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RESUMEN:

La tesis clases de acciones en las compafilas de capital tiene como finalidad
determinar qué tipos y clases de acciones contempla la doctrina y la ley de compafias

ecuatoriana en una compaiiia de capital.

Para el efecto, en el primer capitulo se analiza a la persona juridica y a la sociedad,
sus origenes y teorias acerca de su naturaleza juridica. Se establece que existen dos
tipos de sociedades: las civiles y las mercantiles.

Posteriormente, en el segundo capitulo se establece que tipos de compafiias existen
en nuestra legislacion, se hace una breve descripcibn de sus caracteristicas y se

diferencia cuales son compairiias de personas y cudles de capital.

En el tercer capitulo se analiza la accibn como parte del capital, como titulo y como
derecho, se establecen cuales son sus caracteristicas, especialmente su funcion
legitimadora en cuanto titulo valor y su forma de transferencia. También se menciona la
clasificacion de los derechos del accionista y se los analiza en su clasificaciobn mas
usual: patrimoniales y politicos. Posteriormente, se realiza la clasificacion de las

acciones y se establece que tipos existen en nuestra legislacion.

En el cuarto capitulo se analiza exclusivamente las acciones ordinarias y preferidas,
sus caracteristicas, ventajas y desventajas. Se analiza que tipo de acciones preferidas
existen, su forma de creacion, que derechos otorgan en el &mbito politico y patrimonial.

Se realiza un analisis del Reglamento de Emisién de Acciones Preferidas.

A lo largo de todo el trabajo se hace mencion a la legislacibn comparada

especialmente a la argentina, mexicana y espariola.



INTRODUCCION

La compafiia nace con el fin de unir varios capitales individuales que dispersos, por si
solos son insuficientes para construir grandes negocios, por lo que los individuos en su
afan de emprender operaciones productivas unen dichos capitales conformando un

patrimonio auténomo e independiente con el fin de obtener ganancias.

La compafiia anénima es una de las formas mas utilizadas en la actualidad econémica
ecuatoriana, por todos los beneficios que ofrece tales como: limitacion de
responsabilidad y libertad de negociacién de las acciones, en tal virtud, es necesario
profundizar el estudio en los derechos que tienen los accionistas en dichas compafias,
para poder asesorar de mejor manera al cliente empresario 0 persona hatural que
requiere dinamismo en sus negocios, mas aun en un mundo cambiante y globalizado,

donde las relaciones econdmicas cada vez van en aumento.

Este estudio es de caracter investigativo y tiene como finalidad establecer que
diferencias existen entre las clases de acciones y especialmente que derechos le
otorgan al accionista la titularidad de cada una de ellas, y establecer si dichos derechos
son consecuentes con la finalidad de los accionistas al adquirirlas, pues la finalidad de
la creacién de acciones preferidas generalmente responde a necesidades econémicas,

pues es una forma de atraer capitales a través de un incentivo.

En principio todas las acciones de una Sociedad An6nima gozan de los mimos
derechos en los repartos de los beneficios que se obtengan durante la vida de la
sociedad. Pero pueden crear otra categoria de acciones que posean derechos
preferenciales sobre el resto. Las acciones preferidas son aquellas que conceden a su
titular derecho a voz pero no a voto (con algunas excepciones) pero el accionista
preferido se ve recompensado con privilegios de caracter patrimonial (en la distribucion

de utilidades y en el reembolso del capital).



Las acciones preferidas son utilizadas como mecanismos para incentivar el mercado
de capitales, y el ahorro de las personas, son un medio de financiamiento de la
empresa. La creacion de este tipo de acciones pretende dar un crecimiento al mercado

bursétil y una mayor capitalizacién a las companias.

En virtud que ésta inyeccion de capital generalmente se busca cuando la compafia ya
ha sido constituida, es necesario que se realice una reforma de Estatutos de la

compafia, ya que este tipo de acciones debe estar contempladas en el mismo.

Para la emisién de esta clase de acciones es necesario que se tome en cuenta las
ventajas y desventajas que representan para las personas que intervienen en este

proceso, como son: la sociedad, el inversionista y el mercado en general.

Las acciones preferidas en las compafiias an6nimas en nuestra sociedad no son muy
utilizadas, debido a que los accionistas de las compafiias desean intervenir
directamente en la direccion de la compafila y tener el control sobre el

desenvolvimiento de la misma, por la desconfianza que generalmente existe.

Por estas consideraciones es necesario comprender efectivamente que derechos y que
rentabilidad puede traer la suscripcion de este tipo de acciones principalmente
mediante el estudio de la compafiia que los emite y de las normas legales que rigen

este tipo de acciones.



CAPITULO |

EL CONTRATO DE SOCIEDAD Y LAS SOCIEDADES CIVILES EN EL ECUADOR

1.1 LA PERSONA JURIDICA:

El término persona para el diccionario de la Real Academia de la Lengua Espafiola, en
su sexta acepcién que es la correspondiente a la rama juridica, puede ser definido

como sujeto de derechos.*

A su vez, sujeto? de® derecho®, partiendo de las acepciones establecidas por la Real
Academia de la Lengua Espafiola, podria ser entendido como el ser que en toda
sociedad, tiene atribuido lo que expresa el titulo normativo que regula las relaciones
humanas la cual puede ser impuesta coactivamente. Es decir, no es mas que el ser
actuando en una relacién juridica determinada, resultando imposible que exista una

relacion juridica sin sujeto.

En efecto, un sujeto de derechos ha sido concebido tradicionalmente como uno de los
elementos de la relacion juridica, ademas del objeto y el titulo. De esta forma la
categoria de sujeto de derechos para el positivismo ha sido otorgada por el derecho y

! Larrea Holguin Juan, Manual Elementario de Derecho Civil del Ecuador, Volumen I, Corporacién de
Estudios y Publicaciones, Quito 7ma edicion actualizada, 2005, p. 111

2 Sujeto, ta. (Del lat. subiectus, part. pas. de subiicére, poner debajo, someter). 1l1.adj. Expuesto o
propenso a algo 2. Asunto o materia sobre que se habla o escribe. 3. Persona innominada. 4. Fil. Espiritu
humano, considerado en oposiciéon al mundo externo, en cualquiera de las relaciones de sensibilidad o de
conocimiento, y también en oposicion a si mismo como término de conciencia. 5. Fil. Ser del cual se
predica o anuncia algo 6. serl.(De seer).l. verbo sust. U. para afirmar de sujeto lo que significa el
atributo.

® De (Del lat. de). 1.prep. Denota posesion o pertenencia. 2.prep. Denota de dénde es, viene o sale alguien
0 algo.. 3. prep. Denota la materia de que esta hecho algo. 4.prep. U. para sefialar lo contenido en algo.
5.prep. Denota asunto o materia. 6.prep. Denota la causa u origen de algo. 7.prep. U. para expresar la
naturaleza, condicién o cualidad de alguien o algo

* Derecho; Conjunto de principios y normas, expresivos de una idea de justicia y de orden, que regulan las
relaciones humanas en toda sociedad y cuya observancia puede ser impuesta de manera coactiva




para las concepciones naturalistas ha sido reconocida por él exclusivamente en funcion

de las relaciones juridicas de las que este sujeto pueda ser parte.

Habiéndose definido como persona a un sujeto de derecho® cabria determinar que
existen dos tipos de personas, a saber, por un lado, la persona natural definida por el
articulo 41 del Cédigo Civil Ecuatoriano como todo individuo de la especie humana; v,
por otro lado, la persona juridica definida por el tratadista ecuatoriano Monsefior Juan
Larrea Holguin como “aquellos grupos de personas naturales u organizaciones
dotadas de bienes y que para conseguir el fin que se proponen son capaces de tener
derechos y de obligarse. Las personas, sean naturales o juridicas, por su parte, tienen
capacidad, la cual puede ser de goce, lo que significa la posibilidad de ser titular de
derechos y obligaciones o capacidad de ejercicio, lo que significa realizar actos

juridicos por si mismo.”®

Para el derecho ecuatoriano la persona juridica es una creacion legal realizada por el
legislador para que esta pueda tener una representacion, es decir contraer derechos y
obligaciones. En efecto el articulo 564 del Cédigo Civil dispone: “Se llama persona
juridica una persona ficticia, capaz de ejercer derechos y contraer obligaciones civiles y
de ser representada judicial y extrajudicialmente. Las personas juridicas son de dos

especies: corporaciones, y fundaciones de beneficencia publica...”

La persona juridica también ha sido denominada persona moral. Arturo Alessandri
manifiesta que “La persona juridica (o persona moral) es un sujeto de derechos y
obligaciones que existe fisicamente pero no como individuo humano sino como

institucién y que es creada por una o més personas fisicas para cumplir un papel.”

2 Larrea Holguin, Manual Elementario de Derecho Civil del Ecuador, p. 111

Ibidem.
" Alessandri Arturo, Tratado de Derecho Civil, Partes Preliminar y General, Tomo Primero, Editorial
Juridica de Chile, 1998.




“En el Vocabulario Juridico realizado bajo la direcciéon de Henri Capitant se determiné
gue la personalidad moral es la aptitud reconocida a una agrupacion o establecimiento
creado por el Estado o un particular, para tener en esa calidad existencia juridica
propia y ser sujetos de derechos. Ademas cita como ejemplos de personas morales de
derecho publico, el Estado, los departamentos, comunas, colonias, establecimientos
publicos (el Instituto, el Colegio de Francia, las Universidades, Facultades, Camaras de
Comercio, hospicios, institutos de beneficencia, organismos de viviendas baratas, etc) (
); ademas cita como ejemplos de personas morales de derecho privado las sociedades
civiles y comerciales, asociaciones declaradas o reconocidas de utilidad publica

(pequena y gran personalidad), sindicatos profesionales, etc().”

Para el reconocimiento de las personas juridicas existen varias teorias las cuales las
reconocen o niegan su existencia. En efecto, para los autores Martin Arecha y Garcia

Cueva “La naturaleza juridica de estos entes ha tenido una interesante evolucion:

a) Teoria de la ficcion (siglo XVIII) Principal sostenedor de esta teoria fue Savigny,
quien entendia que a las personas juridicas habia que considerarlas “como si
fueran persona”; por medio de esta ficcion se llegaba a admitir por
argumentaciones legales la existencia de tales entes, pero destacaba que el
hombre dotado de voluntad era el sujeto del derecho por excelencia...

b) Teoria de la realidad (siglo XIX) Sostenida principalmente por Michoud, quien la
elabor6 partiendo de la teoria de la institucion. Se afirma que la persona juridica
es una realidad social, por cuanto en ella existe un interés propio colectivo
distinto del de cada uno de los integrantes de la sociedad...

c) Teoria normativa Considera a la persona juridica como una disciplina que se
resuelve en normas ha sido sostenida por Francisco Ferrara. Por su parte

Kelsen también se ubica dentro de esta postura y afirma que la persona juridica

8 http://www.articuloz.com/leyes-articulos/personas-juridicas-403186.html



es un centro de imputacion de normas al que se le atribuyen derechos y

deberes concluye que dichos entes son creacion del derecho objetivo.”

Carlos Ducci, por su parte, ha referido las siguientes teorias explicativas respecto a la

naturaleza de la persona juridica o moral:

a) Teoria organicista.- Para esta teoria, las personas juridicas no son entes
artificiales creados por el Estado sino, por el contrario, realidades vivas, los
entes colectivos son organismos sociales dotados tanto como el ser humano de
una potestad propia de querer y por ello, capaces naturalmente de ser sujetos
de derecho.

b) Teoria de la institucion.- Esta teoria tiene su punto de partida en la observacién
de la realidad social, que demostraria que una de las tendencias mas firmes en
las sociedades contemporaneas es el desarrollo de la vida colectiva, de la vida
social. El ser humano abandona todo aislamiento, porque comprende que para
realizar sus fines y para satisfacer sus necesidades de todo orden precisa
unirse a otros hombres, asociarse a ellos, a partir de este punto nace la

necesidad de crear asociaciones®®

De otra parte, a las personas juridicas o morales podriamos clasificarlas de la siguiente

forma:

1) Personas juridicas de derecho publico: Aquéllas que representan a la autoridad
en sus funciones administrativas (el Estado, las municipalidades, etc.).

2) Personas juridicas de derecho privado: aquéllas que dependen de la iniciativa
particular, siendo de dos tipos:
2.1) Las que persiguen fines de lucro llamadas sociedades civiles y

comerciales.

° Arecha y Garcia Cueva, Sociedades Comerciales, Depalma, Segunda Edicion, Buenos Aires, 1976, p. 17
1 bucci Carlos, Derecho Civil Parte General, Editorial Juridica de Chile, 2007.



http://es.wikipedia.org/wiki/Estado
http://es.wikipedia.org/wiki/Potestad
http://es.wikipedia.org/wiki/Sociedad

2.2) Las que no persiguen ganancias, como las corporaciones y las

fundaciones.™

1.2.- EL CONTRATO DE SOCIEDAD:

1.2.1.- EL CONTRATO

Uno de los elementos de la relacién juridica es el titulo, es decir una norma juridica que
prevé una hip6tesis que en caso de producirse genera la consecuencia juridica prevista

por el legislador.

La hipotesis en definitiva es un acontecimiento, el cual, si crea, modifica o extingue
derechos subjetivos y las obligaciones correlativas que le son anexas se denomina
hecho juridico. Estos hechos, a su vez, si son realizados con la intencion de generar
los efectos antes referidos se denomina acto juridico el cual puede ser unilateral si se
forma por una sola parta o bilateral si intervienen en su formacion dos o més partes. A

estos ultimos se los denomina convencién y una especie de esta es el contrato.

En la doctrina se suele confundir a los Contratos con las Convenciones, pero son dos
conceptos diferentes. La Convencion es el consentimiento de dos o de varias
personas, para formar entre ellas cualquier compromiso, o0 para resolver uno
precedente, o para modificarlo. El Contrato es un acto juridico voluntario, que tiene por
objeto establecer una relacion juridica entre dos personas, obligando a la una para con
la otra a una especifica prestacion. De esta manera se puede establecer que la
Convencion es aquella que tiene por objeto la creacion, modificacién o extincion de una
obligacion; por su parte el objeto del Contrato es la formacion de una obligacion.

Siendo de esta manera la Convencion el género y el Contrato la especie.

™ http:/lwww.bcn.cl/ecivicaltiper.



http://www.bcn.cl/ecivica/tiper

Nuestro propio Codigo Civil confunde los conceptos y establece en el articulo 1454 que
contrato o convencidn es “un acto por el cual una parte se obliga para con otra a dar,

hacer o no hacer alguna cosa. Cada parte puede ser una o muchas personas.”

En realidad en esta definicion el legislador ha confundido los términos contrato y
convencién y ademas ha definido propiamente los contratos unilaterales es decir
aguellos en que se obliga una sola de las partes, opuestos a los bilaterales en que se

presentan obligaciones reciprocas conmutativa 0 no conmutativamente.

1.2.2.- EL CONTRATO DE SOCIEDAD:

El Codigo Civil Ecuatoriano regula el contrato de sociedad en el Libro IV denominado
“De las obligaciones en general y los contratos”, Titulo XXVI, siguiendo el modelo de
Andrés Bello y respecto la a sociedad manifiesta en el articulo 1957 que “sociedad o
compafiia es un contrato en que dos personas 0 mas personas estipulan poner algo en

comun, con el fin de dividir entre si los beneficios que de ello provengan.”

1.2.2.1.- DEFINICION:

La sociedad es toda reuniébn “de personas que se proponen conseguir un bien
comun... La sociedad es un contrato consensual por el cual dos o mas personas se
comprometen a poner en comun bienes o actividades de trabajo para alcanzar, un fin

licito de utilidad comun.™?

El concepto de sociedad se encuentra ligado al de asociacion ya que se deriva de €l
constituyendo la sociedad la especie y la asociacion el género, teniendo por causa la
primera el interés personal de los asociados. La sociedad en si consiste precisamente

en la voluntad de repartir un beneficio conseguido con la asociacion de recursos.

12 Eugene Petit, Tratado Elemental de Derecho Romano, Pag. 405.




Lo que las asociaciones y las sociedades tienen en comun es que cuanto mas dificiles
de conseguir son los objetivos de la asociacidbn mayor debe ser el nUmero de los que
concurren para alcanzarlos, ya que esto constituye una garantia de fuerza, de
expansion y de progreso, lo mismo si se trata de asociaciones dedicadas a la difusién

de las relaciones culturales o de sociedades por acciones.

La organizacién de una sociedad no puede darse si las personas no estan ligadas por
un vinculo que cimente los intereses comunes. Este vinculo se establece entre
personas determinadas y el momento de su nacimiento, su contenido y su extension,
gquedan fijados en el acto constitutivo. Las asociaciones se caracterizan por ser una

organizacién de personas y no un conjunto de bienes.

La sociedad es una relacion juridica, es el vinculo contractual entre los socios, pero los
sujetos son los socios que adquieren derechos, se obligan y responden personalmente
con su patrimonio; la sociedad se presenta, en lo externo, Unicamente como un
conjunto de los socios. La organizacion conduce a la unificacion de la voluntad y de la
accion, en ella se manifiesta la expresion de la voluntad colectiva y con ella se asegura
la aplicacion de los medios comunes a la consecucion del objetivo, sustrayéndolos de

la libre disposicion de cada uno de los socios.

En la sociedad el objeto es siempre comun, pero, a través de la organizacion, percute
sobre el interés particular de los participes. La sociedad tiene siempre finalidad

lucrativa.

Para dar vida a una sociedad es necesario que las partes manifiesten expresa o
tacitamente la voluntad, no tanto de poner en comun determinadas cosas 0 servicios,
como de cooperar juntos para el disfrute econdmico de estos bienes. Domina el

principio de confianza mutua.



1.2.2.2.- LA SOCIEDAD EN EL SISTEMA JURIDICO ROMANO:

El contrato de sociedad tiene su origen como casi todas las figuras juridicas de las
relaciones obligacionales y contractuales en el derecho romano y eran de dos tipos las

universales y las particulares:

En las primeras encontramos la sociedad omnium bonorum que segun Eugene Petit
era “aquella en que los asociados se comprometen a poner en comun todos sus bienes
presentes y venideros, Todas sus deudas se convierten en carga comin.”™® Esta era la
sociedad mas amplia puesto que tenia como finalidad fundamentalmente agrupar a
familias que se unian con esta figura y funcionaban como un todo. Para algunos
doctrinarios este es el antecedente de la moderna sociedad conyugal que es la Unica

institucion juridica en donde es posible esta unién de tipo general.

Distintas eran las émnium quae ex quaestu veniunt estaban constituidas no por todos
los bienes de los agrupados adquiridos en cualquier tiempo como en el caso de las
anteriores, sino con todos los bienes que producian a titulo oneroso sus asociados,

pero exclusivamente mientras la sociedad se encontraba vigente.

Como sociedades entre particulares se encuentran las unios rei, en las cuales, segun
Eugene Petit, “los asociados ponen en comun la propiedad o el uso de una o varios

cosas determinadas para explotarlas y repartir los beneficios.”™*

y las alicujus
negotiation las cuales permitian a sus asociados emprender en una determinada
actividad o negocio y que constituyen los mas cercanos antecedentes a las sociedades

mercantiles actuales.

Por otro lado, existian las sociedades vectigalium que tenian como objetivo especifico

el cobro de impuestos.

13 |bidem, p. 407.
 |bidem, p. 408.
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Finalmente encontramos dos tipos distintos de sociedades, de ubna parte, se
distinguian entre las sociedades quaestari con fines de lucro y aquellas sin estos fines
denominadas sinequaestari sin tales fines. De otra parte se distinguian las rerum en

que se aportaba capital de las operarum en que se aporta trabajo.

Sin embargo, la sociedad que puede ser entendida como el antecedente de la
sociedad anénima especialmente en cuanto al manejo de las acciones, era la societatis
publicanorum, sociedad que se encargaba de las mas importantes tareas del imperio
como la construccién de obra publica y en las cuales lo importante era la participacion

y no la persona, por tal razén dichas participaciones eran libremente transferibles.

Las sociedades romanas eran basicamente consensuales, es decir no eran solemnes
pues no requerian de ninguna formalidad, no eran reales pues no requerian la entrega
de bienes y tampoco era innominada puesto que no era necesaria la contra prestacion
para su nacimiento. Era bilateral pues todos los participes tenian obligaciones con los
otros contratantes, era intuito personae, salvo la societatis publicanorum, puesto que lo

importante era la persona que se asociaba y no el capital.

Uno de los elementos esenciales para el nacimiento de una sociedad era la afectis
societatis es decir el animo de los participes en agruparse; el aporte que debian
realizar y finalmente el objetivo comin que se perseguia y que motivaba la agrupacion.

Este elemento se presenta como fundamental también en las sociedades modernas.

Las sociedades en Roma se extinguian por muerte de los socios, por la llegada del
tiempo, por imposibilidad de cumplir el fin de la sociedad, por acuerdo de los socios,
por renuncia y por la accion civil derivada del incumplimiento de las obligaciones

sociales.
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En definitiva en Roma se encontraba muy reglado el contrato de sociedad, reglas que
definitivamente constituyen el antecedente mas relevante en la formacion de contrato

social contemporaneo vigente en el ordenamiento juridico ecuatoriano.

1.2.2.3.- CONTRATO DE SOCIEDAD CIVIL EN EL ECUADOR:

Teniendo como antecedente primigenio el sistema romano antes referido, podemos
encontrar a la sociedad y su regulacién en el Cédigo Civil ecuatoriano, cuya evolucion
normativa y teleolégica nos ha llevado a un sistema dual: por un lado la sociedad
(diferenciada por su naturaleza civil o mercantil) con fin lucrativo, y por otro lado la

asociacion que no tiene fin lucrativo.

De esta forma, en el libro | del Cédigo Civil se regulan las corporaciones y fundaciones
gue son personas juridicas sin fines de lucro, mientras que en libro IV se establecen las
sociedades con fines de lucro que pueden ser de caracter civii o mercantil. Las
sociedades de caracter mercantil actualmente estdn reguladas por la Ley de

Compaiiias.

Respecto a las sociedades con fines de lucro el articulo 1957 del Cédigo Civil dispone
que “Sociedad o compafiia es un contrato en que dos 0 mas personas estipulan poner
algo en comun, con el fin de dividir entre si los beneficios que de ello provengan. La
sociedad forma una persona juridica, distinta de los socios individualmente

considerados.”

