial cuando 5e concrafe a la
aprobacidn o negacidn que la Supenintendencia de Compafilas debe dar a la constitucidn
de laz socledades i a cualesgivera o ks aclos socielanios mencionados en el Arl. 33 de
esia Ley, 8 la declaracion de inaclividad, de disolucidn y de liguidacion y a fodo lo
relacionado con dichos procasos. En estos casos, la Supennfendencia podrd ordenar las
verificacionas gue considaran perfinenies,

La Superinfendencia de Compafias efercerd [a viglancia y control tofal de las compafias
emisoras de valoras que se inscriban en el regisiro del mercado de valores; las compafias
Holding que volundariamente hubieren conformado grupoes empresanales, las sociedades
de economia mixta ¥ [as que bajo fa forma juridica de socledades, constifuya ef Esladp; las
sucursales de compafias v olras empresas exiranjeras organizadas como Personss
Jjuridicas y fas asociaciones que ésfas formen y que aferzan sus achvidades en el Ecuador;
las bolsas de valores; y demds sociedades reguladas por la Lay de Mercado de Valores, de
las compariias que lengan una do las siguwenles caraclarisiicas: pasvos para con ferceros
gue superen la canfidad de doscientos milones de sucres; [a compaiiia andnima en la gue
el treinla par clento del capilal pagado perlenezca por lo menos & veinficinco acciomislas; ¥
aquélias que fengan por ko menos freinfa trabajadoras en ralacidn de dependencia,

La Supenniendencia ejercerd la vigilancla y control parcial respecfo de las demds
compafilas no referidas en el inciso anlarior. Las compafifas sujefas al confrol parcial sdio
dabarén remilir anualmente a la Superinfendencia de Compafias sus balances de situacion
¥ rosullados.

Mo ohstanta, cuando an vidud de una denuncia ¥ madiante inspaccidn s comprobare que
s@ ha violado los derachos de los socios o 58 ha coniravenido ef contrato social o a Ley én
peruicio de [a propla compaila, de sus socios o de lerceros, se dispondrd inmediatamante
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ia inlarvencitn de fa compafiia.

Ouedan excepfuadas de la vigilancia y control 8 que se refiere esle articulo, [as compafiias
gue én virud de leyes especiales se encuaniran sujelas al confrol de la Supernfendencia
da Bancos™ Enfasis incorporado-

Adviiéndose, que el conlrol parcial se limitaba a la aprobacién negacién de la
constitucion de compafiias, asl como de cualquiera de los actos societarios
posteriores previstos en el articulo 33 de la LC, lo cual, devino en varios problemas,
entre éstos, el tener bajo control miles de compafiias que muchas veces era
imposible dar con el lugar de su funcionamiento, con la agravanie que esiaba
limitada la actuacién del organismo de confrol respecto a la facultad de inspeccidn,
porque en el caso de control fotal, se actuaba de oficio o a pelicidn de parle, en
cambio en el control parcial, a peficion de parte, limitandose a cierlos aspectos
determinados en el arliculo 440 de la Ley de Companias.

Sislema que mantuvo durante 20 afios, ya que a través de la Ley Organica Para &l
Forlalecimiento y Optimizacion del Seclor, Societario y Bursalil, se introduce alaLC
una serie de reformas que con la finalidad de que la ley de la maltera se adapte a
las exigencias del nuevo orden constitucional, por lo cual, era preciso simplificar y
optimizar la racionalizacion de las tramitaciones que se realizan en la Institucion, lo
que también implicd cambiar el sistema de control, preponderandose el control
ex post al proceso de conslitucion y del registro de sociedades, que la vigilancia y
conirol sea sobre aspeclos juridicos, socielarios, econdmicos, financieros y
contables de lodos sus controlados, teniendo la facultad de disponer la verificacion
e inspeccion, cuando lo considere conveniente, tal como se determina el precitado
articulo 432, cuyo lexto reza:

“Art. 432 - (Sustituido por el Ar. 132 de la Ley &, R.0, 245-5, 20-\-2014).- La vigilancia
¥ control a que se refiere el articulo 431 serd ex post al proceso de constilucion y del
registro en el Regisiro de Sociedades.

La vigilancia y conirol comprende los aspeclos juridicos, socielarios, econdmicos,
financieros y confables. Para eslos efectos, [a Superintendencia podrd ordenar las
verificaciones e inspecclones que considere pertinentes.

