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RESUMEN

Este trabajo de tesis se dedica a estudiar y a cuestionar de manera exhaustiva
los articulos 192 y 196 de la Ley de Compaiiias, que corresponden a la
amortizaciéon de acciones. La amortizacion de acciones es una figura juridica
contemplada en la Ley de Compaifiias, que implica la adquisicion de las
acciones de la propia emisién de la compafia a cambio del pago del valor de
las mismas al accionista duefio, esto implicaria que se produzca o no una
disminucién de capital de la compafia al retirar las acciones de circulacién por
efecto de la amortizacion. Esta ha sido poco utilizada en el pais, por lo que esta

investigacion plantea que es ineficiente y que se debe reformar.

Partiendo de este analisis, se busco estudiar el fundamento, la finalidad
principal de esta figura legal y el papel que cumple la amortizacion de acciones
dentro del articulado de la Ley de Compafiias. También se analizaron los dos
tipos de amortizacién que prevé la ley asi como sus causas. En definitiva, se
investigd para proponer una modificacion del articulado y hacer eficiente a la

figura en el pais.

Se ha hecho una investigacion bibliografica que ha recorrido Espafia, en
Europa; México, Chile y Perl, en América Latina; y Ecuador, para asi tener una
perspectiva mas amplia del uso de la figura. Las normativas que se relacionan
con el quehacer de las empresas adquieren distintas denominaciones en los

distintos paises, sin embargo tiene el mismo espiritu.

Como resultado de esta investigacion puede decirse que se documentd la
ineficiencia de la figura de la amortizacion de acciones en el pais y, al hacer
una revision de la figura en estas naciones se amplio el contexto del analisis y
se pudo comprobar que la figura puede funcionar y que lo que precisa es una

reforma.
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ABSTRACT

This thesis is devoted to study and question exhaustively Articles 192 and 196
of the Law on Companies, corresponding to the redemption of shares. The
redemption of shares is a legal entity referred to in the Law of Companies,
which involves the acquisition of own shares issued by the company on
payment of the value thereof to the owner shareholder, this would imply that
occurs or not reduction of capital of the company to withdraw the shares from
circulation due to the amortization. This has been underutilized in the country,
so this research raises is inefficient and must be reformed.

Based on this analysis, we sought to study the foundation, the main purpose of
this legal figure and the role the redemption of shares within the purview of the
Law of Companies. The two types of depreciation prescribed by law and their
causes were analyzed. In short, it was investigated to propose an amendment

of the articles and make efficient figure in the country.

It has become a bibliographic research that Spain has toured in Europe;
Mexico, Chile and Peru in Latin America; and Ecuador in order to have a
broader perspective of the use of the figure. The regulations that relate the work
of the companies acquired different names in different countries, yet has the

same spirit.

As a result of this research it can be said that the inefficiency of the figure of the
redemption of shares in the country was documented and, to make a revision of
the figure in these nations the context of the analysis was extended and it was

found that the figure works and what precisely is a reform.
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INTRODUCCION

El incremento de la actividad econdmica y la competencia que se ha producido
dentro de nuestra sociedad, ha llevado a que la forma mas segura y eficaz para
organizar una actividad comercial, sea constituyendo una sociedad mercantil,
de esta forma las personas que entran en este nuevo reto deben aportar capital
0 especies, y elegir la clase de compafia que mas se apegue a los intereses
planteados con el fin de obtener seguridad en el patrimonio de quienes
intervienen en el contrato social y mas flexibilidad en el competitivo mercado

en donde se desenvuelven.

Dentro de la Ley de Compafiias se establece la amortizacién de acciones como
figura juridica por la cual se puede retirar de circulacion las acciones de una
compafiia anénima, ya sea por medio de las utilidades repartibles o con cargo
al capital de la compafia ocasionando una disminucién de capital. Sin
embargo, la norma lo menciona de manera muy simple sin que se profundice

tanto en su aplicacién como en su procedimiento.