Arturo Alessandri, respecto a este contrato manifiesta “El contrato que nos ocupa es
reunir capitales y aunar esfuerzos para alcanzar determinados objetos. Puede ser
objeto de una sociedad cualquiera actividad licita, pues en esta materia existe la mas
absoluta libertad; la ley so6lo ha prohibido la constitucion de sociedades que tengan
objeto o causa ilicitos, como seria las que se constituyeren para dedicarse a la trata de

blancas y otros fines reprobados por las buenas costumbres o contrarios al orden
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publico. La sociedad es un contrato que presenta los siguientes caracteres propios: Es
bilateral, pues impone obligaciones a todas las personas que intervienen en él; Es
conmutativo, porque las prestaciones de cada parte se consideran de un valor
equivalente al de las prestaciones de la otra u otras partes; Es oneroso, por cuanto
reporta utilidades para todas las partes; Es consensual, porque, por regla general, para
perfeccionarse no requiere solemnidad alguna, ni la entrega del aporte, pues segun la
definicion antes apuntada, las partes “estipulan poner algo en comun”, es decir, se
obligan a aportar; pero no se perfecciona el contrato mediante la entrega del aporte;
por excepcion son solemnes, la sociedad civil de responsabilidad limitada y la sociedad
civil anénima; y por regla general es un contrato en que la persona es determinante
para su celebracion, es decir, este contrato se celebra en consideracion a la personas
de los socios, intuito persona. Por excepcion, no siguen esta regla las sociedades
anénimas en las cuales desaparece la persona, porque lo importante en ellas es el
capital. No es indiferente al hombre asociarse con cualquier otro, pues la sociedad
descansa en la base de la confianza reciproca. De ahi que el error en la persona vicie
el consentimiento, la muerte de uno de los socios acarree la extinciéon de la sociedad, y
gue ninguno de los consocios pueda ceder sus derechos sino con la aprobacion de los

otros socios.™®

Las sociedades generales omnium bonorum no son posibles en el Ecuador y por lo
mismo no pueden aportarse todos los bienes con excepcién de la sociedad conyugal

que se rige por reglas especiales.

Las sociedades se rigen por lo estatuido contractualmente para tomar sus decisiones y
sino por mayoria de votos salvo para modificaciones sustanciales en que se requiere

unanimidad.

!5 Alessandri, Derecho Civil, pp. 505 y 506.
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Son elementos esenciales de este tipo de contratos el aporte que realizan los socios y
los beneficios econémicos que deben recibir, estos beneficios estaran regulados
contractualmente pudiendo someter esta decision a un tercero contra quien no podra
reclamarse salvo que se determine que existe evidente perjuicios y Unicamente durante
el transcurso de tres meses. Si el tercero no puede ejercer el encargo se entendera
que los beneficios o pérdidas se calculardan a prorrata del aporte realizado. Si una
persona aporta Unicamente su industria y percibe un rubro a pesar de que exista

pérdida no tendrd la calidad de socio.

Roberto Salgado Valdez manifiesta que “...son elementos esenciales del Contrato de
Sociedad, sin los cuales 0 no produce efecto alguno, o degenera en otro contrato
diferente, los siguientes: Que sean por lo menos dos personas (0 partes) quienes se
asocian; Aportes; Fondo Social; Participacion de ganancias y pérdidas; Objeto social;
Animo de Asociarse.- Del hecho de que la sociedad sea una persona moral o juridica
distinta de los socios individualmente considerados se desprenden las siguientes
consecuencias: Puede darse un domicilio diferente al de todos los socios; Adquiere el
dominio de los bienes que aportan los socios; El patrimonio es garantia o prenda
general de los acreedores sociales y no de los de cada socio; Tiene capacidad de goce

y capacidad de ejercicio.”™®

A su vez Ramoén Meza Barros manifiesta que “La doctrina sefala un Gltimo elemento
del contrato de sociedad: la affectio societatis. Las partes deben contratar con el
proposito de asociarse, de formar sociedad. Este elemento diferencia al contrato de
sociedad de otros contratos, por ejemplo, de un contrato de trabajo... Cada parte
efectia un aporte: el empleado aporta su trabajo. El contrato se celebra con el fin de
lograr un beneficio...Sin embargo no existe sociedad por que las partes no tienen

intencion de formarla: falta la affectio societatis.™’

16 Salgado Valdez Roberto, La Sociedad Anénima en el Ecuador, Publigraf, Quito, 1977, pp. 14 y 15.
" Meza Barros Ramoén, De las fuentes de las obligaciones, Manuales Juridicos, Chile, Pag. 315.
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1.2.2.3.1.- TIPOS DE SOCIEDADES EN EL ECUADOR:

La sociedad puede ser, por un lado, civil y por otro lado, mercantil o comercial,
distingue estos dos tipos de sociedades la posibilidad o no de realizar actividades de
comercio, en cualquier caso, le esta permitido a la sociedad civil regirse por las reglas

de la comercial si asi lo acuerdan sus socios.

La sociedad, a su vez, puede ser colectiva®, en comandita, o an6nima®, en la
primera todos los socios la administran por si 0 por un mandatario elegido de comdn
acuerdo, en la segunda, comandita,?’ uno o mas socios se obligan solamente hasta el
valor de sus aportes y finalmente en la tercera el fondo social es suministrado por

accionistas que s6lo son responsables por el valor de sus acciones.

Para Roberto Salgado Valdez “Se clasifican a las sociedades desde dos puntos de
vista civilmente o mercantiimente; aunque podemos también dividirlas en sociedades

de personas, de capitales y mixtas.

1.- Las sociedades civiles.- Son aquellas que caen bajo el campo civil y las rige el
Cadigo Civil.

2.- Las sociedades Comerciales o Mercantiles.- Son aquellas que caen bajo las reglas
del Cédigo de Comercio, y actualmente, como una segregacion de él: La Ley de
Compaiiias.

3.- Sociedades de Personas.- Predomina la consideracion a las personas que se
asocian.

4.- Sociedades de Capital.- Lo importante es el fondo social (su prototipo es la

Anoénima)

8 |as sociedades colectivas pueden tener uno 0 mas socios comanditarios.

¥ Las sociedades civiles anénimas estan sujetas a las mismas reglas que las sociedades comerciales
andnimas.

% |os socios comanditarios no pueden incluir sus nombres en la razon social, y tomar parte en la
administracion.
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5.- Sociedades Mixtas.- Concurren socios que responde solidariamente e
ilimitadamente y socios que responden sélo hasta el monto de su aportacion o de su

aportes (Como las Sociedades en Comandita)’™*

1.2.2.3.2.- PLAZO:

El plazo seré el establecido en el contrato, pero si el mismo nada indica al respecto, se
entiende que inicia con la suscripcion del mismo y dura toda la vida de los contratantes,
salvo que el negocio sea de duracion limitada, en cuyo caso este sera el plazo
atendiendo a la naturaleza de este tipo de contrato, el cual se lo celebra precisamente

para generar beneficios en virtud de ese negocio en especifico.

1.2.2.3.3.- ADMINISTRACION DE LAS SOCIEDADES COLECTIVAS:

Hay que distinguir dos casos, el primero cuando la administracion nace del propio
contrato de constitucion, en cuyo caso, la administracion puede ser encargada por
acuerdo de las partes a uno de los socios quien no puede renunciar sino por justa
causa prevista asi mismo contractualmente o por decision unanime de los socios y no
puede ser removido sino por causa grave, caso contrario, este hecho termina con la

sociedad.

Cuando la renuncia o remocion es justa, en cambio, continta la sociedad si se designo
otro administrador en el contrato inicial, en caso contrario, los socios pueden designar

otro administrador o llevarla conjuntamente a fin de que la sociedad continGe.

En el segundo caso el socio administrador puede renunciar o la mayoria puede revocar

el nombramiento.

%! Salgado, La Sociedad Anénima en el Ecuador, p. 13
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El socio administrador puede actuar, incluso contra la opinién de los socios, pero
siempre dentro de los limites legales y contractuales, pudiendo los socios oponerse a

los actos sino surten aun efectos juridicos.

Las atribuciones de los administradores deben constar expresamente en el contrato, y
lo que no estd establecido estara prohibido realizar salvo que se refiera al giro del
negocio sin poder realizar actos de disposicidn. Las cuentas de la gestién deberan ser
dadas conforme lo establece el contrato inicial y si no existe ninguna estipulacién al

respecto deberan ser presentadas cada afio.

Si no se ha designado administrador se entiende que cada socio ha recibido de los
otros las atribuciones para actuar. Conforme a las siguientes reglas segun el articulo
1985 del Cdédigo Civil “1. Cualquier socio tendra el derecho de oponerse a los actos
administrativos de otro, mientras esté pendiente su ejecucién o no hayan surtido
efectos legales; 2. Cada socio podra servirse, para su uso personal, de las cosas
pertenecientes al haber social, con tal que las emplee segun su destino ordinario,
y sin perjuicio de la sociedad y del justo uso de los otros; 3. Cada socio tendra el
derecho de obligar a los otros a que hagan con él las expensas necesarias para la
conservacion de las cosas sociales; y, 4. Ninguno de los socios podra hacer
innovaciones en los inmuebles que dependan de la sociedad, sin el consentimiento

de los otros.”

1.2.2.3.4.- OBLIGACIONES DE LOS SOCIOS ENTRE SiI:

“Mas bien deberiamos decir “Obligaciones de los socios respecto de la Sociedad” Esto,

por supuesto, no quiere decir que en las sociedades no existan relaciones entre los

socios, esto sucede especialmente entre las compafiias “de personas”?

%2 |bidem, p. 19
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Son obligaciones de los socios las siguientes:

a)
b)
c)

d)
e)
f)

9)

h)

)

Realizar su aporte en propiedad o usufructo

Pagar los perjuicios por el retardo en el aporte

Asumir la pérdida o deterioro de la cosa si aport6 el usufructo.

El saneamiento por eviccién si aporté un cuerpo cierto.

Aumentar los aportes si las circunstancias lo exigen para cumplir con el objeto
social.?®

No incorporar un tercero a la sociedad, pero si puede asociarse por si mismo
con este tercero en cuyo caso se genera una sociedad distinta.

Pagar a prorrata los gastos al socio que hubiese cumplido obligaciones
sociales.

Compatrtir con sus socios lo que haya recibido por el pago de una acreencia de
la sociedad, cuando los otros socios no hayan recibido su pago.

No beneficiarse mas que los otros socios aunque las gestiones hayan sido mas
lucrativas para la sociedad.

Pagar los que aun por culpa leve haya causado a la sociedad.

1.2.2.3.5.- OBLIGACIONES DE LOS SOCIOS RESPECTO DE TERCEROS:

“Sabemos que los socios gestores son intermediarios entre la sociedad y los terceros

gue con ella contratan. Si el socio actia a nombre de la sociedad estando autorizado,

obliga a la sociedad, si no esta autorizado, el vinculo juridico existird Gnicamente entre

el gestor y el tercero. En las relaciones de la sociedad con terceros; estos son

solamente los que no tienen la calidad de socios, sino los socios mismos que llegan a

contratar con la sociedad.”®*

Son obligaciones de los socios con terceras personas las siguientes:

%3 Si no lo hace puede retirarse.
?* Ibidem
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a)
b)

Responder por las obligaciones que contrata a su propio nombre.”
Pagar las obligaciones sociales a prorrata de su aporte.

1.2.2.3.6.- LA DISOLUCION DE LA SOCIEDAD:

Roberto Salgado manifiesta que “La sociedad puede disolverse 1.- De pleno derecho;

2.- Voluntariamente; y, 3.- Por fallo judicial™®

Del andlisis del Cédigo Civil se puede determinar que la sociedad puede terminar por

las siguientes causas:

a)

b)
c)
d)
e)
f)
g9)

h)

)

Por la expiracion del plazo, o por el cumplimiento de una condicién, pero
puede prorrogarse contractualmente.

Por la finalizacién del negocio para que fue contraida.

Por insolvencia,

Por la extincion total de la cosa o cosas que forman su objeto.

Por la falta del aporte prometido.

Por perecer la cosa aportada si la sociedad no puede continuar sin ella.

Por la muerte de cualquiera de los socios a menos que por disposicion legal o
contractual deba continuar con los herederos® o sin ellos.

Por Incapacidad o insolvencia de alguno de los socios, aunque puede continuar
con su representante.

Por el acuerdo unanime de los socios.

Por renuncia® oportuna® de uno de los socios, pero si la sociedad tiene tiempo
fijo o se constituyd para un negocio especifico solo podra hacerlo si esto se

prevé contractualmente o si existe grave motivo.

% Contrata a nombre de la sociedad cuando consta en el contrato o esto es inequivoco.
%% salgado, La Sociedad Anénima en Ecuador, p. 22
%" Contractualmente puede pactarse que no entre algun heredero.
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De otra parte, segun el articulo 2018 del Cédigo Civil “La disolucién de la sociedad
no podra alegarse contra terceros, sino en los casos siguientes: 1. Cuando la sociedad
ha expirado por la llegada del dia cierto prefijado para su terminacién en el contrato; 2.
Cuando se ha dado aviso de la disolucién en un periédico del cantén, o por carteles
fijados en tres parajes de los mas frecuentados del mismo; y, 3. Cuando se pruebe

que el tercero ha tenido oportunamente noticia de ella por cualesquiera medios.”

8 No surte efecto sino por el acto de la notificacion.

* Renuncia intempestivamente el socio que lo hace cuando su separacion es perjudicial a los
intereses sociales. La sociedad continuara entonces hasta la terminacion de los negocios pendientes,
en que fuere necesaria la cooperacion del renunciante.
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CAPITULO Il

LAS SOCIEDADES MERCANTILES EN EL ECUADOR

En el Ecuador, en 1878 se independiz6 el Derecho Mercantil del Derecho Civil y el 27
de enero de 1964 se independiza el Derecho Societario del Derecho Mercantil. En
efecto, en esa fecha se dicté la primera Ley de Compariias, mediante Decreto
Supremo N° 162, publicado en Registro Oficial N° 181 de 15 de Febrero del mismo

afno.

Posteriormente, la Superintendencia de Compafias mediante Resolucion N° 319 de 6
de Mayo de 1968 expide la Primera Codificacion de la Ley de Compafiias que se
publicé en el Registro Oficial N° 424 del 19 de julio de 1968.

Posteriormente, el sistema juridico societario se completd con las normas comunitarias
andinas adoptadas por el Ecuador en virtud de su pertenencia a la Comunidad Andina

de Naciones.

El 15 de mayo de 2009, en el Registro Oficial No. 591 se publicaron las ultimas
reformas realizadas a la Ley de Compafifas®, tomando en cuenta las disposiciones
constitucionales establecidas en los articulos 335, 336 y 339 de la Constitucién de la
Republica. Para la mencionada reforma se hizo un andlisis historico respecto a la
evolucion historica de la ley de Compafiias en el Ecuador, y en los considerandos se
realiza una referencia expresa al Codigo de Comercio de 1906, a la Ley de
Compafiias de 1964 y a la Decisién 24 de la Comision del Acuerdo de Cartagena,
publicada en el Registro Oficial No. 264 del 12 de julio de 1971 y al Decreto Supremo
No. 1353-A publicado en el Registro Oficial No. 720 del 13 de enero de 1975.

2.1.- TIPOS DE SOCIEDADES MERCANTILES EN EL ECUADOR:

% Relativas a la identificacion necesaria de todos los socios o accionistas de las compafiias de Comercio.
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El articulo 2 de la Ley de Compafiias establece los tipos de compafiia que existen en el
Ecuador, dicho articulo establece:

“Art. 2.- Hay cinco especies de compafiias de comercio, a saber:

- La compaiiia en nombre colectivo;

- La compafiia en comandita simple y dividida por acciones;
- La compafiia de responsabilidad limitada;

- La compafiia an6nima; y,

- La compaifia de economia mixta.

Estas cinco especies de compafiias constituyen personas juridicas. La Ley reconoce,

ademas, la compafiia accidental o cuentas en patrticipacion.”

La vigilancia de las compafiias nacionales anénimas, en comandita por acciones, de
economia mixta y de las compafias de responsabilidad limitada la ejerce la
Superintendencia de Compafiias conforme lo establece el articulo 431! y 432%* de la
Ley de Compafiias, pudiendo este control ser total (aspectos juridicos, societarios,
economicos, financieros y contables) o parcial (aprobacién o negacién de actos

societarios). El control total sera efectuado a las compafiias que tengan una de las

% La Superintendencia de Compalfiias tiene personalidad juridica, y su primera autoridad y representante
legal es el Superintendente de Compafiias. La Superintendencia de Compaiiias ejercera la vigilancia y
control: a) De las compafiias nacionales an6nimas, en comandita por acciones y de economia mixta, en
general; b) De las empresas extranjeras que ejerzan sus actividades en el Ecuador, cualquiera que fuere
su especie; ¢) De las compafiias de responsabilidad limitada; y, d) De las bolsas de valores y demas
entes, en los términos de la Ley de Mercado de Valores.

2 a vigilancia y control a que se refiere el articulo 431 sera total o parcial, segun el caso. La vigilancia y
control total comprende los aspectos juridicos, societarios, econdémicos, financieros y contables. La
vigilancia y control sera parcial cuando se concrete a la aprobacion o negacién que la Superintendencia de
Compafilas debe dar a la constitucion de las sociedades y a cualesquiera de los actos societarios
mencionados en el Art. 33 de esta Ley, a la declaracion de inactividad, de disolucion y de liquidacion y a
todo lo relacionado con dichos procesos. En estos casos, la Superintendencia podra ordenar las
verificaciones que considerare pertinentes .... Las compafiias sujetas al control parcial sélo deberan
remitir anualmente a la Superintendencia de Compafiias sus balances de situacién y resultados...
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siguientes caracteristicas: pasivos para con terceros que superen la cantidad de
doscientos millones de sucres, la compafiia an6nima en la que el treinta por ciento del
capital pagado pertenezca por o menos a veinticinco accionistas; y aquellas que

tengan por lo menos treinta trabajadores en relacién de dependencia.

La Superintendencia de Compainiias es el organismo regulador, de vigilancia, auditoria,
intervencion y control respecto a las sociedades enumeradas en el articulo 2 de la Ley
de Compaiiias. Al respecto el articulo 213 de la Constitucion de la Republica establece:
“Las superintendencias son organismos técnicos de vigilancia, auditoria, intervencion y
control de las actividades econdmicas, sociales y ambientales, y de los servicios que
prestan las entidades publicas y privadas, con el propdsito de que estas actividades y
servicios se sujeten al ordenamiento juridico y atiendan al interés general. Las
superintendencias actuaran de oficio o por requerimiento ciudadano. Las facultades
especificas de las superintendencias y las areas que requieran del control, auditoria y
vigilancia de cada una de ellas se determinaran de acuerdo con la ley. Las
superintendencias seran dirigidas y representadas por las superintendentas o
superintendentes. La ley determinara los requisitos que deban cumplir quienes aspiren
a dirigir estas entidades. Las superintendentas o los superintendentes seran
nombrados por el Consejo de Participacion Ciudadana y Control Social de una terna
gue enviara la Presidenta o Presidente de la Republica, conformada con criterios de
especialidad y méritos y sujeta a escrutinio publico y derecho de impugnacién

ciudadana.”

En definitiva, los actos societarios deben tener la aprobacion de la Superintendencia de
Compaifiias, de esta forma, por ejemplo estédn sujetas a la aprobacion la disolucion
voluntaria anticipada, el aumento de capital, la disminucibn de capital, la
transformacion de la compafiia, el cambio de objeto social, el cambio de domicilio, la
fusion y la escision de compafiias. La Superintendencia de Compafiias asi mismo
emite doctrinas respecto al tratamiento que se debe dar a las compafiias y las

relaciones juridicas que se originan en relacion a ellas.
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Es preciso destacar, adicionalmente, que el Mercado de Valores se encuentra adscrito
a la Superintendencia de Compafiias, sin embargo goza de cierta autonomia, ya que

también tiene la competencia de emitir doctrinas en relacién a su materia.

2.2.- DIFERENCIAS ENTRE COMPANIAS DE PERSONAS Y DE CAPITAL:

De las compafiias antes referidas y enumeradas por el articulo 2 de la Ley de
Compaiiias, la compafiia en nombre colectivo, la compafiia en comandita simple y la
responsabilidad limitada son consideradas compafiias de personas y las compafiia
anobnima, de economia mixta y en comandita por acciones son consideradas

compafias de capital.

La primera gran distincion entre las sociedades de Personas y las sociedades de
Capital es que “en las primeras mas importante es la calidad de los socios que el
capital aportado; en cambio, en las segundas, la consideracion de la persona no
importa tanto, sino la del capital. En las sociedades de Personas, los socios tienen una
responsabilidad solidaria e ilimitada frente a terceros; en camino, en las Sociedades de

Capital, los socios responden solamente con el capital aportado.”*

Para el Dr. Carlos Ramirez Romero “Las comparfias pueden clasificarse desde
diversos puntos de vista: 1.6.1. Por la predominancia del factor capital y de lo relativo a
las personas.- Desde este punto de vista, la legislacion y la doctrina clasifican a las
comparias en capitalistas y personalistas... Por principio en las compafias
capitalistas, prevalece el factor capital, importa mas la suma de capital con que se
puede contar, antes que quien lo aporte; mientras que en las personalistas prevalece

sobre el capital la consideracién de la persona y la cualidades personales del socio:

% Salgado, La Sociedad Anénima en el Ecuador, p. 23
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debe existir conocimiento y confianza mutua entre los socios; son elementos

importantes en la compafiia: la solvencia, el prestigio, los conocimientos del socio.”**

En definitiva, en las compafiias personalistas, lo que interesa son las calidades
personales de los socios y en tal virtud en las compafiias personalistas no se admiten
suscripcién publica de capital, no se admite libre comercializacion de participaciones
sino que se requiere el consentimiento de todos los participes, por esta misma razén
las participaciones no son endosables y requieren de escritura publica para su
transferencia, finalmente dado el caracter personalista de estas empresas la

administracién pueden realizarla los socios.

2.2.1.- TIPOS DE COMPANIAS PERSONALISTAS:

Son compafias personalistas: La compafiia en nombre colectivo, la compafia en

comandita simple y la compafiia de responsabilidad limitada.

2.2.1.1.- LA COMPANIA EN NOMBRE COLECTIVO:

“La compafiia colectiva es tipicamente personalista; y por lo tanto su configuracién
juridica obedece a esta clasificacion de personalista. En su origen se constituyé como
una sociedad familiar, por ello conserva el principio de conocimiento y confianza que
debe existir entre los socios para constituir esta especie. Lo que tipifica a esta
compainiia es la responsabilidad solidaria e ilimitada por las obligaciones sociales que
tienen los socios...La compaiiia colectiva puede ser definida como aquella que se
contrae entre dos 0 mas personas que aportan capitales o industria, que responden

solidaria e ilimitadamente y operan bajo una razén social.”®

34 Ramirez Romero Carlos, Derecho Societario, Texto Guia, UTPL, p. 123.
% |bidem, p. 155.
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En efecto, esta compafiia se rige por el principio de conocimiento y confianza entre los

socios y no admite suscripcién publica de capital.