La Superinfendencia de Compafias v Valores, adiclonalmante aprobard, de forma previa,
todos los aclos secielarios y efercerd la viglancia y conlrol de las compafilas emisoras de
valovas que se inscriban en el regisiro del mercado de valores; las compaiias Holding que
volunlaramente hubieran conformado grupos empresariales; las sociedades de economia
mixta y las que bajo fa forma juridica do sociedades, constituya el Estado; l6s sucursalas
da compafias U olras ampresas

exiranjeras, organizadas como parsonas furfdicas; las asociaciones y consorcios que
forman enire &l las compafias o empresas exiranjeras, las que formen con sociedades
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nacionales vigladas por la entidad, y las que éstas difimas forman entre &, ¥ que aferzan
sus aclividades en el Ecuador; I35 bolsas de valores; ¥ las demds sociedades reguladss
por la Lay de Mercado de Valoras.

Cuando en viffud de una denuncia o medianfe inspeceidn e comprobare que e han violado
los derachos de los socios, que se ha confravenido af conltrato social o [a ey, 0 que 5@ ha
abusado de la personalidad juridica de la socledad segin ko dispuesto en el A, 17; en
perjuicio de la propia compadia, de sus socios 0 lerceros, se dispondrd inmediatameanta fa
inrtervencidn da la compariia,

Adicionalments, de ser el caso, se cumplird con la obligacidn de reporfar a la entidad
encangada de reprnimir @/ lavado de aclivos, de haberse delectado indicios de las
operaciones pravislas en [as lefras ¢) y e) del Ad. 3 de la Loy para Reprimir y Prevenir al
Lavado de Acfivos, sin perfuicio de las acciones de los socios o lerceros, a que hubiere
lugar para el cobro de las indemnizaciones comespondientes.

Quedan excepluadas de la vigilancia y conlrol a que 5o refiere este articwo, las compafias
que en virfud de leyes aspeciales se encuentran sufelas al control de la Supernlendancia
de Bancos y Seguros™ Enfasis incorporado-

En definitiva, a la fecha el control de la SUPERINTENDENCIA ya no es total o
parcial, sino que se ejerce un control total sobre todas las companias referidas en
el articulo 431 de la LC. Control en el caso de la constitucidn es ex post, salvo a la
constitucion sucesiva que es previo, al igual que en los demas actos societarios
posteriores a la constitucion. El control de legalidad de las constituciones de
compafiias no es de responsabilidad institucional, son de los Notarios antes quienes
se otorgan los contralos conslitulivo y de los Registradores Mercantil, quienes
inscriben dichas constituciones.

Independientemente, de los prescrito en el supra citado articulo 432, solamente los
actos determinados en la Disposicion General Cuarta de la LC requieren resolucion
aprobatoria, de éstos, hay que considerar que no todos requieren inspeccidn, mas
auln, sl por las reformas a los articulos 332 y 343 de la LC (Suplemento del R.0.100
del 13 de diciembre de 2019) , se elimind la obligacion de incorporar a las escriluras
da trasformacin, fusién y por consiguiente de escision, el balance final cerrado un
dia antes del clorgamienio de la escritura publica. En la propuesta, si bien, se
dispone que el control total o parcial debera ser reglamentado por la
SUPERINTEMDENCIA, determina como obligacidn el realizarse una inspeccidn de
los actos socielarios de las compafilas sujetas a control tofal, previo a su
aprobacidn; y en el caso del control parcial, se aprobaran los aclos establecidos en
la Disposicién General Cuarta, sin inspeccion, evidenciandose que es un retroceso
al sisterna de control y vigilancia institucional,
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En todo caso, se deja constancia que en el ejercicio de las atribuciones de esta
SUPERINTENDECIA, se aplican los principios generales previstos en Capitulo | del
Libro | defl Codigo Orgénico Administrativo, preponderandose el  principio de
juridicidad previsto en el articulo 14, que establece: "La actuacidn adminisirativa se
somete a la Conslilucidn, a los instrumentos internacionales, a fa ley, a los
principios, & la jurisprudencia aplicable y al presenfe Codigo. La polestad
discrecional se wiilizard conforme a Derecho”.

B
CODIFICACION INTEGRAL DE LA LEY DE COMPARNIAS

La SUPERINTENDENCIA, con la finalidad de (i) incentivar un mejor manejo de los
enunciados normatives para la interpretacion y aplicacion de los mismaos y (i) que
la LC sirva como un instrumento de facil acceso y conocimiento del sector societario
y de la ciudadania, sugiere que el ordenamiento juridico societario entre en un
proceso de codificacion integral de su cuerpo normativo.

Con sentimientos de distinguida consideracion y estima.

Atentamente,

AB. VICTOR ANCHUNDIA PLACES
SUPERINTENDENTE DE COMPARNIAS,
VALORES Y SEGUROS
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