Si bien se indica que puede producirse una reduccion de capital a causa de la
devolucion del aporte del accionista por intermedio del capital generando un
efecto directo en el capital de la compafiia, puede utilizar las utilidades liquidas
para no producir una disminucién de capital. El proposito de esta investigacion
es analizar lo que establece la normativa internacional respecto a la
amortizacibn de acciones compararla con lo que establece la normativa
nacional y proponer se realice una reforma al articulado nacional con la
finalidad que sea mas efectiva la aplicacion de esta figura juridica, supliendo

los vacios que ha dejado nuestra norma.



CAPITULO |

1. EL PROBLEMA

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

La normativa relacionada con la adquisicion de acciones de la propia
companfia, esto es, la amortizacion de acciones, contenida en la Ley de
Compafias, en los articulos 192 y 196, ha tenido en el Ecuador muy poca
aplicacion, pues apenas ha sido usada. Esta normativa, que permanece
inalterable desde su inclusion el reglamento, debe modificarse para adaptarse
a las circunstancias actuales de la existencia de las compafiias anonimas. Esta
modificacion solo es posible plantearla desde la praxis legal de otros paises,

esto es, desde la experiencia positiva con esta figura.

El problema se manifiesta en la completa inutiidad de los articulos
mencionados en el parrafo precedente, en la calidad de letra muerta, esto en
virtud de que tanto en la Superintendencia de Compafiias como en el Registro
Mercantil, como entidades de control y registro respectivamente para este tipo
de sociedades, la figura juridica materia de esta investigacion no ha sido
utilizada, por lo que esta modalidad contemplada en el Ecuador a lo largo de su
permanencia en la normativa, en el hecho cierto y comprobable de que las

sociedades andnimas no la utilizan.

1.2 JUSTIFICACION

Se aborda este tema por considerarse que la amortizacion de acciones es
importante dentro de los actos juridicos que puede realizar la compafiia
anonima, de la forma que se encuentra actualmente normado deja ciertos
vacios legales por lo que se requiere de un cambio que no por ser minimo es

menos significativo.



Considera este trabajo de investigacidbn que es importante estudiar estos
articulos para proponer su modificacion, pues la conveniencia de realizar este
procedimiento se ha demostrado a mas profundidad en la experiencia

internacional.

El estudio y el andlisis exhaustivo de los articulos 192 y 196 de la Ley de
Compaifiias es posible por cuanto pertenecen a un cuerpo normativo importante
y operativo. Se considera conveniente investigar la historia del uso de esta
figura en el pais porque se estima hay un planteamiento equivocado que
imposibilita los procedimientos de adquisicion de sus propias acciones por
parte de las compafias anénimas.

Se estudiara aqui la experiencia de esta figura en la legislacién de algunos
paises como Espafa, Chile, México y Peru, con el fin de realizar un analisis
comparativo que permita llegar a conclusiones y hacer las recomendaciones

pertinentes.

1.3 HIPOTESIS

En vista de que la figura de la amortizacion de acciones, contemplada en los
articulos 192 y 196 de la ley de compafias, es ineficiente dentro de la
legislacién Ecuatoriana, esta figura puede ser comparada con la normativa de
otros paises para que de esta forma se pueda apreciar la aplicacién de esta
figura, por lo que se considera que podria modificarse de acuerdo a la

normativa de los distintos paises para hacerla funcional.

1.4 OBJETIVOS

1.4.1 Objetivo general

Revisar, comparar y proponer una modificacion a los articulos 192 y 196 de la
Ley de Compaiiias.



1.4.2 Objetivos especificos

e Definir la amortizacibn de acciones y clasificar su procedimiento
comparandolo con la figura juridica de disminucion de capital para de esa
forma sefalar las consecuencias que se generan en el patrimonio de las
compafiias.

¢ Revisar la legislacion de Espafia, México, Chile y Peru al respecto, en virtud
de que la legislacion de estos paises se asemeja a la normativa nacional.

¢ Proponer una reforma normativa que viabilice la figura de la amortizacién de

acciones.