El contrato de comparfiia en nombre colectivo se celebra entre dos o mas personas
quienes deben celebrarlo por escritura publica, la cual debe ser aprobada por un Juez
de lo Civil y no esta sujeta a ningun tipo de control por parte de la Superintendencia de

Compaiiias.

El nombre de la compafiia debe ser una razén social que es la férmula enunciativa de
los nombre de todos los socios, o de algunos de ellos, con la agregacién de las

palabras “y compania”.

La Ley no sefiala para esta compafiia un minimo de capital fundacional; los aportes de
capital no estan representados por titulos negociables y para la constitucion de este
tipo de compafiia se debe pagar no menos del cincuenta por ciento del capital

suscrito.

La caracteristica principal es que por las obligaciones sociales los socios responden en

forma solidaria e ilimitada.

El socio de la compafiia en nombre colectivo tiene derecho a percibir utilidades,
participar en las deliberaciones y resoluciones de la compafiia; controlar la
administracion; votar en la designacion de los administradores; y, recurrir a los jueces
por la via verbal sumaria, solicitando la revocacién del nombramiento de administrador.
Este tipo de sociedades mercantiles se encuentran reguladas por los articulos 36 a 58

y 74 a 91 de la Ley de Compafiias.

2.2.1.2.- COMPANIA EN COMANDITA SIMPLE:

“Lo que tipifica a las sociedades en comandita es que se constituyen por dos clases de

socios: los comanditados, que responden en forma solidaria e ilimitada por las
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obligaciones sociales, tienen derecho a administrar la compafiia, sus nombres integran
la razdén social; y, los comanditarios, simples suministradores de fondos que responden
en forma limitada, estdn excluidos de la administracion y del nombre, son socios
ocultos. Es una especie con dos modalidades: la en comandita simple y la en

comandita por acciones...” %

En efecto, este tipo de compafia tiene dos clases de socios y se contrae entre uno o
varios socios solidaria e ilimitadamente responsables llamados socios comanditados y
uno o mas socios suministradores de fondos, llamados socios comanditarios, cuya

responsabilidad se limita al monto de sus aportes.

Este tipo de compainiia, regulada en la Ley de Compafias a partir del articulo 59 y
hasta el articulo 71 inclusive, se constituye bajo una razon social que consiste en el
nombre de uno o varios de los socios comanditados, al que se agregara las palabras
“Compafiia en comandita”, la ley no regula un minimo de capital fundacional y la

administracion esta a cargo de los socios comanditados.

Los socios comanditarios que responden Unicamente hasta el monto de su aporte, no
pueden realizar actos de gestion o administracion y solo tiene derecho al examen,
inspeccion, vigilancia y verificacién de las gestiones y negocios de la compafia; a
percibir los beneficios de su aporte y a participar en las deliberaciones con su opinién y
consejo. Por su parte los comanditados, responden solidariamente y hasta con su

propio patrimonio por las obligaciones sociales.

La compafiia en comandita simple se constituye en la misma forma que una compafiia
en nombre colectivo y tampoco estd sujeta al control de la Superintendencia de

Compaiiias.

2.2.1.3.- COMPANIAS DE RESPONSABILIDAD LIMITADA:

% |bidem
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El articulo 92 de la Ley de Compaiias dispone que “La compariia de responsabilidad
limitada es la que se contrae entre tres 0 mas personas, que solamente responden por
las obligaciones sociales hasta el monto de sus aportaciones individuales y hacen el
comercio bajo una razén social o0 denominaciéon objetiva, a la que se afadird, en todo
caso, las palabras "Compariia Limitada" o su correspondiente abreviatura. Si se
utilizare una denominacién objetiva sera una que no pueda confundirse con la de una
compafia preexistente. Los términos comunes y los que sirven para determinar una
clase de empresa, como "comercial", "industrial", "agricola", "constructora", etc., no

seran de uso exclusivo e iran acompafiados de una expresion peculiar.

Si no se hubiere cumplido con las disposiciones de esta Ley para la constitucién de la
compafia, las personas naturales o juridicas, no podran usar en anuncios, membretes
de cartas, circulares, prospectos u otros documentos, un nombre, expresion o sigla que

indiquen o sugieran que se trata de una compafiia de responsabilidad limitada.

Los que contravinieren a lo dispuesto en el inciso anterior, seran sancionados con
arreglo a lo prescrito en el Art. 445. La multa tendra el destino indicado en tal precepto
legal. Impuesta la sancion, el Superintendente de Compafiias notificara al Ministerio de

Finanzas para la recaudacion correspondiente.

En esta compafiia el capital estara representado por participaciones que podran

transferirse de acuerdo con lo que dispone el Art. 113 de la Ley de Compafiias.”

Para el Dr. Carlos Ramirez Romero, “esta compariia nace ante la necesidad de una
determinada organizacién juridica adecuada a la pequefia y mediana empresa,
evitando los riesgos, desventajas e inconvenientes existentes a la fecha... El Profesor
italiano Asquini, citado por Brunetti sefiala al respecto “La introduccion de la sociedad

(de responsabilidad limitada) no es una invencion arbitraria de un legislador... sino el
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producto de una tendencia real de la economia moderna hacia la intensificacion del

movimiento asociativo y de la creciente imposicién del principio de responsabilidad.”’

La Compafiia de Responsabilidad Limitada, es la que se contrae con un minimo de dos
personas, y puede tener como maximo un nimero de quince y si durante su existencia
juridica llegare a exceder este numero debera transformarse en otra clase de

compainiia o debera disolverse.

En ésta especie de compariias sus socios responden Unicamente por las obligaciones
sociales hasta el monto de sus aportaciones individuales, y hacen el comercio bajo su
razén social o nombre de la empresa acompafiado siempre de una expresion peculiar

para que no pueda confundiese con otra compafiia.

En esta especie de compafiias el nombre puede consistir en una razén social, una
denominacién objetiva o de fantasia. La presentacion de la solicitud de aprobacién que
debe ser suscrita por un abogado se la realizara al Superintendente de Compafiias,

acompafando tres copias certificadas de la escritura de constitucion de la compafia.

El capital minimo con el que debe constituirse la compafiia de Responsabilidad
Limitada, es de cuatrocientos délares. El capital debera suscribirse integramente y
pagarse al menos en el cincuenta por ciento del valor nominal de cada participacion y
su saldo debera cancelarse en un plazo no mayor a doce meses. Las aportaciones
pueden consistir por una parte en numerario o dinero y, por otra parte, en especies o
bienes muebles o inmuebles e intangibles. En cualquier caso las especies deben
corresponder a la actividad o actividades que integren el objeto de la compafiia. El
socio que ingrese con bienes, se hard constar en la escritura de constitucion, el bien,
su valor, la transferencia de dominio a favor de la compafiia, y dichos bienes seran

avaluados por los socios o por peritos designados por ellos.

% |bidem, p. 283
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La cesion de las participaciones de los socios en una compaifiia de responsabilidad
limitada deberd realizarse por escritura publica, lo cual se anotard en el libro

correspondiente de la compaiiia.

Este tipo de companiias estan regulados del articulo 92 al articulo 142 de la Ley de

Compaiiias.

Es preciso destacar que en el Ecuador, bajo la aprobacién del Juez de lo Civil pueden
existir compafiias unipersonales de responsabilidad limitada. “La Empresa Unipersonal
de Responsabilidad Limitada, estructura juridica creada en virtud de la Ley 2005-27
publicada en el Registro Oficial No. 196 del 26 de Enero del 2006 constituye una nueva
alternativa para quiénes en forma individual, es decir, sin el concurso de socios,
buscan formalizar e institucionalizar el ejercicio de una actividad comercial determinada
a través de una persona juridica. La Empresa Unipersonal de Responsabilidad
Limitada, constituye entonces, una alternativa para quienes buscan formalizar el
ejercicio de una actividad comercial determinada a través de una persona juridica pero
sin el requerimiento de socios. Asi pues, esta clase de empresa no requiere para su
conformacion de la concurrencia de varias personas, con una sola basta; si bien su
constitucion requiere de solemnidades no esta sujeta al control de la Superintendencia
de Compaiiias, su Unico propietario no necesita aprobacién de ningln érgano interno
de la compafila para enajenar o disponer de los bienes de la misma, su
responsabilidad esta limitada al monto del capital destinado para la realizacion de
actos de comercio, y la representacion legal es ilimitada, bastando la sola firma del

gerente-propietario o del apoderado que este designe, para obligar a la empresa.”™®

2.2.2.- LAS SOCIEDADES DE CAPITAL:

38http://webcache.googIeusercontent.(:om/search?qzcache:k_erlIteZCJ:Www.ortegaabogados-
ec.com/aldia/boletines
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El objeto principal de este estudio constituye los tipos de acciones de este tipo de
companiias, conocidas como compafiias de capital y entre las cuales encontramos las

siguientes:

2.2.2.1.- COMPANIA EN COMANDITA POR ACCIONES:

En esta compafiia, al igual que la compafiia en comandita simple, se constituye entre

dos clases de socios: comanditados y comanditarios.

La compafiia tiene una razén social que se forma con los nombres de uno o mas
socios solidariamente responsables llamados socios comanditados, seguido de las
palabras “compania en comandita”. El capital de esta compafiia se divide en acciones
nominativas de un valor nominal igual. La décima parte del capital social, por lo menos,
debe ser aportada por los socios solidariamente responsables, es decir por los
comanditados a quienes ademas corresponde la administracién de la sociedad. A los
socios comanditarios se entregan acciones mientras que a los comanditados se

entregan certificados nominativos intransferibles.

La Ley de Compaifiias establece que en lo no regulado para esta compafiia se rige por

las reglas de la Compafiia Andnima.

Antonio Brunetti tratadista argentino manifiesta que “en el ordenamiento del nuevo
Cddigo, la sociedad en comandita por acciones figura como un subtipo de la sociedad
por acciones, aungque contiene algunos de los elementos de las sociedades
personales. Como en el esquema de la sociedad en comandita simple, predomina la
figura de los socios colectivos, dirigentes de la empresa, representantes de la sociedad

y responsables sin limitaciones por sus obligaciones, pero la organizacion de la
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sociedad es netamente capitalista por que el capital, fraccionado en acciones esta

sometido al mismo régimen que la sociedad por acciones...”®

2.2.2.2.- COMPANIAS DE ECONOMIA MIXTA:

“La doctrina ha dado multiples definiciones de lo que ha de entenderse por una
sociedad de economia mixta. Para Chavanon, son sociedades andénimas en las cuales
se vinculan colectividades publicas por un lado y particulares por otro, poseyendo cada
una, una participacion administrativa en la gestibn, como consecuencia de la
participaciéon financiera constituida por los aportes hechos para formar el capital o
mediante empréstitos. Asi se verifica la colaboracion entre el capital publico y el capital
privado. Lapie las define como unién de personas publicas y privadas para la

realizacion de servicios de interés general.”

Para constituir estas compafiias es indispensable que contraten personas juridicas de
derecho publico o personas juridicas semipublicas con personas juridicas o naturales
de derecho privado. Al respecto los articulos 308 y 309 de la Ley de Compafiias,
respectivamente, disponen: “El Estado, las municipalidades, los consejos provinciales y
las entidades u organismos del sector publico, podran participar, conjuntamente con el
capital privado, en el capital y en la gestion social de esta compariia.” “La facultad a la
gue se refiere el articulo anterior corresponde a las empresas dedicadas al desarrollo y
fomento de la agricultura y de las industrias convenientes a la economia nacional y a la
satisfaccion de necesidades de orden colectivo; a la prestacion de nuevos servicios

publicos o al mejoramiento de los ya establecidos.”

El trAmite para la constitucion de esta especie de compafiias es el mismo que se utiliza
para la constitucion de la Compafila Andénima. En esta especie de compafiias

obligatoriamente tiene que existir un érgano administrativo pluripersonal denominado

%9 Tomado de Ramirez Romero Carlos, Derecho Societario, Texto Guia, UTPL, pp. 200 y 201.
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directorio. Asimismo, en el estatuto, si el Estado o las entidades u organismos del
sector publico que participen en la compafiia, asi lo plantearen, se determinaran los
requisitos y condiciones especiales que resultaren adecuados respecto a la
transferencia de las acciones y a la participacion en el aumento del capital suscrito de

la compania.

El capital de esta compafiia es de ochocientos délares y puede ser aportado en bienes
muebles o inmuebles relacionado con el objeto social de la compafiia. En lo demas,
para constituir estas compafiias, se estara a lo normado en la Seccién VI de la Ley de
Compaiiias, relativa a la sociedad anénima. En esta especie de companias el Estado,
por razones de utilidad publica, podra en cualquier momento expropiar el monto del

capital privado.

En definitiva en este tipo de compafiias confluye capital publico y privado sin limites en
los porcentajes de participacion, para su constitucion y funcionamiento se rige por las
reglas de la sociedad andnima y al igual que ella también divide su capital en acciones.
Obligatoriamente tendran un 6rgano colegiado de administracion y cuando el Estado
ha aportado mas del cincuenta por ciento sera un funcionario del sector publico el

representante legal de la entidad.

Finalmente es preciso destacar que de conformidad con lo dispuesto por el articulo 346

de la Ley de Compaiiias el Estado puede expropiar las acciones de los privados.

2.2.2.3.- LAS COMPANIAS ANONIMAS:

Esta compafiia tiene como caracteristica principal, ser una sociedad cuyo capital,
dividido en acciones negociables y sus accionistas responden Unicamente por el monto
de sus aportaciones. Se administra por mandatarios amovibles socios o0 no y se
constituye con un minimo de dos socios sin tener un maximo segun lo dispuesto en el

Articulo 147 de la Ley de Compafiias, sustituido por el Articulo 68 de la Ley de
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Empresas Unipersonales de Responsabilidad Limitada. Es preciso aclarar, sin
embargo, que este tipo de sociedades pueden subsistir con un solo socio si pertenece
al Estado.

El capital de este tipo de compafiias debe suscribirse integramente y pagarse al menos
en un veinticinco por ciento* pudiendo ademas establecer un capital autorizado*, el
mismo que no podra ser mayor al doble del capital suscrito. El capital es fijo en el
tiempo y se distingue del patrimonio pues el primero es la aportacién inicial, mientras
que en el segundo tienen que agregarse al capital los bienes adquiridos por la

sociedad, las reservas, utilidades no distribuidas etc.

En este tipo de sociedades el gobierno de la compafia lo conducen lo accionistas
mientras que la administracion se encuentra encargada a mandatarios que pueden
tener o no la calidad de accionistas y, adicionalmente, deben existir érganos internos
de fiscalizacion por regla general e inclusive con 6rganos de fiscalizacién externo
cuando los activos superen una cifra establecida legalmente. La convocatoria a juntas
debe ser realizada por estos administradores a través de la prensa con al menos ocho
dias de anticipacion a la fecha en que se deba llevar a efecto, salvo que se trate de

una junta universal, en cuyo caso la Ley exceptla este requisito.

Existen dos formas de constitucién de conformidad con los articulos 148 y 149 de la
Ley de Compafiias, a saber: por constitucion simultanea, es decir en un solo acto o en
forma sucesiva, es decir, por suscripcion publica de acciones en la cual los accionistas
iniciales son denominados promotores. Su objeto pude consistir en realizar toda clase
de actos civiles y mercantiles permitidos legalmente, sin embargo es preciso destacar
gue dependiendo de las actividades que vaya a realizar la compafiia anénima deberéan

contar con un objeto limitado y especifico para la actividad que pretende realizar.

“0°En base a este capital se establece el derecho a voto de los accionistas.
“1 Que es el monto hasta el cual la Junta General de Accionistas podra resolver la suscripcion y emisién
de acciones ordinarias o preferidas
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En el Derecho comparado podemos encontrar las siguientes particularidades en la
legislacion argentina y espafiola:

En Argentina, la sociedad anénima esta regulada por la Ley 19.550 de Sociedades
Comerciales, publicada en el Boletin Oficial el 25 de abril de 1972, en esta Ley, en el
articulo 1 se establece que “Habra sociedad comercial cuando dos 0 mas personas en
forma organizada, conforme a uno de los tipos previstos en esta Ley, se obliguen a
realizar aportes para aplicarlos a la produccién o intercambio de bienes o servicios

participando de los beneficios y soportando las pérdidas.”

El capital se representa por acciones y los socios limitan su responsabilidad a la
integracion de las acciones suscritas. La denominacion social puede incluir el nombre
de una o mas personas de existencia visible y debe contener la expresion "sociedad
anénima”, o su abreviatura S.A. La omisibn de esta mencién hara responsables
ilimitada y solidariamente a los representantes de la sociedad juntamente con ésta, por

los actos que celebren en esas condiciones.

La sociedad se constituye por instrumento publico y por acto Unico o por suscripcion
publica. El contrato constitutivo serd presentado a la autoridad de contralor para
verificar el cumplimiento de los requisitos legales y fiscales. Conformada la
constitucion, el expediente pasara al Juez de Registro, quien dispondra la inscripcién si

la juzgara procedente.

El capital debe suscribirse totalmente al tiempo de la celebracion del contrato
constitutivo pero el estatuto puede prever el aumento del capital social hasta su

quintuplo.

En Espafia, la sociedad anonima estd regulada por el Real Decreto Legislativo

1564/1989 de 22 de diciembre, por el que se publica el Texto Refundido de la Ley de
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Sociedades Andénimas. Boletin Oficial del Estado de 27 de diciembre de 1989, nim.
310, pagina 40012. Entr6 en vigor el dia 1 de enero de 1990.

Las sociedades andnimas tienen personalidad juridica propia, se aceptan las
sociedades anénimas unipersonales, conservando el socio Unico la limitaciéon de
responsabilidad frente a terceros, siempre y cuando cumpla unos requisitos formales

como la declaracion de unipersonalidad y el libro de contratos con el socio Unico.

La sociedad girara bajo un nombre Unico de sociedad y que habra de solicitarse al
Registro Mercantil Central que, en caso de estar disponible, expedird una certificacion
a nombre del solicitante. EI tener una Sociedad Andénima inscrita en el Registro
Mercantil con una denominacién Unica y exclusiva no da derecho al uso comercial de

dicha denominacién social, y mucho menos de sus anagramas, siglas o abreviaturas.

El objeto social habra de estar determinado en los estatutos, indicandose las

actividades que lo integra.
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CAPITULO Il

LA ACCION

3.1 NATURALEZA JURIDICA

La caracteristica primordial de las sociedad de capital es la division de su capital en
acciones, este es su elemento diferenciador sobretodo de la sociedad de

responsabilidad limitada.

Para autores italianos, el origen remoto de la accion se dio en los préstamos que se
hacia en Italia en el siglo XV. Las sumas obtenidas de los préstamos formaban una
caja Unica que se inscribian en un registro publico, dicho monto unificado se
fraccionaba en cuotas iguales y a peticién de los interesados se emitian certificados de

las inscripciones, la cual demostraba el derecho a los beneficios del préstamo.

Cervantes Ahumada en su obra “Titulos Y Operaciones De Crédito” manifiesta que “si
bien las sociedades anénimas comenzaron su desarrollo en la edad media con los
grandes descubrimientos geograficos, tuvieron su verdadero esplendor en la época

A2

capitalista” En el Siglo XVII estos titulos se negociaban ya través de las acciones los

cuales tenian como nota esencial la circulacion incorporada a documentos.

“Las sociedades anonimas tienen sus antecedentes en las compafiias coloniales de los
siglos XVII y XVIII. Asi mismo se afirma que la accion como participacion de la
sociedad vino a tener su uso técnico como lo conocemos hoy, significando fraccion de
capital de una verdadera compafiia mercantil, como las que se constituyeron para la

conquista y explotacion de las colonias ultramarinas.”

42 Raul Cervantes Ahumada, Titulos Y Operaciones De Crédito, México: Alfa Editores: 1982, p. 133.
3 Diccionario Juridico Omeba, Tomo | —Letra A, Argentina, 1954, p. 267.
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“Las grandes compariias originadas en el condominio naval para la conquista y
aprovechamiento de las colonias, dieron paso a la palabra “accién”, usada por primera
vez con el significado de fraccion de capital social en Holanda en el siglo XVI, hasta

generalizar su uso por toda Europa.**

La accidn al ser representada en un titulo que también es llamado accion y otorga a su
titular la calidad de socio, ha sido considerada en la doctrina con concepto variado y
desde tres puntos de vista: como parte del capital, como derecho y como titulo, tres

aspectos intimamente entrelazados.

a) Laaccién como parte del capital.-

La Accion histéricamente empieza representdndose como una parte del capital, por lo
que comprende la participacion de cada accionista en el patrimonio neto. En este
sentido la accién representa una suma de dinero y una cuota de parte del capital que

corresponde a cada accionista.

Sin embargo, esta division realmente es ideal, es decir, la accidon constituye una
fraccion ideal del capital, la cual determina su valor nominal y el limite de la
responsabilidad patrimonial del socio, ya que “en rigor no es el capital lo que resulta
dividié por medio de las acciones, sino la totalidad de los derechos que corresponden a
los socios de la sociedad anénima”.®> Es decir que permite identificar “la parte del
riesgo que asume el accionista y consiguientemente permite determinar la cuantia de
los derechos cuantificables en proporcién con los derechos atribuidos a los deméas

accionistas.™®

“ Jackeline Cuero, Acciones y Accionistas de la compafia Anénima en el Ecuador, Tesis Doctoral, Quito,
1987, p. 15

45 Fernando Sanchez Calero, “La Division del Capital en Acciones”, Derecho de Sociedades Andénima I,
Capital y Acciones, volumen |, Editorial Civitas, Madrid, 1994, p. 23

% Justino Duque, “Proteccion de los Derechos del Accionista”, Ibid, p. 33
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Esta consideracion de la accion como una parte del capital tuvo su fundamento real y
justificacion en la evolucion del régimen de las sociedades an6nimas, ya que antes se
consideraba que la sociedad no tenia personalidad juridica, por lo que la persona del
socio estaba intimamente relacionada con el capital social, considerandose dicha cuota
parte de su patrimonio. Por el contrario, ahora, se considera que el capital social
pertenece a un tercera persona, la sociedad, por lo que la accién no es una parte de
él, sino que representa un aporte en la integracién de aquel capital que otorga al socio
un derecho conferido por su aportacién, y que se encuentra desvinculado del capital
social, pues este puede seguir subsistiendo sin desmedro alguno, adn cuando la

accion sea negociada.

b) Laaccién como titulo.-

Siendo la accion un derecho este se considera incorporado a un titulo que ‘“se
independiza del contrato social y su transferencia no incide sobre dicho contrato ni
impone su modificacion.”’ Este es el aspecto documental de la accién que ademas de
cumplir una funcién probatoria, al ser un titulo valor negociable asegura la rapida
circulacion de los derechos del titular, permitiendo el desarrollo de la sociedad sin
entrar en procedimientos de disolucion para reintegro de los aportes. Es precisamente

esta circulacion y negociabilidad la razén de ser de la sociedad anénima.

c) Laaccién como derecho.-

Este es el verdadero significado de la palabra accion, ya que con su titularidad el
accionista tiene un derecho contra la sociedad. Los derechos del accionista son de
caracter econdémico patrimonial y de caracter politico. Sin embargo, este derecho no

debe ser considerado solo en su aspecto activo sino también es su aspecto pasivo, es

47 Fernando Mascheroni, Sociedades Andnimas, Editorial Universidad, Buenos Aires Argentina, 1987, p.60
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decir la calidad de socio trae consigo un conjunto de derechos pero también de
obligaciones o deberes que el accionista tiene frente a la sociedad.

Efrain Hugo Richard y Orlando Manuel Muifio manifiestan que en la accién ‘lo
fundamental es el derecho del accionista, pues las acciones so6lo son la expresion
(documentada o no) de ese derecho. El derecho del accionista esta por encima del
derecho contenido en la accién, pues ésta puede incluso faltar o contener errores,
debiendo estarse a las relaciones causales.”® Incluso la accién como documento
puede no ser emitida por ejemplo cuando no esta completamente integrado el capital,
caso en el cual se emitiran certificados provisionales, o pueden ser sustituidas por
asientos, por ejemplo en la legislacion argentina donde se admiten las llamadas
acciones escriturales, acciones que son incorporeas, no representadas en titulos, sino
en cuentas a nombre de los titulares; asi el art. 208 de la Ley de Sociedades
Comerciales establece: “El estatuto puede autorizar que todas las acciones o algunas
de sus clases no se representen en titulos. En tal caso deben inscribirse en cuentas
llevadas a hombre de sus titulares por la sociedad emisora en un registro de acciones
escriturales ... la calidad de accionista se presume por las constancias de las cuentas

abiertas en el registro de acciones escriturales...”

3.1.1 CONCEPTO Y CARACTERISTICAS

Analizando la etimologia de la palabra accién, esta proviene del latin agere que
significa obrar. Otro sentido comercial tiene el término de accién pero no se ha perdido
su significado que deviene de su naturaleza etimolégica porque sigue representando
un derecho de obrar, el derecho de obrar del accionista, derecho de hacer valer sus
derechos frente a la compafila y derecho de mantener con vida al capital y por

supuesto a la empresa.

8 Efrain Richard y Orlando Mifio, Derecho Societario, Sociedades Comercial, Civil y Cooperativa, Editorial
Astrea, Argentina, 1998, p. 427
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Desde la perspectiva del Derecho de Comercio que es el &mbito que nos compete para
este trabajo, la accion constituye un titulo de crédito de caracter corporativo.

“Algunos la identifican con una de las partes o porciones en que se divide el capital de
una compafia o sociedad mercantil, dando lugar a lo que la doctrina llama sociedades
por acciones, cuyo ejemplo caracteristico es la sociedad anénima.”® Este titulo accion,
dentro de la costumbre mercantil cumplia funciones probatorias, en lo que se probaba
ciertos derechos, ahora constituye un valioso documento que facilita la disposicion y

constitucion de aquellos derechos.

Cabanellas manifiesta que “en el comercio se denomina accion a una de las partes o
porciones en que se divide el fondo o capital de una compariia o sociedad. Surge asi la

existencia de sociedades por acciones, como en el caso de la sociedad anénima.”™®

Asi es como el profesor Manuel Ossorio en su Diccionario de Ciencias Juridicas,
Politicas y Sociales explica el tema de las acciones: “Son titulos de crédito
representativos de las partes de capital que integran las sociedades mercantiles o
industriales, constituidas como anénimas, en comandita por acciones, cooperativas y

de economia mixta.” >

Por otro lado el Diccionario Juridico Omeba define: “El titulo de crédito que representa
un aporte determinado en sociedad intuitus rei y al mismo tiempo certifica la condicion

de socio accionista del titular legitimado.

En resumen una accion representa una parte del capital social de una sociedad.

Representa la propiedad que la persona que es duefia de la accidn tiene sobre una

* Ibidem, p. 4

0 Guillermo Cabanellas, Diccionario Juridico Elemental, Decimoséptima Edicion, Editorial Heliasta,
Argentina, 2005, pp. 16 - 17.

1 Manuel Ossorio, Diccionario De Ciencias Juridicas Y Socioeconémicas, Editorial Heliasta S.R.L.,
Argentina, 1984, p. 20

*2 Diccionario Juridico Omeba, p. 264
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parte de la sociedad; las acciones, en general, son un instrumento de libre negociaciéon

en el mercado.

Entre las principales caracteristicas de la accibn encontramos:

¢ Indivisibilidad.- Que la accion sea indivisible significa que esta no puede ser
repartida cuando existan varios copropietarios de una sola accién, es decir la
accion no puede dividirse en porciones inferiores a su valor nominal. El Art. 179
de la Ley de Compafiias (LC) establece: “La accion es indivisible. En
consecuencia cuando haya varios propietarios de una misma accion,
nombraran un apoderado o en su falta un administrador comun; y si no se
pusieren de acuerdo, el nombramiento sera hecho por el juez a peticion de
cualquiera de ellos. Los copropietarios responderan solidariamente frente a la
compafia de cuantas obligaciones se deriven de la condicion de accionista.”
Esta referencia implica que la accion como representacion minima del capital
societario no puede dividirse, sin embargo no significa que el titulo que
represente a mas de una accién no pueda dividirse, ya que una sola persona

puede ser titular de una o mas acciones.

e Son libremente negociables.- Caracteristica que responde a la naturaleza de las
sociedades de capital y que permite expandir los mercados. Sin embargo, en
algunas legislaciones esta libre transmisibilidad puede ser restringida, aunque
no completamente prohibida porque iria contra la esencia del tipo societario. Asi
el art. 214 de la Les de Sociedades Comerciales Argentina (LSCA) establece
que: “La transmisién de las acciones es libre. El estatuto puede limitar la
transmisibilidad de las acciones nominativas o escriturales, sin que pueda
importar la prohibicion de su transferencia. La limitacion debera constar en el
titulo o en las inscripciones en cuenta, sus comprobantes y estados

respectivos.”

42



En nuestra legislacion la libre negociacion es absoluta y sin limitaciones, asi el
art. 143 de la LC establece: “La compafiia andnima es una sociedad cuyo
capital dividido en acciones negociables, estd formada por la aportacion de los
accionistas...”. De igual manera el art. 191 establece: “El derecho de negociar

las acciones libremente no admite limitaciones”.

e Igualdad de derechos.- Esta igualdad se establece en cuanto en una compafiia
pueden existir varias clases de acciones, que conceden diferentes derechos
entre clases, pero dentro de cada clase se concederan derechos idénticos. Es
decir, las acciones de cada clase deberan conferir los mismos derechos a los
socios, pero las acciones de diferentes clases pueden ser distintas en el
contenido de derechos. La igualdad “no implica decir igualdad de derechos
contenidos, esto es, la posibilidad de instrumentarse categorias (clases o
grupos) de acciones (privilegiadas politica o patrimonialmente). La igualdad
referida lo es en cuanto a las categorias, mas no significa uniformidad de todas
las acciones en cuanto a los derechos que confieren, sin perjuicio de la

identidad de valor.”®

Esta caracteristica esta relacionada con el principio de igualdad entre
accionistas, la cual se limita a la igualdad de los accionistas que son titulares de

acciones iguales.

e Funcién legitimadora, que viene de su condicién de titulo valor. Acredita a su
poseedor la calidad e accionista. Asi lo establece el art. 178 de la LC que
manifiesta: “La accion confiere a su titular legitimo la calidad de accionista y le
atribuye como minimo los derechos fundamentales que de ella se derivan y se
establecen en esta Ley.” Sin embargo, se ha discutido si el titulo es

indispensable para ejercer los derechos de accionista, ya que es el libro de

*3 Richard y Mifio, Derecho Societario, p. 426
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acciones y accionistas el que permite individualizar a cada uno de los
accionistas, asi el art. 187 LC establece: “Se considerara como duefio de las
acciones a quien aparezca como tal en el libro de acciones y accionistas”, el art.
200 LC establece: “Las compafilas anénimas consideraran como socio al
inscrito como tal en el libro de acciones y accionistas.” y la doctrina 99 de la
Superintendencia de Compafias establece que "El libro de acciones y
accionistas sirve para establecer el dominio de las acciones y los derechos

reales que sobre ellos se constituyan”

A este respecto Efrain Hugo Richard en su obra Derecho Societario, Sociedad
Comercial, Civil y Corporativa refiriéendose a la jurisprudencia argentina
menciona: “Congruente con lo que manifestamos sobre la no emisién de
acciones, la jurisprudencia sostuvo que la nocién diferencial entre el estado de
socio y el titulo que acredita dicho estado, parte del supuesto que se es
accionista con anterioridad a la emision de los titulos y no se deja de serlo por
el hecho de que nunca se los emita.”™ En ese mismo sentido explica: “La
accion es un titulo de crédito no constitutivo, que faculta su poseedor para
ejercitar los derechos inherentes a la calidad de socio que estan contenidos en
el mismo; la documentacion de derecho no es, por consiguiente, concomitante

con el nacimiento del derecho documentado sino posterior.”

Por lo tanto, se es socio por el hecho de suscribir las acciones al momento de
integrar el capital, de ahi nace el derecho del accionista de reclamar la entrega
de las acciones que le permite probar documentadamente su calidad de socio,
por lo que, si la accién no se emitiera se probaria su titularidad por medio del
libro de acciones y accionistas. En nuestra legislacion, la emisién del titulo
accion en la constitucion simultanea debe ser expedido dentro de los sesenta

dias siguientes a la inscripcion de la escritura en el Registro Mercantil y en la

> |bidem, p. 423
*° |bidem, p. 426
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constitucion sucesiva dentro de los ciento ochenta dias siguientes a la
inscripcion de la escritura definitiva (Art. 173LC), por lo que, la sociedad debe
emitir los titulos en estos plazos, caso contrario seria un derecho del accionista
solicitarlo, mas aun cuando este documento es necesario para efectuar la libre
transferencia de la accion, una de las caracteristicas tipicas de las sociedades
de capital. Asi el art. 188 de la LC establece que: “la propiedad de las acciones
se transfiere mediante nota de cesion firmada por quien la transfiere o la
persona o casa de valores que lo represente”, pero esta transferencia no surtira
efectos contra la compafiia ni contra terceros mientras no sea notificada por
escrito por cedente y cesionario a la compafila y esta registre dicha
transferencia en el libro de acciones y accionista. Por otra parte, el art. 197
establece que para el caso de pérdida o destruccion de certificados
provisionales o titulos, éstos podran ser anulados previa la publicacion por la
prensa por tres dias consecutivos, y se podra proceder con la anulacion luego
de transcurridos 30 dias contados a partir de la Gltima publicacién. En tal virtud,
en nuestra legislacion los titulos acciones son importantes para el caso de
transferencia de los mismos, pero en el caso que no lleguen a emitirse el socio

no pierde tal calidad.

e Puede ser sujeta de derechos reales como el usufructo y la prenda y objeto de

embargo.

Adicionalmente, podemos encontrar otras caracteristicas:

e De indole comercial.

e De Ejercicio continuado.

e Es un titulo seriado, porque se emite en serie por un mismo valor determinado
acorde con las necesidades de la compainia.

e Causal, porque se origina y limita en el contrato social.
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e Principal, por oposicion a lo accesorio.

¢ Nominado, puesto que la Ley lo regula.

e Unico, sin duplicado.

e Oneroso, en el Ecuador no se permiten las acciones gratuitas o industriales.
¢ Nominal, en el Ecuador solo se permiten este tipo.

e Privado.

3.1.1.1 USUFRUCTO DE ACCIONES

El usufructo es un derecho real que otorga la facultad de usar y gozar de una cosa con

tal que no se altere su sustancia y con cargo a restituirle a su duefio.

“Se trata de una desmembracion de la propiedad que se traduce en una situacion
particular en la cual existe el concurso de un doble derecho: a) el del usufructuario, que
puede usar y gozar de la cosa; y b) el derecho del propietario quien conserva un
dominio despojado de la mayor parte de sus ventajas recibiendo el nombre de nuda

propiedad.”™®

El nudo propietario conserva la disposicién juridica, es decir puede enajenar, vender o
ceder su derecho de nudo propietario, mientras que el usufructuario usa y goza de la

cosa, cada uno ejerce sus derechos con exclusion del otro.

El art. 180 de LC establece: “En caso de usufructo de acciones la calidad de accionista
reside en el nudo propietario; pero el usufructuario tendra derecho a participar en las
ganancias sociales obtenidas durante el periodo de usufructo y que se repartan dentro
del mismo. El ejercicio de los deméas derechos de accionista corresponde, salvo
disposicion contrario del contrato social, al nudo propietario. Cuando el usufructo de

acciones recayere sobre acciones no liberadas, el usufructuario que desee conservar

%8 Mariano Gagliardo, Sociedades Anénimas, Capital Social, Responsabilidad del Accionista, Editorial
Abeledo-Perrot, Argentina, 1990, p. 131
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su derecho debera efectuar el pago de los dividendos pasivos, sin perjuicio de repetir
contra el nudo propietario al término del usufructo. Si el usufructuario no cumpliere esa

obligacion, la sociedad debera admitir el pago hecho por el nudo propietario.”

En tal virtud el usufructo de acciones tiene las siguientes caracteristicas:

e La calidad de socio corresponde al nudo propietario, por lo que este podra
ejercer todos los derechos inherentes a su calidad, menos el de participar en

las ganancias.

e El usufructuario tiene el derecho de participar en las ganancias obtenidas por la
sociedad en el periodo de usufructo y a que las ganancias se repartan. Estas
ganancias son consideradas como frutos civiles, por lo pertenecen al
usufructuario dia por dia conforme establece el art. 804 del Cddigo Civil. Sin
embargo, nuestra norma solo alude a las ganancia sociales obtenidas durante
el periodo del usufructo y no delimita ni aclara que sucede por ejemplo con las
ganancias que son repartidas en el periodo del usufructo pero que
corresponden a afios anteriores, 0 con las reservas que generd la sociedad
durante el periodo de usufructo y que posteriormente se reparten, o con el
incremento del valor de las acciones usufructuadas en caso de liquidacion, o si
las nuevas acciones que se emiten por aumento del capital social realizado con
cargo a utilidades pertenecen al usufructuario. Estos aspectos si son regulados
en otras legislaciones por ejemplo la espafiola, que antes de la reforma
mantenia practicamente el mismo texto que nuestra legislacion, pero que tuvo
que adaptarse a las directivas de la CEE y que ahora establece por ejemplo
“art. 68 ... Finalizado el usufructo, el usufructuario podra exigir del nudo
propietario el incremento de valor experimentado por las acciones
usufructuadas que corresponda a los beneficios propios de la explotacion de la
sociedad integrados durante el usufructo en las reservas expresas que figuren

en el balance de la sociedad ... Disuelta la sociedad durante el usufructo, el
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usufructuario podra exigir del nudo propietario una parte de la cuota de
liquidacién equivalente al incremento de valor de las acciones usufructuadas...”,
por ultimo el art. 69 establece el derecho del usufructuario, en caso de aumento
de capital, de ejercer el derecho de preferencia que no ha ejercido el nudo

propietario.

o Esta distribucion de los derechos no es obligatoria, ya que la propia ley
establece la frase “salvo pacto en contrario” por lo que fundamentos en la
autonomia de la voluntad podria convenirse un régimen distinto de distribucion
de derechos, pudiendo otorgarsele al usufructuario otro tipo de derechos, por
ejemplo el derecho a voto, que a decir de Mariano Gagliardo esta libertad
deber& constar también en los estatutos. “El contrato constitutivo del usufructo
no podria atribuir el derecho de voto al usufructuario con eficacia frente a la
sociedad, si los estatutos no receptan idéntica prerrogativa... el contrato no
puede transferir derechos mas extensos que los previstos estatuariamente. De
ser asi solo puede originar un reclamo inter parte, aunque inoponible a la

sociedad.™’

e EIl usufructo puede constituirse sobre acciones no liberadas, es decir no
totalmente pagadas, pero el usufructuario como condicién para conservar su
derecho debera efectuar los pagos que correspondan, conservando el derecho

de repeticion contra el nudo propietario.

e El usufructo debe ser inscrito en el libro de acciones y accionista conforme lo
establece el art. 177 de la LC que dice: “Los titulos y certificados de acciones
se extenderan en libros talonarios correlativamente numerados. Entregado el
titulo o el certificado al accionista, éste suscribira el correspondiente talonario.

Los titulos y certificados nominativos se inscribiran, ademas, en el Libro de

> |bidem, p. 142
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Acciones y Accionistas, en el que se anotaran las sucesivas transferencias, la
constitucion de derechos reales y las demas modificaciones que ocurran

respecto al derecho sobre las acciones.”

3.1.1.2 PRENDA DE ACCIONES

La prenda es un contrato real de garantia que grava bienes muebles o titulos de
crédito. La prenda puede ser: comdn o con desplazamiento (comercial ordinaria), caso
en el cual se entrega la cosa mueble al acreedor prendario; o con registro y sin
desplazamiento (especial de comercio, agricola), caso en el cual la cosa permanece en
poder del deudor, quien pasa a ser depositario de la misma, y debe inscribir el
gravamen en un registro especial (Registro Mercantil). Para el caso que nos ocupa
cabe la constitucion de prenda comercial ordinaria o prenda comudn con
desplazamiento, es decir se verifica con la entrega del titulo en poder del acreedor

prendario.

El art. 194 LC establece: “En caso de acciones dadas en prenda correspondera al
propietario de éstas, salvo estipulacion en contrario entre los contratantes, el ejercicio
de los derechos de accionista. El acreedor prendario queda obligado a facilitar el
ejercicio de esos derechos presentando las acciones a la compafia cuando este
requisito fuese necesario para tal ejercicio. El deudor prendario recibira los dividendos,

salvo estipulacién en contrario.”

Por su parte el articulo 570 del Cddigo de Comercio establece “Si se trata de efectos a
la orden, la prenda puede constituirse mediante un endoso regular con las palabras
valor en garantia u otras equivalentes. Respecto de acciones, obligaciones u otros
titulos nominativos, de compafiias industriales, comerciales o civiles, la prenda puede
constituirse por traspaso hecho en los registros de la compafiia, por causa de garantia.
Respecto de acciones, cédulas u obligaciones al portador, la prenda se constituye por

la simple entrega del titulo.” Por lo que los titulos a la orden pueden prendarse por
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medio de un endoso regular, sin embargo como en nuestra legislacion, solo existen

acciones nominativas la prenda se verifica por el registro hecho en los libros de la

compafiia.

En tal virtud la prenda de acciones tiene las siguientes caracteristicas:

El propietario conserva los derechos de accionista, inclusive el derecho a recibir
dividendos, salvo pacto en contrario. Es decir que el contrato de prenda podra
establecer que derechos pasan al acreedor prendario. Es l6gico que al ser la
prenda un derecho real que se establece como garantia de una obligacion, el
derecho a recibir dividendos quede en el deudor, pues el acreedor lo que tendia
es la posibilidad de ejercer su derecho judicialmente cuando el deudor no
cumpla con su obligacién. Sin embargo, esta disposicion puede ser regulada de
forma diferente en el contrato de prenda, por ejemplo se podria establecer que
el acreedor prendario reciba las utilidades y se pague con ese valor intereses y

capital.

La prenda se verifica con la entrega del titulo al acreedor, quien en todo caso

esta obligado a presentarlo cuando fuere necesario.

El deudor prendario (accionista) pierde la disponibilidad de las acciones, pues
estas quedan afectadas al gravamen prendario, hasta la cancelacion de la
deuda.

La prenda debe ser registrada en el Libro de Acciones y Accionistas.

Nuestra legislaciébn nada dice con respecto a la prenda de acciones no

liberadas, y de a quien corresponde su pago, sin embargo, considero que

corresponderia al deudor prendario ya que es el titular de las acciones, no
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obstante, podria hacer el pago el acreedor prendario (con derecho a repeticién)
para no perder su derecho, pues la compafiia podria en caso de no pago por
ejemplo enajenar los certificados provisionales de conformidad con la facultad

establecida en el art. 219 de la Ley de Compaiiias.

3.1.2.3 EMBARGO DE ACCIONES

El embargo es una medida de ejecucidon que puede verificarse sobre los bienes del
deudor cuando ha sido decretada judicialmente, para que esta se haga efectiva es
necesario que se efectle la aprehension del titulo y la inscripcién en el Libro de

Acciones Yy Accionistas de la compaiiia.

El inciso segundo del art. 31 de la LC establece: “No son susceptibles de embargo las
cuotas o las participaciones que correspondan al socio en el capital social. En las
compafias andnimas, en comandita por acciones y de economia mixta, podran
embargarse las acciones mediante la aprehension de los titulos y la inscripcion del

embargo en el libro de acciones y accionistas de la compafiia.”

3.2 TRANSFERENCIA DE ACCIONES

De la propia denominacién de sociedad “anénima”, aparece la consideracion de que a
la empresa, el accionista se vincula intuitu pecuniae. Es decir, el accionista lo es tal en

razon de su participacion dineraria y no en razén de su persona.

Aun mas, el principio de la libre circulacion de los bienes y derechos es un principio
elemental de nuestra organizacion econémica y juridica moderna. Por tanto, siendo la
accion un bien y una forma de propiedad, se rige por este principio. De otro lado, la
accion es un titulo valor y la caracteristica de circulabilidad es inherente a estos
documentos. El derecho del accionista, en principio, es y debe ser siempre transferible

sin que preceda a ellos ni el consentimiento de la compafiia ni el de los demas socios,
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Sin embargo, las legislaciones admiten limitaciones estatutarias y legales a la libre
transferencia. Es menester, dice Halperin, “que el juego practico de la clausula
restrictiva permita la posibilidad de negociar la accién, aunque restrinja la libertad de la

negociacioén.”*®

3.2.1 TIPOS DE RESTRICCION A LA TRANSFERENCIA DE ACCIONES

La doctrina reconoce dos tipos de restriccion a la transferencia de acciones: la legal y

la estatutaria.

Las leyes pueden restringir en ciertos casos, la transferencia de acciones. “Asi las
acciones originadas en aportaciones en especie, durante un tiempo determinado,
guedan fuera del comercio con el propésito de que puedan responder por las

diferencias de valor de los bienes aportados.>®

Otros paises exigen, por ejemplo, el consentimiento previo de los administradores para

enajenar acciones que no se hallen liberadas.