CAPITULO Il

2. MARCO TEORICO

2.1 DEFINICION Y NATURALEZA DE LAS SOCIEDADES ANONIMAS

Al empezar este analisis, sobre la definicion y naturaleza juridica de la
Sociedad Andnima, es preciso establecer que el Art. 2 de la Ley de Compafiias
establece cinco clases de sociedades de comercio las cuales son: la compaiiia
en nombre colectivo, la compafia en comandita simple y dividida por acciones,
la compafiia de responsabilidad limitada, la compafiia an6nima y la compafiia
de economia mixta, considerando a las dos primeras, compafias personalistas
ya que dentro de éstas lo que mas interesa son las personas que las integran,
al tercer tipo de compafiia como semi-personalista ya que en estas prima la
persona pero ésta tiene una responsabilidad limitada al monto de sus
aportaciones y las Ultimas dos se las reconoce como compafias de capital ya
que en ellas el interés se basa en el capital que cada accionista puede aportar
y en la libre negociacion de acciones dependiendo el tipo. Por lo que se
considera “El patrimonio de la compania constituye un haber diferente que no
puede confundirse con los patrimonios de los socios individualmente
considerados” (Davila, Cesar, 2011, p. 81). Es autbnomo con personeria
juridica propia, distinto al de sus constituyentes, capaz de contraer

obligaciones, a través de sus representantes.

La compafia andénima es también llamada la compafia de capital, porque
como se podra establecer a lo largo del trabajo y como vaya desarrollando
cada punto, lo mas importante de esta sociedad versa sobre el capital que cada
accionista posea, sin considerar ningun aspecto personalista. Las personas
que integran este tipo de sociedad, buscan un crecimiento econémico de
negocio, sin tener en cuenta la persona que sea parte de la sociedad, porque
como ya se establecid, lo mas importante es el capital que cada persona

aporte, por lo que podria establecer que sobre este aspecto versa la principal



diferencia con la compafia de responsabilidad limitada, en la cual, lo mas
importante es la confianza que se tienen los socios entre si, por lo que se la

caracteriza como una sociedad de tipo semipersonalista.

Con la finalidad de poder identificar la naturaleza juridica de la sociedad
anonima, partiremos del concepto de sociedad que define el Art. 1963 del

Cadigo Civil, mismo que establece:

“Art. 1963.- La sociedad puede ser civil o comercial.

Son sociedades comerciales las que se forman para negocios que la ley

califica de actos de comercio. Las otras son sociedades civiles” (Cadigo

Civil, Libro IV, 2012).

En concordancia el Art. 1965 del mismo cuerpo normativo, determina:

“Art. 1965.- La sociedad, sea civil o comercial, puede ser colectiva, en

comandita, o anénima.

Es sociedad colectiva aquella en que todos los socios administran por si o

por un mandatario elegido de comun acuerdo.

Es sociedad en comandita aquella en que uno o mas de los socios se

obligan solamente hasta el valor de sus aportes.

Sociedad anénima es aquella en que el fondo social es suministrado por
accionistas que solo son responsables por el valor de sus acciones”
(Cadigo Civil, Libro 1V, 2012).



Entonces, segun la cita precedente, se puede establecer que las sociedades se
consideran comerciales cuando se crean con la finalidad de realizar actos de
comercio, los cuales se encuentran enumerados en el Art. 3 del Cddigo de
Comercio, por lo que las sociedades andnimas -por su objeto social- se
enmarcan en esta definicion, toda vez que su actividad principal es comercial y

con finalidad de lucro.

Por su parte el Art. 1 de la Ley de Compaifiias establece:

“Art. 1.- Contrato de compafiia es aquél por el cual dos o0 mas personas
unen sus capitales o industrias, para emprender en operaciones

mercantiles y participar de sus utilidades.

Este contrato se rige por las disposiciones de esta Ley, por las del Cédigo
de Comercio, por los convenios de las partes y por las disposiciones del

Cadigo Civil” (Ley de Compafiias, Seccion |, 2014).

Del articulo antes citado se puede colegir que la compafiia es un contrato en el
que pueden intervenir personas ya sean estas naturales o juridicas, las cuales
se asocian para el emprendimiento de actos mercantiles, por el cual las partes
gue intervienen en su suscripcién se obligan a cumplir con lo estipulado en el
estatuto y de las disposiciones legales que forman parte del contrato,
percibiendo los beneficios que se generen.