Por otro lado, pueden existir también restricciones estatutarias, por su puesto
permitidas por la ley, las mas comunes son aquellas que obligan someter la
transferencia al consentimiento de la sociedad o de su administracion. Al respecto, ya
habiamos mencionado el caso de la Ley de Sociedades Comerciales Argentina (LSCA)
gue en su art. 214 establece que: “La transmision de las acciones es libre. El estatuto
puede limitar la transmisibilidad de las acciones nominativas o escriturales, sin que
pueda importar la prohibicion de su transferencia ...” El articulo 130 de la Ley de
Sociedades Mercantiles de México advierte que el consejo de administracion solo

podrd negar la transferencia, previo el sefialamiento de un comprador y al precio

%8 |sacc Halperin, Manual de Sociedades Anonimas, Ediciones Depalma, Buenos Aires, 1967, p. 126
% De Sola Cafiizares, Felipe, Tratado de Derecho Comercial Comparado, Ediciones Montaner y Simén
S.a., Barcelona, 1970, p. 353
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corriente del mercado. “Art. 130.- En el contrato social podra pactarse que la
transmision de las acciones sOlo se haga con la autorizaciébn del consejo de
administracion. El consejo podra negar la autorizacion designando un comprador de las
acciones al precio corriente en el mercado.” Pueden también consistir en la obligacién
de poner a disposicion de los otros socios las acciones y s6lo en el caso de que estos

no se interesen puede enajenarse a favor de terceros. (Ley Colombiana)

Sola Canizares anota que en muchos paises se estiman validas las “clausulas de
consentimiento” aun sin el derecho del accionista a exigir que se ofrezca un comprador
para sus titulos. Gran Bretafia, Estados Unidos, Brasil y Espafia condicionan la
negativa de la sociedad a motivos justificados, segun la apreciacion de los tribunales.

Alemania y Suiza consideran licita la negativa sin considerar a motivo alguno.®

Nuestra legislacion el principio de libertad de negociacion no admite limitaciones. A
este respecto, la Doctrina 65 de la Superintendencia de Compafias determina que el
enunciado del hoy art. 191 constituye un precepto de orden publico y, por tanto es
irrenunciable. Siendo ademés reconocido como el derecho esencial del accionista, no
sOlo se dirige a los fundadores sino a los futuros tenedores, de ahi que por la sola
voluntad de los fundadores no se puede privar de tales derechos a quienes en el

presente o en el futuro revistan la calidad de accionistas.

Queda muy claro que, conforme a nuestra legislacion, esté proscrita toda posibilidad de
restringir estatutariamente la negociabilidad de la accién, y esto implica que ni siquiera
una resolucion unanime de todos los accionistas seria suficiente, en salvaguardia de

los derechos de los potenciales accionistas futuros.

La Ley de Compafiia ecuatoriana establece que las acciones se transfieren mediante

nota de cesion firmada por el cedente, al reverso del titulo o certificado o en una hoja

® De Sola Caiiizares, Felipe. Ibid. P. 355
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adherida al mismo, con la indicacion del cesionario (en la practica también se hace
constar la firma del cesionario, como sefial de aceptacién). Cedente y cesionario
deberan, mediante carta conjunta o separada, comunicar de tal transferencia al
representante legal de la compafiia, o mediante la presentacion del titulo cedido (en
este evento, la compafiia debera anular y archivar el titulo y emitir en su lugar uno
nuevo a nombre del cesionario), a fin de que inscriba la transferencia en el libro de
acciones y accionistas (Art. 188 Y 189 Ley de Compafiias). El representante legal
procederd a inscribir dicha transferencia, anotando el nombre de cedente y cesionario,
el valor total de las acciones transferidas y la numeracién de las mismas. Esta
transferencia de acciones y el capital que representan, debera reflejarse en los saldos
de los accionistas (debe-haber-saldo), en el folio individual correspondiente. El retardo
en la inscripcion de las transferencias en el libro de acciones y accionistas (no se
establece un plazo), sera sancionado con una multa equivalente al dos por ciento del
valor del titulo cedido, que el Superintendente impondra, a peticion de parte, al
representante legal de la compafiia (Art. 189, inciso cuarto, Ley de Companiias). Una
vez inscritas las transferencias en el libro de acciones y accionistas, el representante
legal debera comunicarlas a la Superintendencia de Compafiias, con la indicacién del
nombre y nacionalidad del cedente y cesionario, dentro de los ocho dias posteriores a

tal inscripcion (Art. 21 Ley de Compafiias).

En caso de que las acciones que se transfieren sean parte de los bienes de la
sociedad conyugal, el conyuge que pretenda transferirlas necesitard la autorizacion y
consentimiento expreso de su conyuge para tal acto, segun lo dispuesto en el Art. 181

del Cadigo Civil, so pena de que un juez declare la nulidad de la cesion.

Las cartas del cedente y cesionario en las que notifica las transferencias de acciones al
representante legal y las comunicaciones a la Superintendencia de Compaiiias, deben
ser archivadas en un libro aparte del de acciones y accionistas, como un "apéndice" del

mismo (Doctrina 99 Superintendencia de Compafiias)

54



3.3 CONTENIDO DEL TITULO ACCION

La accion al legitimar a su propietario como accionista, representa un cumulo de
derechos de importancia para su tenedor y para la sociedad, por lo que deben tener la
mayor claridad y literalidad posible. El art. 176 de la LC establece que las acciones

estaran escritas en idioma castellano y contendran lo siguiente:

1. “El nombre y domicilio principal de la compafiia;

2. Lacifra representativa del capital autorizado, capital suscrito y el nUmero de
acciones en que se divide el capital suscrito;

3. El nimero de orden de la accién y del titulo, si éste representa varias
acciones, y la clase a que pertenece;

4. La fecha de la escritura de constitucion de la compaifiia, la notaria en la que
se la otorgdé y la fecha de inscripciébn en el Registro Mercantil con la
indicacion de tomo, folio y nimero;

5. Laindicacion del nombre del propietario de las acciones;

6. Si la accion es ordinaria o preferida y, en este caso, el objeto de la
preferencia,

7. Lafecha de expedicion del titulo; y,

8. La firma de la persona o personas autorizadas.”

En relacién a este tema la doctrina a tomado tres posiciones cuando el titulo tenga
algun defecto. La primera considera que si existe alguna omisién esté titulo se
consideraria “no formal, porque la omisién de requisitos fijados por la ley, no lo vicia de

nulidad”®

salvo si se refieren a condiciones de existencia como por ejemplo su
autenticidad o falta de las firmas requeridas. La segunda considera que la falta de un
requisito establecido en la ley vicia de nulidad al titulo debiendo ser sustituido por otro

completo, y “mientras subsista la omision y la sustitucién del titulo no tenga lugar, su

®® Richard y Mifio, Derecho Societario, p. 429
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tenedor no podra ejercer ninguno de los derechos de la accibn ... salvo los dividendos
o cuotas de liquidacién.”® Por (ltimo, otros consideran que la omision de algunos
requisitos lo tornan nulo, mientras que la omisién de otros no. Acorde con este punto
de vista considero que son de la esencia del titulo accidén y por tanto son requisitos
para su existencia el nombre de la compafiia, nUmero de orden de la accion y del titulo,
si éste representa varias acciones, y la clase a que pertenece, el nombre del
propietario de las acciones; clase de accion: ordinaria o preferida, el objeto de la
preferencia, y la firma de la persona autorizadas; de omitirse alguno de estos requisitos
el titulos seria nulo, lo que podria generar responsabilidad de los administradores de la
compafia, ya que el accionista o un tercero que haya adquirido el titulo de buena fe,

podria reclamar indemnizacion por dafos y perjuicios.

3.4 DERECHOS DEL ACCIONISTA

Las acciones constituyen un requisito indispensable de la escritura de fundacion de la
sociedad y otorgan a sus propietarios tanto derechos como obligaciones. La obligacion
mas importante de los accionistas es el pago del capital suscrito y responder, con el
capital aportado, por los actos realizados por los administradores de la sociedad
anénima frente a terceros en el caso de que la sociedad anénima entre en quiebra o en
liguidacion. Otra obligacion del accionista seria el acatar las decisiones que se tomen

dentro de la sociedad emitida por los 6rganos respectivos.

“Los derechos del accionista estan referidos en un titulo causal, que se integra por las
expresiones del titulo y las disposiciones del Estatuto. Si el accionista tiene derecho, es
por cuanto la accion se lo acuerda, recordando que la accién no es solo el titulo
representativo, sino del derecho de participacién acordado al accionista legitimado por

su relacién asociativa.”®

®2 |pidem
®3bidem, p. 427
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Para Bounocore las consecuencias de considerar un determinado interés del accionista

protegido mediante la concesion de un derecho subjetivo son:

a) “El accionista es titular del mismo y es quien puede ejercitarlo a su arbitrio, para
proteger su interés en la sociedad.

b) Una vez perfeccionado circula plena y autbnomamente y puede ser opuesto
erga omnes.

c) Esta protegido frente a acuerdos que los desconozcan o menoscaben con la
sancién de ineficacia del acuerdo frente a sus titulares, por lo gue no necesitan
impugnar el acuerdo, sino invocar su ineficacia, con independencia de que el
acuerdo pueda ser eficaz frente a otros accionistas.

d) La existencia, concretada ene | deber de omitir un acto perjudicial.”®*

3.5 CLASIFICACION DE LOS DERECHOS DEL ACCIONISTA

3.5.1 POR EL CONTENIDO

Los derechos de accionista han sido clasificados desde diversos puntos de vista sin

embargo, la formas mas frecuente de clasificarlos ha sido por el contenido.

J. Rodriguez Rodriguez en su Tratado de Sociedades Mercantiles, realizé la siguiente

clasificacion de los derechos del accionista.

64 Bounocore, citado por Justino F. Duque Dominguez, “Proteccion de los Derechos del Accionista”,
Derecho de Sociedades Andnimas I, p. 38
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Posteriormente este autor manifestd que los derechos considerados patrimoniales eran
renunciables, mientras que los administrativos no porque afectan la organizacion de la

empresa.

Wiedemann ha clasificado a los derechos del accionista por el contenido de la

siguiente manera:

a) Derechos Administrativos.- Derechos de participacion en la Junta general y
derechos en la administracion de la sociedad.

b) Derechos Patrimoniales.- Derechos en los beneficios de la sociedad como en
la liquidacion.

c) Derechos de Control.- Derechos de impugnacion, de informacién, de examen.

d) Derechos de Disoluciéon.- Derecho a la separacion y a la disolucién de la

sociedad.

3.5.2 POR EL ORIGEN

Otra forma de clasificar a los derechos del accionista es por el origen, caso en el cual

se dividirian de la siguiente manera:

a) Creados por la Ley.- Son los derechos minimos reconocidos por la Ley al
accionista, son los derechos que el contrato social no puede desconocer, ni
disminuir su contenido o exigir ciertas cargas para el ejercicio de los mismos.

b) Creados por el Estatuto.- Son los que acuerdan otorgar los socios fundadores
y se los establece en el Estatuto, siempre y cuando no contrarien la Ley y sean

compartibles con los principios que configuran las sociedades de capital.

3.5.3 POR RAZON DE LA PROTECCION FRENTE A LA SOCIEDAD
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a)

b)

Derechos comunes.- Los que tienen su origen en una disposicion legal o
estatuaria. Estos derechos generalmente estan sometidos a la ley de la mayoria
sin embargo existen derechos que son considerados irrenunciables y otros
inderogables. Los irrenunciables son los que no pueden ser derogados via
acuerdo de la mayoria y tampoco estan a disposicion del accionista. Los
derechos inderogables con los que no pueden ser eliminados por la mayoria
pero pueden renunciarse en los estatutos originarios.

Derechos especiales.- Los atribuidos a ciertos accionistas por la titularidad de

acciones especiales.

Aqui es preciso destacar que existen derechos del accionista como tercero que pueden

haber nacido de una relacién distinta del contrato, como por ejemplo el arrendamiento,

caso en el cual los actos de la sociedad (mayorias) no afectan estos derechos; o

pueden haber nacido de la misma relaciéon societaria pero se han independizado, por

ejemplo el derecho al dividendo aprobado en junta y que ya no sera afectado por los

acuerdos mayoritarios.

3.5.4 POR EL TITULAR

a)

b)

Derechos individuales.- Su ejercicio corresponde a cada accionista
individualmente, sin consideracion a la cuantia del capital social.

Derechos de minoria.- Su ejercicio corresponde a un accionista 0 un grupo de
accionistas que sumen una cierta cuota minima del capital social. Para
Brodmann “la concesion de éstos derechos pretende evitar que un accionista
aislado pueda ejercer un influjp desmesurado en la vida social y que no
mantiene ninguna proporcién con su participacion en la sociedad. La mayoria
es asi protegida de la arbitrariedad de un socio aislado. No significa, por lo

tanto, un aumento de los poderes de la minoria sino una disminucién de los
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poderes del socio aislado.”®® Como ejemplo de estos derechos tenemos el art.
249 de la LC que establece que una minoria que represente el 25% del capital
pagado de la compafiia puede apelar las decisiones de la mayoria.

3.5.5 POR EL DERECHO CONTENIDO

Sin embargo, la clasificacion mas conocida es la que divide a los derechos del

accionista en: econémicos o patrimoniales y politicos o de gobierno.

3.5.5.1 DERECHOS POLITICOS

e Asistir a la asamblea: la asamblea general de accionistas es el 6rgano
supremo de la sociedad an6nima, a la que pueden concurrir todos los
accionistas, (existen asambleas especiales, a la que concurren solo los titulares
de cierta clase de acciones.), en las asambleas generalmente se brinda un
informe de la marcha de la empresa y la situacion actual, se mencionan los
objetivos para el futuro, se aprueba o no la gestion de los directores y se decide
la distribucion de utilidades. Todos los socios tienen derecho a asistir a la

asamblea ordinaria aunque so6lo tengan una accion.

e Votar en la asamblea: Las decisiones de la asamblea se toman por votacion
de los titulares de las acciones; el peso del voto de cada accionista es igual al
porcentaje de las acciones que posea. En nuestra legislacion tanto las titulares
de acciones como de certificados provisionales tienen derecho al voto pero en

proporcion al capital pagado que representan.

e Derecho a la informacion: Los socios tienen derecho a examinar los libros y

documentos sociales. En algunos casos los accionistas, en la asamblea,

% |bidem, p. 65
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nombran a sindicos o auditores que se encargan de vigilar la legalidad de los
actos del directorio. Sin embargo, en nuestra legislacion, segun lo establece el
art. 15 de la LC “Los socios podran examinar los libros y documentos de la
compafia relativos a la administracién social, pero los accionistas de las
compafiias anénimas, 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 comisarios, y de las actas de las juntas
generales, asi mismo podran solicitar la lista de accionista e informes acerca de

”

los asuntos tratados o por tratarse en dicha juntas.” Esta limitacion se da por
cuanto la amplia libertad que existe para negociar las acciones, podria resultar
en la venta de acciones a favor de personas relacionadas con la competencia
de la compafiia, quienes al tener libertad de informacion en todos los asunto de
la empresa podrian enterarse por ejemplo de secretos industriales 0 nuevos

proyectos, lo cual podria devenir en un perjuicio para la misma.

o Poder ser elegidos como directores: Cualquier socio puede ser elegido como
director o administrador de la compafila. Este derecho es considerado
accesorio, pues el hecho que el accionista no forme parte de los 6rganos de

administracion no lo hace menos socio de la compafiia.

e Derecho a la transmision de las acciones El accionista puede vender

libremente sus acciones de conformidad con las reglas establecidas en la Ley.

3.5.5.2 DERECHOS ECONOMICOS Y PATRIMONIALES

Los derechos econdmicos que otorgan las acciones son independientes de la cantidad

de acciones que tenga cada el titular de las mismas.
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Cobrar dividendos: Recibir el porcentaje de las utilidades generadas por la
empresa que toman el nombre de dividendos. Para ejercer este derecho, el
accionista debe manifestar su deseo de cobrar los dividendos en la Junta
General de Accionista. En nuestra legislacién al menos 50% de los dividendos
debera ser repartido a los accionista, a menos que haya resoluciéon unanime de
la Junta General, por lo que si un accionista asistente a la junta no esta de
acuerdo por ejemplo con la capitalizacion de utilidades, esta no procede en ese
50% que debe ser obligatoriamente repartido. La accion para solicitar el pago

de los dividendos vencidos prescribe en cinco afios. (art. 298 LC)

Derecho de suscripcién preferencial: ante un aumento del capital, el
accionista tiene derecho a comprar la cantidad de acciones nuevas que
necesite para mantener su participacion en la compafia. Este derecho se

ejerce en proporcion al nimero de acciones que posea en la sociedad.

Derecho a acrecer: es el derecho que tienen los accionistas a aumentar su
participacion en el capital accionario, comprando las acciones cuyo derecho de

preferencia no fue ejercido por otros accionistas.

Derecho a una cuota de la liquidacién de la empresa, si es que existiere

remanente.

El art. 207 de la Ley de compafia establece los derechos fundamentales del

accionista:

“Son derechos fundamentales del accionista, de los cuales no se le puede privar:

1. La calidad de socio;

2. Participar en los beneficios sociales, debiendo observarse igualdad de

tratamiento para los accionistas de la misma clase;
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3. Participar, en las mismas condiciones establecidas en el numeral anterior, en la
distribucion del acervo social, en caso de liquidacion de la compafia;

4. Intervenir en las juntas generales y votar cuando sus acciones le concedan el
derecho a voto, segun los estatutos. La Superintendencia de Compafia
controlara que se especifique la forma de ejercer este derecho, al momento de
tramitar la constitucion legal de una compafiia o cuando se reforme su estatuto.
El accionista puede renunciar a su derecho a votar, en los términos del articulo
11 del cédigo Civil.

5. Integrar los 6rganos de administracion o de fiscalizaciébn de la compafiia si
fueren elegidos en la forma prescrita por la ley y los estatutos;

6. Gozar de la preferencia para la suscripcién de acciones en el caso de aumento
de capital;

7. Impugnar las resoluciones de la Junta General y demas organismos de la
compafiia en los casos y en la forma establecida en los art. 215 y 216. No
podra ejercer este derecho el accionista que estuviere en mora en el pago de
sus aporte; y,

8. Negociar libremente sus acciones.”

Los derechos establecidos en los numerales 1, 4, 5, 7 y 8 son derechos de caracter

politico, mientras que los numerales 2,3 y 6 son derechos de caracter patrimonial.

3.6 CLASIFICACION DE LAS ACCIONES:

Atendiendo a este punto, es importante decir que las clasificaciones varian conforme
los autores que las exponen, pues existen variedad de criterios para clasificarlas. Asi el

profesor Felipe de Sold (Felipe de Sola Cafizares; Tratado de Derecho Comercial

Comparado; Barcelona; 1963.), clasifica a las acciones de la siguiente manera:
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Segun su forma:

Segun la naturaleza
de aportacion:

Segun su liberacion:

Segln su valor
nominal:

Seguln su precio
de adquisicion:

Segun a quienes
se atribuyan:

Segln los derechos
que confieren:
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1.1 Nominativas.
1.2 Al portador.
1.3 A la orden.
1.4 A nombre.
2.1 Numerario.

2.2 En especie.

3.1. Liberadas.

3.2 Liberadas parcialmente.

4.1 Acciones con valor nominal.
4.2 Sin valor nominal.

5.1 Acciones adquiridas a un
precio superior al valor nominal.

5.2 Acciones adquiridas a un
precio inferior al de su valor
nominal.

6.1 Acciones de fundador.

6.2 De goce o disfrute,

6.3 Proteccion,

6.4 Trabajo.

6.5 Employee shares o acciones
a los empleados,

6.6 Treasury shares.

7.1 ORDINARIA.
7.2 PRIVILEGIADA .



3.6.1 SEGUN SU FORMA

a) Acciones nominativas.- Son las que llevan en el titulo correspondiente el hombre
del propietario, del suscriptor de las acciones. De aqui nace el titulo de

nominativas. Estas acciones son transferibles por medio de cesion.

“La transmisién de ellas se registra en un libro especial, donde constara la fecha y
persona a que se hace; y desde la inscripciébn la propiedad y la transmision
consiguientes de las acciones nominales produce efectos contra la sociedad y contra
terceros. De no ser endosable la accién nominal, la cesién sélo puede hacerse por

declaracion, que se extenderé a continuacion de la respectiva inscripcion...”®

De conformidad con lo establecido en el art. 168 de la Ley de Compafiias, en la
legislacién ecuatoriana, solo son admisibles las acciones nominativas, es decir las que
son a nombre de determinado titular, ya que mediante Decreto publicado en el RO 720
del 13 de enero de 1975, las acciones al portador se suprimieron con el fin de adecuar
la legislacién a los establecido en la Decision 24 del Acuerdo de Cartagena.

De igual manera el Art. 301 refiriéndose a las compafiias en comandita por acciones
sefala: “El capital de esta compafiia se dividira en acciones nominativas de un valor

nominal igual.”

En cuanto a la transferencia nuestra ley sefiala que se debe cumplir con ciertos
requisitos, primero la llamada nota de cesion que debe constar en el titulo mismo, y por
otra la inscripcion de tal cesion en el libro registro. En el evento que solo se realice la
nota de cesion la transferencia no podra ser oponible ante la sociedad ni ante terceros
y solo daré derecho al cesionario a entablar las acciones pertinentes contra el cedente,

no pudiendo ejercer los derechos de la calidad de socio. Cabe recordar que el art. 177

® Cabanellas, Diccionario, p. 96
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de la Ley de compafiias establece la obligacion de llevar un registro denominado Libro
de Acciones y Accionista en el que se hara constar: “las sucesivas transferencias, la
constitucion de derechos reales y las demas modificaciones que ocurran respecto al

derecho sobre las acciones.”

Este tipo de acciones a decir de Arturo Davis generan mas confianza que los titulos al
portador pues permiten identificar de manera clara a su propietario, evitando problemas
al momento de repartir utilidades y al integrar las juntas, pues podrian existir
accionistas simulados. También genera una ventaja en el ambito tributario pues es
posible identificar a quien corresponde esos capitales con el fin de cobrar los

impuestos correspondientes.

b) Acciones al portador.- Como su nombre lo indica otorgan la calidad de
propietario al tenedor del titulo. La propiedad las acciones al portador se
transfieren por la tradicion o entrega del titulo y se prueba por la posesion del
mismo, ya que su tenencia produce la presuncion juris tantum (presuncion legal
que admite prueba en contrario) de su propiedad y confiere todos los derechos

de accionista, no necesita cesion ni inscripcion alguna.

“Se transmiten por la mera entrega del titulo, no contienen el nombre del titular del
derecho, pero si la persona o empresa que las ha emitido. Los derechos inherente al

titulo ya la cualidad son ejercitables por cualquiera que sea tenedor de la accion”®’

Para Fernando Macheroni “el titulo accionario emitido al portador esta ligado de tal
manera a la sociedad andnima, que hasta le oforga su denominacion “anénima” es la
sociedad cuyos socios no estan identificados, o cuya identificacion puede ser impedida
eventualmente. El medio idéneo para lograr tal finalidad es la libre transmision de los

titulos acciones al portador, cuya propiedad se transfiere por la simple tradicion

®7 |bidem, p. 94
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manual.”® Manifiesta que la sociedad que solo posee titulos nominativos no puede ser

andnima ya que el anonimato ha dejado de existir.