Asimismo el Art. 143 de la Ley de Compaiiias establece:

“Art. 143.- La compafia anonima es una sociedad cuyo capital, dividido
en acciones negociables, esta formado por la aportacion de los

accionistas gue responden unicamente por el monto de sus acciones.

Las sociedades o compaifiias civiles andnimas estan sujetas a todas las
reglas de las sociedades o compafiias mercantiles anénimas” (Ley de

Compaiiias, Seccion VI, 2014).



Georges Ripert, citado por Cevallos por su parte, expresa que:

“La sociedad anonima es una sociedad comercial en la cual los socios,
denominados accionistas, poseen un derecho representado por un titulo
negociable y solo responden con su aporte. Es el tipo de sociedad de
capitales. (...) Los accionistas no tiene calidad de comerciantes; tampoco
la tienen los administradores. Sélo la sociedad ejerce el comercio y es

comercial por su forma” (Cevallos, Victor, 2013, p. 369).

Bolaffio citado por Cevallos define a la sociedad anénima como:

“‘Aquella persona juridica que ejerce el comercio bajo una designacion
objetiva, con la sola garantia del capital a cuya constitucion concurren los
socios hasta el importe a que limitan su propia responsabilidad por las

obligaciones sociales” (Cevallos, Victor, 2013, p. 369).

En base a la doctrina mencionada en concordancia con la Ley de Compafias y
con el Cdédigo Civil, es posible llegar a la conclusion de que en este tipo de
sociedad, al tener un patrimonio autébnomo distinto al de los constituyentes,
estos Unicamente responden hasta por el monto de sus aportaciones, siendo
esto el motivo por el cual las personas forman compafias, con la finalidad de
separar el patrimonio propio con el que cuenta el accionista del que opera la
sociedad. Esto lo establece la Ley de Compafiias en su Art. 143: “La compafiia
anonima es una sociedad cuyo capital, dividido en acciones negociables, esta
formado por la aportacién de los accionistas que responden Unicamente por el

monto de sus acciones” (Ley de Compaifias, Seccion VI, 2014).

2.2 CAPITAL DE LA SOCIEDAD ANONIMA

El capital de toda sociedad constituye el patrimonio autbnomo que cada socio o
accionista, dependiendo del tipo de sociedad, aporta de forma libre y voluntaria



a la constitucion de esta, con la finalidad de tener un rédito econémico

posterior, mismo que sera proporcional al valor aportado.

En el ordenamiento juridico ecuatoriano las sociedades andnimas se integran
con un minimo de dos personas, mismas que se denominan accionistas, y el
titulo valor que se emite a su favor en concepto de su aportacion a la sociedad,
toma el nombre de accion, sin tener un niumero maximo de integrantes, lo cual,
como se establecio anteriormente, responde a su naturaleza juridica, en la cual
se da gran importancia al aporte econémico que cada accionista pueda
realizar, con la finalidad de lograr un crecimiento econémico; al hablar de los
integrantes es preciso sefialar que estos pueden ser personas naturales o

juridicas de conformidad a la definicion que establece el Codigo Civil del pais.

Al igual que existe un nimero minimo de accionistas, el ordenamiento juridico
ecuatoriano determina un capital minimo con el que se debe constituir una
sociedad anénima, siendo este, a la fecha de esta investigacion, equivalente a
la suma de USD. 800.00, sin tener un limite maximo al que pueda llegar, desde
el acto de constitucién o con posteriores aumentos que realicen los accionistas,

dependiendo de sus necesidades y de las de la compainiia.

Por lo que podemos definir que el capital suscrito es la cifra, con la que opera
la compafia y que utilizara en el cumplimiento de su objeto social, sobre el cual
se obliga a mantener activos sociales no inferiores a la suma de sus pasivos y
de su capital suscrito, monto que no se podra disponer por parte de los
accionistas, y adicionalmente no puede ser objeto de disminucion, salvo en los
casos excepcionales y previo cumplimiento de las solemnidades establecidas
para el caso, que de conformidad al Articulo 33 de la Ley de Compaiias son

las de “fundacion de la compafiia segun su especie”.
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El patrimonio es:

“Una cifra aritmética que representa al conjunto de relaciones juridicas de
la que es titular la compafia, relaciones de propiedad, de goce, de
garantia, sobre bienes corporales e incorporales, como la propiedad
intelectual (...). En sentido estrictamente juridico, patrimonio es el
conjunto del haber y del debe. El activo es la diferencia entre estos dos

(derechos y obligaciones)” (Brunetti, Antonio, 2002, p. 460).

El patrimonio de la compafia constituye un fondo de garantia de las
obligaciones contraidas por la sociedad con terceras personas, naturales o
juridicas, pues su mayor o menor dimension da mas o menos seguridad a los

usuarios y consumidores para la aplicacion de sus derechos.

En un sentido mas amplio, la conclusién logica es que el aporte que realiza
cada accionista constituye la contribucibn que cada uno utiliza para la
formacién del capital, por lo que es obligaciébn del accionista realizar este
aporte, y a su vez el derecho de la sociedad a recibirlo.

Una vez definido lo que se debe entender por patrimonio y por capital social de
la compafiia, se tomara en cuenta las definiciones doctrinarias de lo que es
capital suscrito, pagado y autorizado, toda vez que podrian ser errbneamente

considerados como sinénimos.

2.2.1 Capital suscrito

El capital suscrito es el monto que el accionista, en el acto constitutivo, se
compromete libre y voluntariamente a entregar o pagar a favor de la compaiiia,
con la finalidad de conformar el patrimonio de la misma, y con el cual operara y

cumplira la compafia con su objeto social.
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Este capital suscrito por el accionista representa la cifra que cada persona que
forma parte de la sociedad tiene dentro del capital total de la sociedad y sobre
el cual recibira el nUmero de acciones que equivaldran al mismo valor de su

aportacion.

Una vez que se puede establecer lo que constituye el capital suscrito de la
compainiia, es preciso sefalar que dentro de nuestro ordenamiento juridico este
en el acto de constitucion, no puede ser inferior al 25% minimo que la ley
establece, por ejemplo si una sociedad andénima se va a constituir con el capital
minimo de USD. 800,00, en el acto de constitucion los accionistas, deben
aportar con USD. 200,00, que representan el 25% minimo que establece la ley,
pudiendo pagar el 75% restante del capital suscrito, es decir en nuestro
ejemplo USD. 600, hasta en el plazo de dos afios contados a partir de la

constitucion de la compafiia.

2.2.2 Capital pagado

El capital pagado constituye el aporte, en numerario 0 en especie, que ya fue
aportado por el accionista en el momento de la constitucion de la compafiia,
este guarda concordancia con el capital suscrito, toda vez que el capital
pagado va ser equivalente al capital suscrito, es decir, se convierte en capital
pagado en el momento en que los accionistas hacen efectivo el aporte que
hayan establecido en el tiempo que se fijo para ello, siendo el capital pagado el
monto de que dispone la compafia para utilizarlo en el cumplimiento del objeto

social.

El doctor Victor Cevallos Vasquez lo define como:

‘Es aquel que efectivamente ha sido entregado a la compaiiia, en
cumplimiento de la obligacion adquirida en el contrato. Al momento de
otorgarse la escritura fundacional debe estar pagado por lo menos el 25%

del capital social y en igual proporcion cada una de las acciones. La
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Doctrina 26 de la Superintendencia de Compafiias nos guia en este
sentido, pues el 25% no puede completarse de cualquier manera, sino
observando la regla de que ese 25% corresponda al valor de cada accion
suscrita” (Cevallos, Victor, 2013, p. 410).

En base a las opiniones vertidas por los autores citados, se concluye que en el
ordenamiento juridico ecuatoriano establece la posibilidad de que los
accionistas en el acto constitutivo cancelen Unicamente el 25 % del capital
suscrito, siendo obligacion de estos, en el término legal, es decir dos afios,
pagar el remanente del monto que se comprometieron a cancelar y que se

encontrare faltante.