Ese tipo de acciones han ido desapareciendo en el Derecho Comparado, sin embargo,
en las legislaciones en las que se encuentran, el Estatuto no puede limitar totalmente

su libre transferencia.

c) Acciones la orden.- Son las que llevan la inclusién de la frase “a la orden”, son

transferibles mediante la entrega del titulo debidamente endosado por su titular.

3.6.2 SEGUN LA NATURALEZA DE LA APORTACION

a) Numerario.- Son las que han sido o van a ser cubiertas integramente en
dinero en efectivo. Las acciones de capital numerario, son las que se exhiben

en efectivo.

b) En especie.- Las acciones de capital de especie, son aquellas que se pagan en
con bienes distintos del numerario. Las acciones en especie deberan quedar
integramente exhibidas al momento de constituirse la sociedad, por lo tanto,
siempre seran liberadas. Por otra parte, en la escritura constitutiva debera
especificarse los bienes que se han aportado, el valor asignado y el criterio

seguido para su valorizacion.
3.6.3 SEGUN SU LIBERACION
a) Liberadas.- Segun las legislaciones antiguas, “la accion liberada es aquella

cuyo importe no se satisface pecuniariamente, por considerarse cubierto con

las cosas aportadas al fondo social o por los servicios prestados a la

® Gagliardo, Sociedades Anénimas, p. 69
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b)

sociedad.” Asi entendidas las acciones liberadas tienen los mismos derechos
y obligaciones que las ordinarias. Sin embargo, éste concepto ha tendido a
desaparecer por el motivo de que las legislaciones actuales exigen un efectivo
aporte patrimonial del accionista, sea en especie o en numerario y no permite el
aporte en servicios. El concepto preponderante en el mundo moderno sobre la
accion liberada responde al hecho del cumplimiento de la aportacion de los
socios. Es decir es aquella que ha sido pagada totalmente. Asi, el articulo 116
de la ley mexicana indica “solamente seran liberadas las acciones cuyo valor
esta totalmente cubiertos”, concepto que nuestra legislacion en el articulo 168
de la ley de compafias acoge al mencionar “...Las acciones cuyo valor ha sido
totalmente pagado se llaman liberadas”; es decir que, la liberacion de las
acciones opera en el Ecuador cuando el suscriptor de las mismas cumple con
su obligacion de pagar el valor correspondiente, dentro del plazo que la
escritura de fundacion le concede, o aquel sefialado por la Junta General. La
liberacion es un requisito indispensable para que la compafia pueda amortizar
0 adquirir sus propias acciones pero por ejemplo no obsta el usufructo de

acciones.

Parcialmente Liberadas o no Liberadas.- Accidn emitida por una sociedad en
la que el accionista desembolsa un importe inferior a su valor nominal. “Las de
capital de las compafias mercantiles cuando su importe no ha sido totalmente
desembolsado.” Son las que sélo han sido pagadas en parte. En nuestra

legislacion al momento de la constitucion debe estar pagada en un 25%.

3.5.4 SEGUN SU VALOR NOMINAL

9 caban
™ Ibidem

ellas, Diccionario, p. 96
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a) Con valor nominal.- Son aquellas en las que se hace constar numéricamente
el valor de la aportacion. Este valor expresa la fraccion de capital que ha
aportado el socio, por lo que la suma de los valores nominales de todas las

acciones emitidas equivale al capital social de la compaiiia.

b) Sin valor nominal.- Son las que tienen inserta en el titulo el valor de la
aportacién. Estas acciones no expresan su importe, sino tan solo la porcién del
capital que representan. La ventaja de estas acciones es que puede
aumentarse o disminuirse el capital social, sin necesidad de cambiar los titulos
representativos de las acciones. Para conocer el valor en libro de estas
acciones, basta dividir el capital contable o patrimonio social entre el nimero de

las acciones que integran el capital.

3.6.5 SEGUN SU PRECIO DE ADQUISICION

El valor de cotizacién en el mercado de una accion depende de un sinnimero de
factores entre los que se destacan los relacionados con el desenvolvimiento de la
sociedad, sus perspectivas futuras, la situacion econémica del sector y del pais, etc.
Asi el valor de la cotizacién puede ser a la par, superior o inferior. Basados en este

punto las acciones pueden ser:

a) Adquiridas a un valor superior a su valor nominal.- Cuando el precio que el
inversor paga por una accién en un momento determinado es superior al valor

nominal con que fue creada.

b) Adquiridas a un valor inferior a su valor nominal.- Cuando el precio que el
inversor paga por una accién en un momento determinado es inferior al valor
nominal con que fue creada.

3.6.6 SEGUN A QUIEN SE OTORGUE
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a)

b)

De fundador.- Son las que se emiten con derechos especiales de contenido
econdmico y que se reservan para los fundadores y promotores de la sociedad.
Estos titulos no representan parte del capital social. En nuestra legislacién no
existen pero la legislacion mexicana si los contempla, asi el art. 105 de la Ley
General de Sociedades Mercantiies LGSM establece “La participacion
concedida a los fundadores en las utilidades anuales no excedera del diez por
ciento, ni podra abarcar un periodo de mas de diez afios a partir de la
constitucion de la sociedad. Esta participacién no podra cubrirse sino después
de haber pagado a los accionistas un dividendo del cinco por ciento sobre el
valor exhibido de sus acciones.”, y el art. 106 dice: “Para acreditar la
participacion a que se refiere el articulo anterior, se expediran titulos especiales

denominados “Bonos de Fundador...”

De goce o Disfrute.- Las que se emiten en sustitucion de las amortizadas para
hacer constar una participacion en las utlidades de la compafia. No
representan parte del capital social, en los certificados de goce pueden estipular
intereses a favor de sus poseedores o bien dividendos una vez liquidados a los
accionistas, es decir, gozaran de dividendos o utilidades una vez pagados los
dividendos a los accionistas; también pueden estipular participacion relativa en
la liquidacién del capital contable. Las encontramos por ejemplo en la
legislacion mexicana que en el art. 71 de la LGSM establece: “En el caso de
gue el contrato social lo prevenga expresamente, podran expedirse a favor de
los socios cuyas partes sociales se hubieren amortizado, certificados de
goce...” De igual manera, las encontramos en la legislacion argentina que en
el art. 228 de la LSCA establece: “Los bonos de goce se emitiran a favor de los
titulares de acciones totalmente amortizadas. Dan derecho a participar en las
ganancias y, en caso de disolucién, en el producido de la liquidacién, después
de reembolsado el valor nominal de las acciones no amortizadas. Ademas

gozaran de los derechos que el estatuto les reconozca expresamente.”
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c) Trabajo.- Se emiten a favor de la persona que preste sus servicios a la
sociedad. Estos titulos no representan parte del capital social. Este tipo de
acciones las encontramos en la LGSM mexicana, cuyo art 114 dice: “Cuando
asi lo prevenga el contrato social, podran emitirse en favor de las personas que
presten sus servicios a la sociedad, acciones especiales en las que figuraran
las normas respecto a la forma, valor, inalienabilidad y demas condiciones

particulares que les corresponda.”

d) Employee shares o acciones a los empleados.- Se emiten a favor de los
empleados de la empresa. Podemos encontrarlos en el art. 230 de la LSC
Argentina que dice “Los bonos de participacién también pueden ser adjudicados
al personal de la sociedad. Las ganancias que les corresponda se computaran
como gastos. Son intransferibles y caducan con la extinciébn de la relacion

laboral, cualquiera sea la causa.”

3.6.7 SEGUN LOS DERECHOS QUE OTORGAN

a) Ordinarias.- Son las que otorgan a su tenedor los derechos comunes que
otorgan las acciones siempre en proporcion directa a su participacion en el

capital social.

b) Privilegiadas.- Son las que gozan de derechos diferentes a los de las
ordinarias. Dan a su poseedor prioridad en el pago de dividendos y/o en caso
de la disolucion de la empresa, el reembolso del capital. No da derecho a voto
en la Junta General de Accionistas, excepto cuando se especifica éste derecho,

o cuando ley lo impone.

Otros tipos de clasificaciones también hacen referencia a las Acciones con voto, sin

voto, con voto plural.
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a)

La accion con derecho de voto, se traduce en la facultad que cada accionista en
razon de las acciones que posea tiene para ejercer el voto en la Junta General
de accionistas para expresar su voluntad sobre asuntos que se sometan dentro
de su competencia a ese organismo por lo que se expresa que “cada accion da
derecho a voto”, principio que es unanimemente aceptado en la mayoria de las
legislaciones, salvo pocas modificaciones estatutarias. Cada accion de capital
representa la misma cantidad de dinero aportado a la empresa por los socios,
por lo que como norma general, cada uno tiene derecho a voto. Con respecto a
lo cual nuestra legislacion es bastante clara al afirmar en el art. 210 de la LC
que “Las acciones con derecho a voto, lo tendran en proporcioén a lo pagado”,
por lo que se trata de una facultad inherente a la calidad de accionista. Es
importante anotar que en la legislacion ecuatoriana cualquier pacto que restrinja

el derecho de voto de las acciones que tengan derecho a votar es nulo.

b) Sin embargo en varias ocasiones el derecho a voto no puede ser ejercitado por

todos los accionistas, sino so6lo por aquellos a los que la ley o los estatutos les
permiten ejercer ese derecho, pero, al negarse dicha accion la misma ley les
compensa exigiendo que a esas acciones se les conceda ciertos beneficios de

orden econdmico. Este es el caso de las acciones preferidas.

Las acciones con voto plural son aquellas que atribuyen a su titular el derecho a
emitir mas de un voto en la junta general, han sido llamadas como acciones
privilegiadas de orden politico y se establecen con el fin de garantizar una cierta
estabilidad en la duracién de los negocios, porque actia como incentivo y
medio de garantia para los grupos de capital. En la mayoria de las
legislaciones este tipo de acciones estan prohibidas porque las consideran un
atentado a un principio democratico y a la igualdad de los accionistas, respecto
del capital que aportan, por ejemplo en la legislacion espafiola en la cual

estaban expresamente prohibidas en el art. 38 de la LSA de 1951, sin embargo
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en el texto de 1989 no se encuentra una mencién especifica sobre estas
acciones de voto multiple, pero su prohibicion se desprende de la lectura del
art. 50 al establecer que “no sera valida la creacion de acciones... que de forma
directa o indirecta alteren la proporcionalidad entre el valor nominal de la accién
y el derecho de voto o el derecho de suscripcion preferente.” En Brasil el
articulo 110 de la Ley de Sociedades Andnimas dispone que las acciones
otorgan derecho a un voto y que esta expresamente prohibido atribuir voto
plural a cualquier clase de acciones. En Ecuador la ley no prevé su creacion,
tan solo se limita a sefalar el principio general de la proporcionalidad del voto

respecto del valor pagado de cada accion.

En los ordenamientos que se permite la creacion de estas acciones, se justifica su
utilizacion en defensa de la invasion de capitales extranjeros atribuyéndose estas
acciones a personas que gozan de confianza de los administradores o a los propios
fundadores. En Latinoamérica, Argentina consagra la posibilidad de crear acciones con
voto plural. Asi el art. 216 de la Ley de Sociedades Comerciales establece: “Cada
accion ordinaria da derecho a un voto. El estatuto puede crear clases que reconozcan
hasta cinco votos por accion ordinaria. El privilegio en el voto es incompatible con

preferencias patrimoniales...”
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CAPITULO IV

ACCIONES ORDINARIAS Y PREFERIDAS

La distincion de clases de acciones en ordinarias y preferidas, se la realiza en razén de
los derechos incorporados a cada una de ellas, que ha decir de Agustin Aguilera
Ramos es la Unica division real en clases de acciones, ya que las clases en las que se
dividen por nominativas, al portador, por la liberacién, etc., las diferencian por
caracteristicas externas y no por los derechos que confieren, por lo que se las

denomina tipos de acciones y no clases de acciones.

4.1 ACCIONES ORDINARIAS

La ley como punto de referencia cuenta con un modelo comun de acciones que han
sido las denominadas ordinarias “Las cuales atribuyen a sus titulares el régimen normal
de derechos y obligaciones que integran la posicion de socios y que se derivan de la

ley y en su caso de los Estatutos™*

La accion ordinaria es la que “confiere a su tenedor los derechos inherentes a la
calidad de socio en toda sociedad mercantil con la correlativa participacion en los

riesgos de la empresa...”"

El art. 170 segundo inciso de la LC establece que “las acciones ordinarias confieren

todos los derechos fundamentales que en la Ley se reconoce a los accionistas”

Son las acciones comunes en las compafias. Son las que no conceden ventajas ni
privilegios especiales a sus tenedores. Las acciones comunes u ordinarias representan

la participacion residual que confieren al tenedor un derecho sobre las utilidades y los

71 Agustin Aguilera Ramos, “Clases de Acciones”, Derecho de Sociedades Andénimas I, p. 158
2 Macheroni, Sociedades Anénimas, p. 63
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activos de la empresa. Son los verdaderos duefios de la empresa ya que ‘“invierten su
dinero en la empresa solamente a causa de sus expectativas de rendimientos futuros.
El accionista comun también se conoce con el término de "Duefio residual”, ya que en
esencia es él quien recibe lo que queda después de que todas las reclamaciones sobre

las utilidades y activos de la empresa se han satisfecho.”

Los accionistas comunes poseen y controlan la empresa, eligen el consejo de
administracién y reciben los dividendos decretados a cargo de las utilidades residuales.
Los accionistas ordinarios, tal como reciben mudltiples beneficios sobre utilidades,
también asumen el riesgo que en el caso mas extremo puede significar la quiebra de

la empresa o la pérdida de lo invertido.

La doctrina es acorde en manifestar que las acciones ordinarias son aquellas que
reconocen o integran el régimen normal de derechos y obligaciones que componen la
condicion de socio. Héctor Alegria afirma que “la accion ordinaria comin se presenta
confiriendo ciertos derechos, lo cuales pueden ser resumidos en los siguientes: a un
voto; a una parte de la utilidad igual a la que resulta de repartir la utilidad social anual
entre todas las acciones por igual; a una parte, calculada en esa misma proporcion, del

patrimonio social que queda al liquidarse la sociedad.”*

Por su parte, Mascheroni menciona que las acciones ordinarias confieren los
siguientes derechos: a) Derecho a voto, formando la voluntad social a través de la
Junta de accionistas; b) Derecho a los beneficios de la explotacién, consistente a
derecho a parte de las utilidades; y c) Derecho al remanente de la liquidacion,

consistente en una porcion del saldo liquido resultante.

4.1.1 CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES ORDINARIAS

& www.gestiopolis.com/recursos/experto/catsexp/pagans/fin/nol2/accionescomunes.htm

" José Luis Guzman Gallegos, Andlisis Comparativo entre los Derechos Del Accionista de la Compafiia
Andénima vy del Socio de la Limitada, Tesis Doctoral, Ecuador; Universidad Catdlica del Ecuador Facultad
de Jurisprudencia; 1994; p.84
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CONTROL.- Los accionistas comunes son, en un sentido amplio, como ya le
hemos manifestado, los duefios de la empresa, que se encargan de elegir a sus
directivos, a sus auditores, conocer, aprobar los balances y en general resolver
acerca de los asuntos que se relacionen con la buena marcha de la empresa.
Incluso, los accionistas comunes, en principio, son los Unicos que pueden
reformar la escritura constitutiva de la empresa y los estatutos, por cuanto son

los Unicos que tienen derecho a voto.

VOTO.- Toda accién comun tiene derecho a voto en la Junta General de
Accionistas, el voto puede ser emitido de modo personal mientras se
desarrollan las asambleas de accionistas o por intermedio de un apoderado,
donde el accionista concede un poder que es revocable en cualquier momento
antes de que el voto se emita, mecanismo por el que se transfiere
temporalmente el derecho de voto a la persona designada. Ocasionalmente se
emiten acciones comunes sin derecho al voto cuando los duefios actuales de la
empresa desean conseguir capital con la venta de acciones comunes pero no

quieren otorgar ese derecho, caso de las acciones sin voto o privilegiadas.

VENCIMIENTO: La accidon comUn no tiene vencimiento, tiene tanta vida cuanto

sea la de la empresa.

VALOR: Este tipo de acciones son transferibles en el mercado y tienden a sufrir
fluctuaciones entre todos los valores de la empresa, por que el precio de las
acciones reacciona al igual que la economia segun las condiciones del

mercado.

DIVIDENDOS: El pago de dividendos a los tenedores de estas acciones

guedan a discrecion de la Junta General.
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6. DISTRIBUCION DE UTILIDADES Y ACTIVOS: “El tenedor de las acciones
comunes no tiene garantia de recibir ninguna clase de distribuciones periddicas
de utilidades en formas de dividendos, ni tampoco tiene ninguna clase de
garantia en caso de liquidacion. El accionista comin debe considerar la
empresa como un negocio en marcha y si cambia de idea existen

oportunidades de vender o deshacerse de sus valores.””

7. DERECHOS DE SUSCRIPCION PREFERENTE: Dan a los accionistas
derechos de compra en la emisibn de nuevas acciones, que les permite
mantener su propiedad proporcional en la sociedad. Estos derechos permiten a
los accionistas mantener su control de la votacién y evitan la dilucién de su

propiedad y utilidades.

4.1.2 VENTAJAS DE LA ACCION ORDINARIA

» Es una fuente de financiamiento que impone un minimo de restricciones a la
empresa, ya que no hay obligacion de la misma en pagar dividendos.

» Al no tener vencimiento, elimina cualquier obligacién futura de cancelacion.

» Puede servir a la empresa para incrementar la capacidad de adquirir préstamos.
“Mientras mas acciones comunes venda una empresa es mayor la base de
capital contable y en consecuencia puede obtenerse financiamiento de deuda
de largo plazo mas facilmente y a menor costo.”®

» Para el accionista, le permite tener control sobre las decisiones que se tomen
en la empresa, al tener voto en las Juntas Generales y poder ejercer todos los

derechos inherentes a su calidad de accionista.

4.1.3 DESVENTAJAS DE LA ACCION ORDINARIA

;Z /www.gestiopolis.com/recursos/experto/catsexp/pagans/fin/nol2/accionescomunes.htm
Ibidem
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» En compafiias con varios accionistas se produce la dilucion del derecho al voto
y las utilidades.

» En el cumplimiento de los derechos de los titulares de acciones preferidas, los
titulares de acciones preferentes recibirian menos utilidades o incluso podrian

no recibirlas.

4.2 ACCIONES PREFERIDAS

Las acciones privilegiadas son aquellas que se crean acompafiadas de derechos
especiales que no tienen las ordinarias; aunque generalmente estos derechos
especiales se limitan a los derechos econdmicos, también las hay las que tienen
derechos politicos especiales o de indole administrativa. A este respecto Efrain
Richard en su obra Derecho Societario, manifiesta que las acciones privilegiadas
pueden clasificarse en: “a) Privilegiadas patrimoniales, pudiendo otorgar prelacion en la
distribucion de ganancias o prelacion en el reembolso de la cuota de liquidacién, en
caso de disolucion, de las acciones comunes. b) Privilegiadas politicas, que confieren,
por ejemplo, derecho a voto multiple, de dos hasta cinco votos, o que dan derecho a
elegir directores o sindicos, o consejeros.”’ Estas acciones privilegiadas politicas las
podemos encontrar en el derecho comparado, por ejemplo en la legislacion argentina
gue permite el derecho a voto mdultiple, cuando lo establece el Estatuto pudiendo crear

clases que reconozcan hasta cinco votos por accion ordinaria.

En tal virtud, las acciones preferidas serian las consideradas privilegiadas
patrimoniales y a las cuales nos vamos a centrar por ser las que permite nuestra
legislacion. Sin embargo, los autores las denominan indistintamente acciones

preferidas, privilegiadas o preferentes.

4.2.1 CONCEPTO Y NATURALEZA

" Richard y Mifio, Derecho Societario, p. 439
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Mariano Gagliardo citando a Gasperoni ensefla “que la primera noticia sobre las
acciones preferidas se remontan a Holanda en el Siglo XVII. La evolucion de las
mismas perfecciona los textos legales encontrandose en la actualidad adecuadas

regulaciones sobre las participaciones diferenciadas de los accionistas.”®

El objeto de la creacién de acciones preferidas es favorecer a la afluencia del capital
circulante de la empresa, sobre todo en el caso en que no puedan ser utilizadas
inmediatamente aportaciones en especies determinadas. En efecto, la emision de este
tipo de acciones tiene relacién con temas de financiacién de la compafiia, ya que los
privilegios en los derechos son un estimulo a la inversioén, pero no siempre es asi, pues
“‘como dice Uria, en ocasiones de lo que se trata es de resolver desde el momento
fundacional el antagonismo entre el capital y la administracion, alejando aquel de ésta
a través de la creacién de acciones que, a cambio de ciertas ventajas econémicas,
admiten ciertas limitaciones en los derechos politicos.”® En nuestra legislacion
podemos decir que el objeto de su creacién responde a objetivos de financiamiento de
la sociedad, pues el considerando del Reglamento para la emisiébn de acciones
preferidas dice: “Que es necesario promover la generacion de ahorro e inversion
interno y externo, asi como el financiamiento de las actividades productivas del sector
empresarial mediante la utilizacibn de mecanismos diferentes a los tradicionales del

sector financiero.”

El Diccionario de Derecho Usual de Cabanellas establece que son acciones
preferentes ‘todas aquellas que por su origen, ejercicio o utilidades constituyen
desigualdad con las ordinarias 0 normales... También las que gozan de dividendos

superiores o pagaderos con preferencia a los de las acciones ordinarias.”®

’® Gagliardo, Sociedades Anénimas, p. 104
& Aguilera Ramos, “Clases de Acciones”, Derecho de Sociedades Anoénimas I, p. 162
8 cabanellas, Diccionario, p. 90
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El diccionario Comercial Valleta establece que las acciones preferidas o preferentes
son las que ‘representan una participacion del capital, pero no gozan de los mismo
derechos de las ordinarias (ejemplo: voto). A cambio, le otorga al inversionista derecho
a dividendo fijo con preferencia sobre los tenedores de acciones comunes y
preferencia sobre los tenedores de acciones comunes en caso de liquidacién de la

empresa (mas ventajas para salvar su inversion).®

Arthur Andersen manifiesta: “Accion preferente es aquella que confiere un derecho
especial a su titular, generalmente de titulo econémico, que se materializa en un
derecho prioritario en el reparto de los beneficios y en la parte de la liquidacién de la

sociedad. También se denomina accién privilegiada.*

Las acciones preferidas son aquellas que confieren un derecho prioritario especial a
su titular, “se trata de titulos de crédito de participacion que confieren una preferencia
patrimonial sobre el patrimonio de la entidad a la que acceden sea en la distribucion de

beneficios o en la distribucién de aquel o bien en ambos a la vez.”™

Tomando en cuenta estos conceptos se ha tomado la naturaleza de estas acciones
desde diversas perspectivas, primero se les asimila a los bonos o titulo de deuda
porgque por lo general ofrecen un dividendo fijo que debe pagarse antes que se paguen
los dividendos a las acciones ordinarias, y por otro lado se les asimila a las acciones
comunes porque otorgan los derechos de accionista a excepcion del de voto. En tal

virtud se les ha considerado de naturaleza intermedia.