2.2.3 Capital autorizado

Finalmente, al haber revisado lo que se es capital suscrito y pagado, ya se
puede definir al capital autorizado, que es el monto hasta el cual la compafiia
puede aumentar su capital, sin necesidad de tener autorizacion del 6rgano de
control, que dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano lo ejerce la
Superintendencia de Compafiias, cuyas atribuciones se encuentran en la

misma Ley de Compainiias desde el Art. 430 en adelante.

Es preciso establecer que el capital autorizado es igual al doble del capital
suscrito de la compafiia en el acto constitutivo, es decir, si una compafiia en su
acto de constitucion tiene un capital suscrito de USD. 800.00, el capital
autorizado sera igual a USD. 1.600, monto hasta el cual podra realizar un
aumento de capital sin necesidad de autorizacion del érgano de control, pese a
que debido a la ley reformatoria a la ley de compafiias, de fecha 20 de mayo de
2014, se elimina la aprobaciéon previa de la Superintendencia de Compafias

como 6rgano de control para realizar el aumento de capital.
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Cabe sefalar que una vez que en una sociedad su capital suscrito y pagado,
sea igual al capital autorizado, se fijara dentro del aumento de capital y

establecera el nuevo capital autorizado.

Ahora bien, como ya ha quedado determinado lo referente al capital con el que
debe constituirse una compariia, es necesario diferenciar que los accionistas
pueden realizar su aporte en numerario o especie, para lo cual se explicaran

ambos términos.

2.2.4 Aporte en especie

El aporte en especie es la transferencia de dominio que realiza un accionista a
través de bienes de su propiedad, es decir, que no es dinero en efectivo sino
que se refiere a bienes que van a ser utilizados por la compafia en el

cumplimiento de su objeto social.

El aporte en especie que realice un accionista tiene algunas limitaciones:

i) El valor de los bienes a ser aportados para la integraciéon del capital
suscrito de sociedad debe ser aprobado por los demas accionistas, y, a
Su vez, en esa misma proporcion se vera reflejada su participacion y
posteriores beneficios en el capital suscrito y utilidades obtenidas;

i) El érgano de control realizard la inspeccion y valoraciéon de los bienes
aportados, con la finalidad de que no se encuentren sobrevaloradas y
esto a sus vez puede verse reflejado en un perjuicio a terceras personas
gue realicen actividades comerciales con la compaiiia;

iii) El bien aportado en especie debe corresponder al género de comercio de
la compaiiia, es decir, si un accionista va a realizar un aporte en especie,
el bien aportado debe guardar concordancia con el objeto social de la
comparniia porgue el fin de este es que sirva en el cumplimiento de este

objeto social;
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iv) Las aportaciones que se hagan en bienes inmuebles seran traslaticias de
dominio, es decir, pasan a formar parte de la compafia y para ello se
debe cumplir con la inscripcion del inmueble en el registro de la propiedad
respectivo, esta inscripcidbn sera previa a la debida inscripcion en el
registro mercantil.

v) Finalmente, el bien aportado por un accionista, no puede posteriormente
volver a ser aportado en la constitucion de otra sociedad, toda vez que
esta practica se tornaria fraudulenta y el aportante seria objeto de sancion

en los términos establecidos en la Ley de Compainiias.

El aporte en especie dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano se encuentra

definido en el Art. 162 de la Ley de Compafias, mismo que establece:

“Art. 162.- En los casos en que la aportacion no fuere en numerario, en la
escritura se hara constar el bien en que consista tal aportacién, su valor y
la transferencia de dominio que del mismo se haga a la compafia, asi
como las acciones a cambio de las especies aportadas.(...)” (Ley de
Compainiias, Seccion VI, 2014).

Al realizar una comparacion con el Art. 126 el Codigo de Comercio colombiano,
este esgrime un concepto similar al establecido en la Ley de Compafiias

nacional, expresa:

Art.- 126. Los aportes en especie podran hacerse por el género y
cantidad de las cosas que hayan de llevarse al fondo social, pero
estimadas en un valor comercial determinado (Codigo de Comercio,
Libro I, Capitulo Ill, 1971).
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2.2.5 Aporte en numerario

El aporte en numerario es el que realiza el accionista en dinero efectivo y que
tiene como fin formar el capital suscrito de la sociedad que se va a constituir,
con la finalidad de que pueda operar y cumplir con su objeto social y con el que
posteriormente respondera ante sus posibles acreedores.