Hay autores que no estan de acuerdo con la existencia de las acciones preferentes, y
otros que la defienden. Los del primer grupo sostienen que, sea que las acciones

otorguen un derecho de preferencia sobre el reparto de dividendos, sea que el derecho

8 www.diccionariovalleta.com

8 Arthur Andersen, citado por la Superintendencia de Compaiiias, Acciones Preferentes o Privilegiadas,
Ecuador, 2003, p. 1

8 Gagliardo, Sociedades Anénimas, p. 108
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recaiga sobre capital mismo, se desprende que el accionista es socio y acreedor, socio
y tercero, deudor y acreedor por la misma causa y hacia la misma persona. En

definitiva, consideran que todas son situaciones totalmente antijuridicas.

A este respecto Macheroni manifiesta que en las acciones preferidas hay “carencia de
affectio societatis en los suscriptores ..... €stos ocupan una posicion intermedia entre el

accionista con &nimo societario y el tercero acreedor de la sociedad.”*

Los que defienden su existencia y validez, por el contrario, confrontan esos criterios
afirmando que no hay disposiciones que prohiban a una persona ser acreedor y deudor
hacia otra, cuando estas cualidades provienen de diversa causa. No hay que confundir
la situacion del accionista frente a los acreedores de la compainiia, con la del accionista
respecto de otro accionista. El socio que tiene acciones privilegiadas tiene derechos y
deberes para con los acreedores de la sociedad, en igual forma que los demas.
Ademas, tiene privilegios respecto de otros accionistas establecidos en el contrato
social. Mariano Gagliardo, en referencia a la posicion de Mascheroni en cuanto a que
las acciones preferidas carecen de afectio societatis, manifiesta: “No compartimos el
criterio pues, la affectio es una pauta determinante del contrato de sociedad vy, el
accionista preferido, aun cuando tuviere preferencias patrimoniales, puede ejercer
derechos propios de la calidad de socio incompatibles con la calidad de
obligacionista.” Ademés que el socio privilegiado corre con todos los riesgos de la

sociedad al igual que los otros accionistas.

De todas formas y a pesar de las corrientes doctrinarias se ha generalizado la tesis que
el accionista privilegiado es socio ya que aporta capital, participa en los resultados
sean positivos o negativos y la ley le atribuye los mismo derechos que al accionista

comun menos el derecho a voto que en casos especificos si lo tiene.

8 Mascheroni, Sociedades Andnimas, p. 65
% Gagliardo, Sociedades Andnimas, p. 16l
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Al respecto Mariano Gagliardo manifiesta que si bien las acciones preferente tienen
ciertas similitudes con los debentures (créditos u obligaciones) existen diferencias
sustanciales, asi “la naturaleza de la operacion que representa el debenture, esta dada
por un contrato de crédito en virtud del cual su titular resulta un acreedor — a corto o
mediano plazo — respecto de la sociedad emisora. El obligacionista, esta vinculado por
una relacion de crédito pues presta dinero a ésta, suscribiendo las obligaciones
emitidas y su retribucién sera fijada en el plan de emision, con independencia del éxito
o fracaso de las operaciones de la sociedad; su reembolso, en caso de liquidacion, lo
es con preferencia a cualquier clase de accionistas aun los preferidos. Las acciones,
por el contrario representan una porcién del capital social y confieren a sus tenedores
los derechos sociales, excepto aquellos de que expresamente se los priva no

percibiendo dividendos — inclusive el preferido -, si no existen utilidades.”®

Por dltimo, las acciones preferentes pueden ser omitidas sin que ello afecte al
desarrollo de la empresa, es decir, que aunque las acciones preferentes tiene un pago
fijo, del mismo modo que los bonos, dejar de hacerlo no conduce a la quiebra de la

empresa.

Por estas consideraciones la mayoria de las legislaciones, por no decir todas, admite la
posibilidad de creacion de acciones preferidas. En nuestra legislacion la ley de
Compafiias en su art. 170 establece la posibilidad de crear este tipo de acciones
siempre y cuando estén establecidas en el Estatuto y define como a las acciones
preferidas como aquellas que no conceden derecho a voto pero que “podran conferir
derechos especiales en cuanto al pago de dividendos y en la liquidacion de la

compariia “

Su regulacién se establece en el Reglamento para la Emisién de Acciones Preferidas,

publicado en el Registro Oficial No. 148 del 9 de septiembre de 1997, cuyos art 1

% |bidem, p. 115
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establece: “Acciones preferidas o privilegiadas son las que otorgan a su titular
preferencias o ventajas en la distribucion y pagos de utilidades y en el reembolso de

capital en caso de liquidacion.”

4.2.2 FORMA DE CREACION

Enrigue Testa (Testa Enrique A; Las Acciones Preferidas en las Sociedades Andénimas;
Editorial Nacimiento; Chile; 1940.) sefiala dos requisitos muy claros para la existencia

de las acciones privilegiadas:

1. Que se emitan dos 0 mas series y

2. Que aiguales fracciones de capital social les correspondan derechos desiguales.

La creacion de este tipo de acciones se la puede realizar en dos momentos conforme
el art. 3 del Reglamento para la Emisiébn de Acciones Preferidas, que serd en el

contrato de constitucion o posteriormente por modificacion de los Estatutos.

1. En el acto fundacional de la compafiia, en donde se debe hacer constar en el
Estatuto la clase de acciones que se crean conforme lo instituye el numeral 5
del art. 150 de la LC, que establece el contenido de la escritura de fundacion de
la compafiia andénima, pero en dicho articulo no se indica que deban
mencionarse los derechos que confieren cada clases de acciones, sin embargo,
el Reglamento para emision de acciones preferidas del Ecuador establece en
el inciso segundo del art. 1 que “Las preferencias o privilegios deberan estar
expresamente establecidas en el contrato social y no podran contradecir los
principios que rigen a las sociedades andnimas” y en su art. 9 establece:
“Cuando la emision de acciones preferidas fueren creadas en la constitucion de
la compaifiia, la escritura publica debe expresar, ademas de los presupuestos
previstos por el art. 162 (actual 150) de la Ley de Compaifias, la indicacién

clara de los privilegios que se conceden a los titulares de esta clases de
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acciones , sus condiciones, plazos y mas estipulaciones.” Es evidente que
cuando se crean ese tipo de acciones en el acto de constitucion, existe

unanimidad de voluntades para crearlas.

Con posterioridad al acto fundacional, si el estatuto no contuviere disposiciones
expresas es necesario que se cumplan las solemnidades contempladas para la
reforma de estatutos sociales. Asi el art. 10 del Reglamento establece: “Si la
creacion de acciones preferidas se hiciera durante la vida de la sociedad vy el
estatuto no contuviere disposiciones expresas al respecto, la Junta General que
vaya a crearlas las establecera y se constituira, con las mayorias estatuaria o
legales.” Durante la vida de la sociedad se pueden crear acciones privilegiadas
mediante dos caminos, mediante un aumento de capital atribuyendo la calidad
de preferidas a las acciones nuevas (emisibn de nuevas acciones) o

transformando las acciones antiguas en acciones preferidas.

En este caso, en principio, no se requiere de la unanimidad, pues la mayoria
decisoria en las sociedades andnimas es la mayoria de votos del capital
pagado concurrente a la Junta, la cual queda validamente constituida con la
mitad del capital pagado, pero se debe tomar en cuenta que para la reforma de
Estatutos existiran hasta tres convocatorias. La Unica excepcion seria el
aumento de capital por capitalizacion de utilidades caso en el cual se requiere
unanimidad pero de la Junta, no del capital. De igual manera considero que en
caso de transformacion de acciones ordinarias en preferidas, los tenedores de
las acciones ordinarias a ser transformadas tendrian que estar de acuerdo en

dicha transformacion

En el caso de aumento de capital para la creacion de acciones preferidas que
se paguen en numerario o en especie, se debera considera primero el derecho
preferente de los accionistas preferidos a suscribir dichas acciones, derecho

que sera ejercido dentro de los 30 dias posteriores a la resoluciéon de la Junta
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General. La Junta podra acordar este aumento con la mayoria del capital
pagado asistente a la reunion.

En el caso de aumento de capital para la emision de nuevas acciones que se
paguen con reservas, reservas por revalorizacion de patrimonio o con valores
existentes en la cuenta reexpresion monetaria, todos los accionistas ordinarios
y preferidos recibiran acciones de la clase que posean, en virtud del derecho
de atribucién, segun lo establece el Art. 18 del Reglamento. De igual manera
este aumento sera acordado con la mayoria de capital pagado asistente a la

reunion en primera convocatoria.

4.2.3 CARACTERISTICAS DE LAS ACCIONES PREFERIDAS

1. Prioridad hacia activos y a las utilidades: “Los accionistas preferentes tienen

prioridad sobre los accionistas comunes respecto a las utilidades y a los activos.”’ Es
decir que primero deben pagarse los dividendos sobre las acciones preferentes antes
gue a las ordinarias, y en caso de liquidacion de la empresa los derechos de los
accionistas preferentes deben ser satisfechos antes que las de los accionistas
comunes. El art. 15 del Reglamento manifiesta: “En las comparias que hubieren
emitido acciones preferidas, la Junta General que conozca de los balances generales
anuales no podra disponer de las utilidades sin que previamente hubiere cumplido con

el pago de los dividendos preferidos.”

2. Valor_a la par: El valor a la par (hominal) es un valor que se establece

anticipadamente, con el valor de mercado en el momento de la emision, el cual

“determina el valor que se debe a los accionistas preferenciales en caso de una

87 Scott Besley, “Fundamentos de Administracion Financiera”, Acciones Preferentes o Privilegiadas,
Superintendencia de Compaiiias p. 4
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liquidacion ... determina la base frente a la cual se calcula el porcentaje o retorno en

dinero sobre las acciones preferenciales.”™®

3. Dividendos acumulativos: Significa que cualquier dividendo preferente que no

haya sido cancelado en periodos anteriores deben pagarse antes que aquellos que
corresponden a las acciones ordinarias, haciendo que por la caracteristica de ser
acumulativo se convierta en un mecanismo de proteccién para evitar que el pago de
dividendos se aplace excesivamente, en perjuicio de los tenedores de acciones
preferidas. “Las acciones preferentes pueden no ser acumulativas, en cuyo caso la
omisién del dividendo significa que los tenedores preferentes nunca cobraran ese
dividendo y no pueden obligar a la empresa a que lo pague.”® EL art. 20 literal e) del
Reglamento de Acciones Preferidas establece que las acciones preferidas en nuestro

pais podran gozar de este derecho.

4. Estipulaciones de proteccidon: Pueden contener estipulaciones de proteccion

destinadas a garantizar el pago del dividendo a su vencimiento. Por ejemplo, la
prohibicion de vender valores adicionales con prioridad sobre utilidades y activos, las

fusiones, la venta de activos.

5. Convertibilidad: Las acciones preferentes pueden ser convertibles en acciones

ordinarias. El art. 7 del Reglamento de Acciones Preferidas establece: “En el contrato
social o en sus reformas, podra estipularse que las acciones preferidas puedan o
deban convertirse en acciones ordinarias, determinando las condiciones, plazos, valor

de conversion y demas términos a los que debera sujetarse.”

6. Amortizacion: Las acciones preferentes puede ser redimibles a opcion de la

empresa después de cierto tiempo, generalmente con una prima sobre el valor a la par.

88 Santaley B Block, “Fundamentos de Gerencia Financiera”, ibidem, p. 8
% Steven Bolten, “Administracion Financiera”, ibidem, p. 38
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7. Derecho de voto: La regla general en las acciones preferentes es que no confieren

derecho a voto, sin embargo, como excepcion se contempla que se puede conceder el
derecho a voto, si la compafia no ha pagado el dividendo preferente en un periodo
especifico 0 en ciertos asuntos de trascendencia para la compafiia y que puedan
afectar sus derechos como accionistas preferentes. Por ejemplo la legislacién espafiola

“

en el art. 91 de la Ley de Sociedades AndGnimas establece: “... Dentro de ese plazo,
mientras no se satisfaga la parte no pagada del dividendo minimo, las acciones sin

voto conferiran ese derecho en las juntas generales y especiales de accionistas...”

8. Participacion: Es una caracteristica poco comun donde la accién preferente
participa junto con las acciones comunes en el reparto de utilidades de la empresa,
funcionando de éste modo: se paga el dividendo preferente estipulado y si aumenta el
dividendo sobre las acciones comunes el dividendo sobre las acciones preferentes
también aumenta hasta esa cuantia o una cuando el dividendo de acciones comunes
iguala al de preferentes y queda un remanente, este puede ser compartido por igual
por los dos tipos de accionistas. En nuestra legislaciébn encontramos esta caracteristica
en el literal a del art 20 que dice: “De las utilidades liquidas, las acciones preferidas
ganaran el porcentaje determinado en el contrato sobre su valor nominal. Hecha la
operacion, se distribuira igual porcentaje de utilidades entre las acciones ordinarias. La
distribucion sera sucesiva y no simultanea. Si quedare un remanente de utilidades,
éste se distribuira entre las acciones ordinarias y preferidas, sin distincion ni

preferencia.”

9. Vencimiento: Pueden tener un fondo de amortizacion y una fecha de vencimiento.

Sin embargo, nuestra ley no contempla ningan vencimiento para este tipo de acciones.

En nuestra legislacion podemos encontrar otras caracteristicas de las acciones

preferidas y son:

e Seran Nominativas: Asi lo establece el art. 12 del Reglamento que dice: “Las

acciones preferidas serdn nominativas. Deberan presentarse en libros
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talonarios con series diferentes a las ordinarias. En cada seria seran siempre
de igual valor y conferiran derechos. Se registraran en el Libro de Acciones y
Accionistas de la Compafiia.” Los titulos de accion ademas contemplaran los
requisitos establecidos en la Ley de compafias para las acciones pero
incluyendo el objeto de la preferencia y los privilegios que gozan.

Consentimiento _Mayoritario: Es necesario el consentimiento mayoritario de

los accionistas preferidos para modificar o suprimir sus derechos mediante

reforma de Estatutos. (Art. 11 Reglamento)

424 DERECHOS DE LOS ACCIONISTAS TITULARES DE ACCIONES
PREFERENTES

De los derechos de los accionistas preferentes, que en general deben ser ejercidos por

el titular de las acciones son:

4.2.4.1 Derechos Politicos

Asistir a la asamblea: Pueden asistir a la asamblea pero no forman parte de
ella, en el sentido que las acciones que no tienen voto no forman parte del
quérum para integracién de la misma. En este sentido la parte final del art. 4 del
Reglamento establece: “...En los casos en que las acciones preferidas no
confieran derecho a voto, las mismas no se computaran para el célculo del
guorum respectivo, sea de instalacion, de presencia o votacion, en las Juntas

Generales de Accionistas.”

Votar en la asamblea: Los accionistas preferentes generalmente no tienen
derecho al voto en la asamblea. En nuestra legislacion no tienen este derecho
excepto en tres casos especificos los cuales deben constar expresamente en el
Estatuto. Asi el art. 4 del Reglamento establece: “Las acciones preferidas

confieren todos los derechos establecidos por la Ley, menos el derecho a voto,
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gue sélo lo tendran cuando la ley lo impone, o en los casos en que el Contrato
Social lo conceda expresamente pero solo en los siguientes casos: cambio de
objeto social, disolucion anticipada y modificacion de privilegios de las

correspondientes acciones preferidas...”

En la legislacién argentina por el contrario si es permitido el voto de los
accionistas preferidos, siempre gue este establecido en los Estatutos, lo que se
prohibe es el voto multiple para acciones preferidas, o también adquieren este
derecho durante el tiempo que la sociedad estén en mora de recibir los

beneficios de su preferencia. (Art. 216 LSA).

Por su parte la Ley General de Sociedad Mercantiles de México LGSM
establece que las acciones preferidas, llamadas acciones de voto limitado, solo
tendran derecho a voto para tratar los siguientes asuntos: (i) prérroga de la
duracion de la sociedad; (ii) disolucion anticipada de la sociedad; (iii) cambio de
objeto social; (iv) cambio de nacionalidad; (v) transformacion de la sociedad; y
(vi) fusién con otra sociedad. (Art. 113 LGSM)

Derecho a la informacién: Los accionistas preferentes si tienen derecho a
examinar los libros y documentos sociales. Pero en nuestra legislacion este
derecho es limitado para todos los accionistas de las sociedades anénimas, en

comandita por acciones y de economia mixta.

Poder ser elegidos como directores: Los accionistas preferentes
generalmente no pueden participar para ser elegidos como directores. Nuestra
legislacion si permite a estos accionistas ser parte de la administracion y

fiscalizacion.

Derecho a la transmision de las acciones El accionista preferente puede

vender libremente sus acciones ya que es un principio que rige las sociedades
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de capital. El Reglamento en su art. 6 establece que ‘la fransferencia de
acciones preferidas no esta sujeta a limitacion alguna”, pero debe cumplir las
formalidades establecidas por la Ley de Compafiias para la transferencia. La
legislacion mexicana limita un poco este derecho en todo tipo de acciones al
establecer el art. 130 de la LGSM que “en el contrato social podra pactarse que
la transmision de las acciones solo se haga con la autorizacién del consejo de
administraciéon. El consejo podra negar la autorizacion designando un

comprador de las acciones al precio corriente en el mercado.”

4.2.4.2 Derechos econdmicos

Cobrar dividendos: De conformidad con la preferencia establecida y con
preferencia por sobre los accionistas comunes, pues esta es precisamente la
nota distintiva de este tipo de acciones. En nuestra legislacion este derecho lo
establece el art. 5 del Reglamento y el 15 del Reglamento que establece: “En
las compafiias que hubieren emitido acciones preferidas, la Junta General que
conozca de los balances generales anuales no podra disponer de las utilidades
sin que previamente hubiere cumplido con el pago de los dividendos
preferidos.” La ley mexicana establece que debera asignarse a las acciones de
voto limitado un dividendo del 5%, generalmente el porcentaje se calcula sobre
el valor de la aportacion nominal hecha por el socio respectivo o sobre el valor

gue las partes pacten, ya que la ley no lo precisa.

Derecho a reconocimiento por un ajuste integral del capital: Los accionistas
preferentes no tienen derecho, en la mayoria de los casos a un ajuste integral

del capital.

Derecho de suscripcion preferencial: Los accionistas preferentes, de modo
general, no tienen derecho a comprar la cantidad de acciones que necesiten

para mantener su participacion. En la legislacién Ecuatoriana, si poseen el
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derecho de suscripcion preferencia, pues en caso de aumento de capital el
derecho preferente sera ejercido por “los propietarios de acciones del mismo

tipo o clase’, es decir si existe este derecho para los accionistas preferentes.

e Derecho a una cuota de la liqguidacion de la empresa con preferencia ante el
accionista comuan, por ser una nota caracterizadora de este tipo de acciones. El
art. 21 del Reglamento establece que “El privilegio en el reparto del activo
social, al liquidarse la compafia, debe constar expresamente en el contrato

social.”

En nuestra legislacién los derechos de los accionistas propietarios de acciones

preferidas, se encuentran en el art. 5 del Reglamento, y son:

“1. Tener la calidad de socio, con las limitaciones previstas por la Ley y el estatuto;

2. Participar y recibir los beneficios sociales, en los términos previstos en el estatuto y
en igualdad de condiciones con los accionistas de la misma clase y privilegios;

3. Integrar los 6rganos de administracion y fiscalizacion, en la forma determinada por la
Ley y el estatuto;

4. Solicitar a los administradores 0 comisarios que convoquen a juntas generales,
cuando sus derechos sean incumplidos 0 menoscabados, y, en los casos previstos por
la Ley, solicitar que los haga el Superintendente;

5. Gozar de preferencia en la suscripcion de acciones del mismo tipo o especie; y,

6. Ejercer los derechos de oposicion y de impugnacion, en los casos sefialados por la

Ley y el estatuto.”

4.2.5 TIPOS DE ACCIONES PREFERENTES

a) Acciones preferentes participantes y no participantes
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Una accion preferente generalmente tiene derecho a recibir dividendos con una tasa
fija o un porcentaje. “Sin embargo, las condiciones del contrato bajo las que se emiten
las acciones preferente, pueden darles a los accionistas derecho a un dividendo mayor
de la tasa fijada. En ese caso se dice que la accion es participante, porque participa,
junto con las acciones ordinarias en la distribucién de las utilidades.” *° La accién
preferente que no sea participante solo tiene derecho al porcentaje fijo o a la
preferencia que se pacte pero no derecho al remanente que solo corresponderd al
accionista comun, caso en el cual la preferencia puede verse diluida si existen altos

dividendos a repartir.

“Las acciones preferentes sin derecho de participacion son acciones cuyos tenedores
reciben sbélo pagos de dividendos especificos. Las acciones preferentes de
participacion son acciones preferentes que permiten a sus accionistas participar con
los accionistas comunes en la recepcién de dividendos, mas alla de cantidad

especifica.” **

La legislacion espafiola establece el derecho de participacion a los accionistas sin voto
(preferidos), pues establece el art. 91 de la Ley de Sociedades Anonimas: “... Una vez
acordado el dividendo minimo, los titulares de las acciones sin voto tendran derecho al

mismo dividendo que corresponda a las acciones ordinarias.”

Nuestra legislacion permite las dos clases de acciones, participantes y no participantes,
pues la modalidad de preferencia es libre, ya que el art. 20 del Reglamento establece
gue su enumeracion no es taxativa, no obstante la preferencia deben establecerse en

el contrato.

b) Acciones preferentes acumulativas y no acumulativas

% Charles Gerstenberg, “Financiamiento y Administracion de Empresas”, ibidem, p. 80
1 Lawrwnce J. Gitman, “Principios de Administracion Financiera”, ibidem, p. 95
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Una accion preferente es acumulativa cuando los dividendos que no se pagan en un
afio se acumulan para pagar en afios posteriores y antes de pagar cualquier dividendo
sobre las acciones comunes. Estos dividendos impagos generalmente no generan
intereses y tampoco se consideran pasivos de la sociedad. “De ser cumulativo, supone
una pervivencia del derecho a lo largo de la vida del privilegio o de la vida social, de
forma que la parte que no se haya satisfecho se acumulara a su derecho en ejercicio
sucesivos y ello con independencia de que existieran beneficios o no en los ejercicios
en que nos e distribuyé ningun dividendo o el dividendo distribuido no alcanzara a

cubrir el derecho preferente.”?

Una accion preferente no es acumulativa si los dividendos no pagados en afos
anteriores no se acumulan para los siguientes afios y no necesitan cubrirse aun en el

caso de que en los siguientes afios existan utilidades.

“Acciones preferentes acumulativas son las acciones cuyos dividendos atrasados (no
pagados) deben pagarse junto con el dividendo corriente antes del pago de dividendos
a los accionistas comunes. Acciones preferentes no acumulativas, son las acciones

cuyos dividendos no pagados no se acumulan.”®

La Legislacion espafiola establece que el dividendo es acumulable, pues el art. 91 de
la Ley de Sociedades Anonimas dice: “Existiendo beneficios distribuibles, la sociedad
esta obligada a acordar el reparto del dividendo minimo a que se refiere el parrafo
anterior. De no existir beneficios distribuibles o de no haberlos en cantidad suficiente, la
parte del dividendo minimo no pagada debera ser satisfecha dentro de los cinco

gjercicios siguientes”

92 pguilera Ramos, Sociedades andnimas I, p. 171
% Gitman, “Principios de Administracion Financiera”, Acciones Preferentes o Privilegiadas,
Superintendencia de Compaiiia, p. 95
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La legislacion Mexicana también contempla que el dividendo es acumulable en el art.
113 de la Ley General de Sociedades Mercantiles que establece: “Cuando en algun
ejercicio social no haya dividendos o sean inferiores a dicho cinco por ciento, se cubrira

éste en los afios siguientes con la prelacion indicada.”

En nuestra legislacion si se pueden establecer acciones con dividendo acumulable o

recuperable, esto dependera de lo establecido en el estatuto de la compaiiia.

4.2.6 MONTO

En nuestra legislacién el monto maximo de emisiébn de acciones preferidas es el
cincuenta por ciento del capital suscrito. Asi lo establece el art. 171 LC que dice: “E/
monto de las acciones preferidas no podra exceder del 50% del capital suscrito de la
compainiia.” En concordancia con el Art. 2 del Reglamento que establece: “El monto de
las acciones preferidas no podra exceder del 50% del capital social de la compafiia. En
el contrato social se podra establecer que, en los casos de aumento del capital social,
por emisién de acciones ordinarias, se incremente proporcionalmente el monto de las
acciones preferidas.” Esta limitacion en cuanto al porcentaje es ldgica, pues si no
tuviera limite, podria darse el caso que las acciones preferidas lleguen a conformar
casi la totalidad del capital, y los accionistas ordinarios queden reducidos al minimo y
esa minoria tenga el control de la empresa. La legislacién espafiola establece el mismo
porcentaje que la Ley ecuatoriana, asi el art. 90 de la Ley de Sociedades Anénimas
estable que: “Las sociedades anonimas podran emitir acciones sin derecho de voto por

un importe nominal no superior a la mitad del capital social desembolsado.”

4.2.7 CLASES DE PRIVILEGIOS QUE OTORGAN

4.2.7.1 PRIVILEGIOS RELATIVOS AL DERECHO AL DIVIDENDO

95



Dentro de los cuales podemos encontrar un sinnimero de posibilidades, pero con dos
limitaciones: “que cualquiera que sea el privilegio no puede llegar a ser de tal
naturaleza que excluya a otro u otros accionistas de la participacion en los beneficios y
que el privilegio se refiere al dividendo en sentido técnico.” El dividendo en sentido
técnico se refiere a que no se puede pactar como privilegio la percepcién de intereses.
Al respecto el ultimo inciso del art. 170 establece: “Sera nula toda preferencia que
tienda al pago de intereses o dividendos fijos, a excepcién de dividendos
acumulativos.” Y el art. 14 del Reglamento establece: “La distribucion de dividendos
entre las acciones preferidas, solo sera licito y obligatoria si provienen de utilidades

liquidas y realizadas o de reservas expresas efectivas de libre disposicion...”

Los privilegios pueden consistir en varias modalidades, las principales son:

1. Derecho a percibir un dividendo preferente fijado en un porcentaje del valor
nominal de la accion privilegiada, al cual se puede afadir o no el derecho de
participacion. En virtud, que se debe cubrir en primer lugar el importe del
dividendo preferente, la participacion de los beneficios de las acciones
ordinarias estan sujetas a la eventualidad que exista remanente, por lo que
podria ocurrir que las acciones ordinarias no alcancen a recibir dividendos.

2. Derecho a percibir un dividendo mas elevado que el de las acciones ordinarias

o reservar una parte de los beneficios de cada ejercicio.

En Espafia el accionista preferido tiene derecho a percibir un dividendo anual que no
podra ser inferior al 5% del capital desembolsado por cada accion, pero este beneficio
debe establecer los estatutos. El art. 91 de la Ley de Sociedades Anénimas establece
“Los titulares de acciones sin voto tendran derecho a percibir el dividendo anual
minimo que establezcan los estatutos sociales, que no podra ser inferior al cinco por

ciento del capital desembolsado por cada accioén sin voto...”

94Aguilera Ramos, “Clases de Acciones”, Derecho de Sociedades Anénimas I, p. 169
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Como ya hice referencia anteriormente la ley mexicana establece que debera
asignarse a las acciones de voto limitado un dividendo del 5%, generalmente el
porcentaje se calcula sobre el valor de la aportacion nominal hecha por el socio
respectivo o sobre el valor que las partes pacten, ya que la ley no lo precisa. Art. 113
de la Ley General de Sociedades Mercantiles de México dice: “‘No podran asignarse
dividendos a las acciones ordinarias sin que antes se pague a las de voto limitando un

dividendo de cinco por ciento...”

En nuestro pais en cuanto a la preferencia en distribucion de dividendos pueden existir
todas las posibilidades que la inventiva de los socios produzca, pues el art. 20 del

Reglamento establece que su enumeracion no es taxativa.

En nuestra legislacion el art. 20 del Reglamento establece:

PREFERENCIAS EN LA DISTRIBUCION DE UTILIDADES

Art. 20.- Sin que constituya una enunciacion taxativa, las modalidades de preferencia,
en la distribucién de utilidades, que el contrato puede establecer, son:

a) Dividendo simplemente prioritario.

De las utilidades liquidas, las acciones preferidas ganaran el porcentaje determinado
en el contrato sobre su valor nominal. Hecha la operacién, se distribuird4 igual
porcentaje de utilidades entre las acciones ordinarias. La distribucion sera sucesiva y
no simultanea.

Si quedare un remanente de utilidades, éste se distribuird entre las acciones ordinarias
y preferidas, sin distincion ni preferencia.

b) Dividendo preferente en un Porcentaje Determinado.

De las utilidades liquidas, las acciones preferidas recibiran un dividendo preferente, en
un porcentaje mayor de los dividendos que reciban las acciones ordinarias. No tendran

derecho a los excedentes de las utilidades.

97



c) Dividendo Preferente hasta un Limite de Porcentaje.

De las utilidades liquidas, las acciones preferidas ganan el importe de porcentaje hasta
el limite previsto por el contrato.

Hecha la operacion, el remanente se distribuira en dividendos iguales entre todas las
acciones ordinarias y preferidas, sin distincion ni preferencia.

d) Participacién Adicional.

Las acciones preferidas ganan dividendos iguales que las ordinarias, pero aumentadas
en un porcentaje adicional o en una cantidad equivalente al doble, triple, mitad, tercio,
etc.

e) Dividendo Acumulable o Recuperable.

Las acciones preferidas pueden gozar de un dividendo acumulativo o recuperable,
cuando en un ejercicio econémico no existan utilidades o éstas no alcancen a cubrir el
dividendo conferido. El contrato puede establecer que el dividendo que ganen las
acciones preferidas sean acumulables o recuperables con utilidades de ejercicios

posteriores.

4.2.7.2PRIVILEGIOS RELATIVOS A L DERECHO A LA CUOTA DE LIQUIDACION

Estos privilegios deben constar expresamente en el Estatuto y pueden consistir en
derecho preferente a reintegrarse el valor nominal de sus acciones y concurrencia en el

reparto del saldo con las acciones ordinarias.

El art. 113 de la Ley General de sociedades Mercantiles de México establece; “... Al
hacerse la liquidacion de la sociedad, las acciones de voto limitado se reembolsaran

antes que las ordinarias...”

El art. 91 de la Ley de Sociedades Andnimas de Espafia dice: “Las acciones sin voto
conferirdn a su titular el derecho a obtener el reembolso del valor desembolsado antes
de que se distribuya cantidad alguna a las restantes acciones en caso de liquidacion de

la sociedad.”
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En nuestra legislacion el art. 21 y 22 del Reglamento establece:

PREFERENCIAS EN EL REEMBOLSO DEL CAPITAL

Art. 21.- El privilegio en el reparto del activo social, al liquidarse la compafiia, debe
constar expresamente en el contrato social. La omisién de precisar este privilegio hara
que las acciones preferidas sean consideradas iguales que las ordinarias en la
distribucion del remanente.

Art. 22.- Al liquidarse la compainiia, entre los privilegios que se otorguen a las acciones
preferidas pueden destacarse los siguientes:

1) Derechos de Reembolso Preferente.

Las acciones preferidas se reembolsan en primer término, de acuerdo con su valor
nominal. A continuacién procedera el reembolso de las acciones ordinarias. Si aln
resta activo repartible se distribuird, sin ninguna distincién, por igual entre las dos
clases de acciones.

2) Privilegios para ser Reembolsadas con una Prima Especial.

El contrato puede prever que el valor nominal de las acciones preferidas sean
reembolsadas con una prima especial y prioritaria.

3) Preferencia para Cobrar con Dividendo Acumulativo.

Las acciones preferidas que gozan de dividendo acumulable de utilidades, que no
hubieren sido satisfechas, oportunamente, tienen derecho a ser reembolsadas
conjuntamente, su valor nominal con los dividendos atrasados que se adeuden,

siempre que hubiere suficiente remanente.

4.2.8 VENTAJAS DE LAS ACCIONES PREFERENTES

e Es una forma de financiacion en caso de que la empresa lo necesite
conservando sus activos hipotecarios.
e Se evita la injerencia en el control de la empresa de los nuevos accionistas al

no tener derecho a voto.
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e Permite a la empresa eliminar la rigidez que implica, en caso de deuda, el pago
de intereses fijos a determinadas fechas.

e Permite ampliar el capital contable de la empresa aumentando su capacidad de
endeudamiento.

e Al titular de las acciones preferentes le aporta un ingreso mas uniforme y
seguro, a diferencia de las acciones ordinarias.

e Gozan de preferencias tanto en los dividendos como en caso de liquidacion

sobre las acciones comunes

4.2.9 DESVENTAJAS

e Desde el punto de vista financiero, a veces a la empresa le resulta menos
oneroso pagar los intereses por financiamiento que pagar los privilegios de los
accionistas preferidos.

e Para la empresa los dividendos pagados a accionistas preferidos no son
deducibles para el caso de impuesto a la renta, mientras que los intereses por
financiamiento si son deducibles

e Para el accionista una desventaja es que no le otorgan derecho a voto, por lo
que no podra intervenir en los asuntos de importancia en la empresa, por
ejemplo en la ejecucibn de un nuevo negocio, en la decisibn sobre

endeudamiento, etc.
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V CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

CONCLUSIONES

e La persona juridica es una creacion legal realizada por el legislador para que

esta pueda tener una representacion, es decir contraer derechos y obligaciones

e El contrato de sociedad tiene su origen como casi todas las figuras juridicas de
las relaciones obligacionales y contractuales en el derecho romano y eran de

dos tipos las universales y las particulares.

e La sociedad que puede ser entendida como el antecedente de la sociedad
andénima, especialmente en cuanto al manejo de las acciones, era la societatis
publicanorum, sociedad que se encargaba de las mas importantes tareas del
imperio romano como la construcciébn de obra publica y en las cuales lo
importante era la participacion y no la persona, por tal razén dichas

participaciones eran libremente transferibles.

e Teniendo como antecedente primigenio el sistema romano antes referido,
podemos encontrar a la sociedad y su regulacion en el Codigo Civil
ecuatoriano, cuya evolucidn normativa y teleoldgica nos ha llevado a un sistema
dual: por un lado la sociedad (diferenciada por su naturaleza civil o mercantil)

con fin lucrativo, y por otro lado la asociacion que no tiene fin lucrativo.

e Existes cinco especies de compafiias mercantiles en el Ecuador: La compafiia
en nombre colectivo; La compafiia en comandita simple y dividida por acciones;
La compafila de responsabilidad limitada; La compafiia anénima; y, La

compafia de economia mixta.
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De las compafiias antes referidas y enumeradas por el articulo 2 de la Ley de
Compaiiias, la compafilia en nombre colectivo, la compafia en comandita
simple y la responsabilidad limitada son consideradas compafiias de personas y
las compafiia anonima, de economia mixta y en comandita por acciones son

consideradas compafiias de capital.

La caracteristica primordial de las sociedades de capital es la division de su
capital en acciones, este es su elemento diferenciador sobretodo de la sociedad

de responsabilidad limitada.

La accion al ser representada en un titulo que también es llamado accion otorga
a su titular la calidad de socio, ha sido considerada en la doctrina con concepto
variado y desde tres puntos de vista: como parte del capital, como derecho y
como titulo, tres aspectos intimamente entrelazados. Sin embargo, se ha

considerado que el verdadero significado de la accién es como derecho.

La accion representa una parte del capital social de una sociedad, representa la
propiedad que la persona que es duefia de la accién tiene sobre una parte de

la compania.

Las acciones en nuestra legislacion son nominativas, liboremente negociables e

indivisibles. La libre negociacion es absoluta y sin limitaciones.

El principio de igualdad de acciones lo es en cuanto a las clases, mas no
significa uniformidad de todas las acciones en cuanto a los derechos que
confieren. Esta caracteristica esta relacionada con el principio de igualdad entre
accionistas, la cual se limita a la igualdad de los accionistas que son titulares de

acciones iguales.
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La accién puede ser sujeta de derechos reales como el usufructo y la prenda y

objeto de embargo.

El principio general en el derecho comparado es que los estatutos no pueden
prohibir de modo absoluto la transferencia de las acciones. Esto seria contrario
a la concepcion universalmente admitida de la sociedad por acciones y a la

naturaleza juridica de la accion.

Conforme a nuestra legislacion, esta proscrita toda posibilidad de restringir
estatutariamente la negociabilidad de la accién, y esto implica que ni siquiera
una resolucion unanime de todos los accionistas seria suficiente, en

salvaguardia de los derechos de los potenciales accionistas futuros.

Las acciones son parte del capital social de la compafia y otorgan la calidad de

socio a quien sea su titular y figure como tal en los libros de la compafiia.

Las acciones constituyen un requisito indispensable de la escritura de fundacién
de la sociedad y otorgan a sus propietarios tanto derechos como obligaciones.
La obligacién mas importante de los accionistas es el pago del capital suscrito y
responder, con el capital aportado, por los actos realizados por los
administradores de la sociedad andnima frente a terceros en el caso de que la
sociedad entre en quiebra o en liquidacién. Otra obligacién del accionista seria
el acatar las decisiones que se tomen dentro de la sociedad emitida por los

Organos respectivos y las decisiones tomadas por la Junta General.

Los derechos de los accionistas pueden ser econdémicos o patrimoniales y
politicos o de gobierno. Los politicos son: asistir a la asamblea, votar en la
asamblea, derecho a la informacion, poder ser elegidos como directores,

derecho a la transmision de las acciones. Los econémicos son: cobrar

103



dividendos, derecho de suscripcion preferencial, derecho a acrecer, derecho a

una cuota de la liquidacion.

Uno de los derechos mas importantes del accionista es el derecho a voto, que
se traduce en la facultad que cada accionista tiene para expresar su voluntad
en la Junta General de Accionistas sobre asuntos que se sometan dentro de su
competencia a ese organismo. Cada accién da derecho a voto principio que es

unanimemente aceptado en la mayoria de las legislaciones.

Las acciones con voto plural son aquellas que atribuyen a su titular el derecho a
emitir mas de un voto en la Junta General, han sido llamadas como acciones
privilegiadas de orden politico y se establecen con el fin de garantizar una cierta
estabilidad en la duracién de los negocios, porque actia como incentivo y
medio de garantia para los grupos de capital. En la mayoria de las
legislaciones este tipo de acciones estan prohibidas porque las consideran un
atentado a un principio democratico y a la igualdad de los accionistas, respecto

del capital que aportan.

Las acciones por el contenido de derechos que otorgan pueden clasificarse en
ordinarias y privilegiadas. Las ordinarias son las que otorgan a su tenedor los
derechos comunes que conceden las acciones siempre en proporcion directa a
su participacion en el capital social. Son las acciones comunes que no otorgan
ventajas ni privilegios especiales a sus tenedores. Las acciones preferentes son
las que gozan de derechos diferentes a los de las ordinarias. Dan a su
poseedor prioridad en el pago de dividendos y/o en caso de la disolucion de la
empresa, el reembolso del capital. No da derecho a voto en la Junta General de
Accionistas, excepto cuando se especifica éste derecho, o cuando ley lo

impone.
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Se ha tomado la naturaleza de las acciones preferidas desde diversas
perspectivas, primero se les asimila a los bonos o titulo de deuda porque por lo
general ofrecen un dividendo fijo que debe pagarse antes que se paguen los
dividendos a las acciones ordinarias, y por otro lado se les asimila a las
acciones comunes porgue otorgan los derechos de accionista a excepcion del

de voto. En tal virtud se les ha considerado de naturaleza intermedia.

Los accionistas preferentes generalmente no tienen derecho al voto en la
asamblea. En nuestra legislacién no tienen este derecho excepto en tres casos
especificos los cuales deben constar expresamente en el Estatuto, que son:
cambio de objeto social, disolucién anticipada y modificacién de privilegios de
las correspondientes acciones preferidas.

Los derechos economicos del accionista preferente pueden resumirse en:
Cobrar dividendos: de conformidad con la preferencia establecida y con
preferencia por sobre los accionistas comunes. Derecho de suscripcion
preferencial: en caso de aumento de capital de las acciones de su misma clase.
Derecho a una cuota de la liquidacién de la empresa con preferencia ante el

accionista comun.

Existen acciones preferidas participantes y no participantes. La no participante
solo tiene derecho al porcentaje fijo o a la preferencia que se pacte, pero no
derecho al remanente que solo correspondera al accionista comun, por el

contrario la accion participante si tiene derecho al remanente.

También existen acciones preferentes acumulativa y no acumulativa. La
acumulativa es la que da derecho a cobrar en afos posteriores el dividendo no
pagando en afios anteriores y antes de pagar cualquier dividendo sobre las

acciones comunes. La no acumulativa no da este derecho.
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En nuestra legislacion el monto maximo de emision de acciones preferidas es el
cincuenta por ciento del capital suscrito. Esta limitacion en cuanto al porcentaje
es logica, pues si no tuviera limite, podria darse el caso que las acciones
preferidas lleguen a conformar casi la totalidad del capital, y los accionistas
ordinarios queden reducidos al minimo y esa minoria tenga el control de la

empresa.

En nuestro pais en cuanto a la preferencia en distribucién de dividendos pueden
existir todas las posibilidades que la inventiva de los socios produzca, pues el
art. 20 del Reglamento de Emision de Acciones Preferidas establece que su

enumeracion no es taxativa.

Los derechos que otorgan las acciones preferidas en cuanto a la distribucion de
dividendos pueden consistir en derecho preferente a reintegrarse el valor
nominal de sus acciones y concurrencia en el reparto del saldo con las acciones

ordinarias.

RECOMENDACIONES

Nuestra legislacion nada dice con respecto a la prenda de acciones no
liberadas, y de a quien corresponde su pago, sin embargo, considero que
corresponderia al deudor prendario ya que es el titular de las acciones, no
obstante, podria hacer el pago el acreedor prendario (con derecho a repeticién)
para no perder su derecho. Es necesario que la ley de compaiiias regule de

manera mas amplia el tema.

La Ley de compafiia establece que el retardo en la inscripcion de las

transferencias en el libro de acciones y accionistas sera sancionado con una
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multa equivalente al dos por ciento del valor del titulo cedido, sin embargo no se
establece un plazo especifico solo habla del retardo, por lo que considero seria

necesaria una reforma a la ley en este particular.

La accion al legitimar a su propietario como accionista, representa un ciimulo de
derechos de importancia para su tenedor y para la sociedad, por lo que el titulo
debe tener la mayor claridad y literalidad posible. El art. 176 establece los
requisitos del contenido del Titulo, sin embargo hace una omisién importante,
pues este no considera que en evento de existir acciones privilegiadas deba
constar en el titulo el objeto de la preferencia, aunque si lo hace el Reglamento,

considero que deberia ser establecido en la Ley.

Seria interesante que en Ecuador se pueda reformar la Ley y permitir la emision
de acciones “De fundador” que se emiten con derechos especiales de
contenido econdmico y que se reservan para los fundadores y promotores de la
sociedad. Esto con el fin de incentivar a los duefios de capitales a invertir y
reservase para si este tipo de acciones, ya que con su inversion inicial ganaran
por un periodo de tiempo un porcentaje determinado de las utilidades, ademas

de los dividendos que podrian obtener como titulares de acciones.

En ese mismo sentido podrian también autorizarse la emisién de acciones “de
trabajo” que se emiten a favor de la persona que preste sus servicios a la
sociedad, con el fin de obtener cierta servicios sin necesidad de tener que

pagar en determinados plazos generalmente cortos.
De igual manera podrian emitirse “acciones para los empleados” de la empresa,

pues es un estimulo para que los trabajadores realicen sus actividades de mejor

manera y asi mejoren el proceso productivo. Ademas debe establecerse que el
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pago que se hace por este tipo de acciones puede ser considerado como gasto
para efectos de pago de Impuesto a la Renta.

Es necesario incentivar la emisién de acciones preferidas como método de
financiamiento de la empresa ya que resultan una alternativa cémoda para
aumentar la solvencia sin diluir a los accionistas actuales, ni modificar su

participacién y voto en la Junta

La regulacién existente en el Ecuador sobre acciones preferidas se encuentra
en un Reglamento emitido por la Superintendencia de Compafiias por lo que es

necesario que estas regulaciones se inserten en la Ley.

Las acciones son negociables por su caracteristica de titulo valor, sin embargo,
en el Ecuador no existe esa cultura de circulacion por lo que las acciones
luego de ser emitidas permanecen en manos de sus propietarios casi toda su
vida. Por lo que es necesario que se difunda los beneficios de adquirir acciones

sobretodo en Bolsa.
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