El aporte en numerario se realiza a través del depdsito del dinero efectivo en
una entidad del sistema financiero, y sobre el valor que aportare (capital
pagado) y sobre el que se obliga a pagar (capital suscrito), este recibira por
parte de la compafiia el porcentaje de participacion en el capital suscrito y, en
esa misma proporcion, sobre los beneficios posteriores que se obtuvieren al

finalizar cada ejercicio fiscal.

El Art. 147 de la Ley de Compaiiias, en lo referente al aporte en numerario,

establece:

“Art. 147.- Ninguna compafiia andénima podra constituirse sin que se halle
suscrito totalmente su capital, el cual debera ser pagado en una cuarta
parte, por lo menos, una vez inscrita la compariia en el Registro Mercantil.
Para que pueda celebrarse la escritura publica de fundacion o de
constitucién definitiva, segun el caso, sera requisito que los accionistas
declaren bajo juramento que depositardn el capital pagado de la
compafiia en una institucion bancaria, en el caso de que las aportaciones
sean en numerario. Una vez que la compafiia tenga personalidad juridica
sera objeto de verificacion por parte de la Superintendencia de
Compafiias y Valores a través de la presentacion del balance inicial u
otros documentos, conforme disponga el reglamento que se dicte para el

efecto.” (Ley de Companiias, Seccién VI, 2014).



16

Los aportes en numerario tienen las siguientes caracteristicas, que deben ser

consideradas por los accionistas en el momento de realizar su aporte:

) El dinero debe proceder de actividades licitas y no puede contravenir
lo dispuesto en la Ley de Lavado de Activos.
1)) El dinero depositado generara interés de acuerdo al porcentaje que

establece la institucién del sistema financiero.

Cuando un accionista realiza un depdsito en numerario, con el fin de abrir la
cuenta de capital de la compafiia, este depdsito se lo puede hacer posterior a
la constitucion de la compaifiia, es decir, a la inscripcion de la compafia en el
Registro Mercantil, esto es debido a una clausula que debe contener los
estatutos sociales en los cuales el accionista o socio se obliga y declara bajo
juramento realizar el deposito a la cuenta de la compafiia por la cantidad

correspondiente a su aporte.

2.3 DEFINICION DE TERMINOS

Al ser el tema de este trabajo de investigacion una expresion compuesta de
varias palabras, dos de ellas con contenido léxico, es necesario empezar

haciendo la definicion de las mismas.

Amortizar.

(Del lat. mediev. admortizare).

1. tr. Redimir o extinguir el capital de un censo, préstamo u otra deuda. U.
t. c. prnl.

2. tr. Recuperar o compensar los fondos invertidos en alguna empresa. U.
t. c. prnl.

3. tr. Suprimir, por considerarlos innecesarios, empleos o plazas vacantes
en una institucion publica o empresa privada.

4. tr. p. us. Pasar los bienes a manos muertas. U. t. c. intr. y c. prnl

(rae.es).
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De estas cuatro acepciones, la segunda es la que define casi de manera
exacta la accién de la amortizacion de acciones. En cuanto al sustantivo
acciones, el diccionario no contiene plurales, por lo tanto, se consigna el

significado de accion.

Accion.

(Del lat. actio, -0nis).

7. f. Der. En sentido procesal, derecho a acudir a un juez o tribunal
recabando de él la tutela de un derecho o de un interés.

8. f. Der. Facultad derivada de un derecho subjetivo para hacer valer en
juicio el contenido de aquel. Accion reivindicatoria, de nulidad

9. f. Der. Cada una de las partes alicuotas en que se divide el capital de
una sociedad anonima.

10. f. Der. Titulo o anotacion contable que acredita y representa el valor

Una palabra bastante interesante esta, con un niumero elevado de significados.
Mas, como se nota, solo estas definiciones corresponden al area del derecho,

pero solo los dos ultimas se relacionan con el tema societario.

2.4 ¢ QUE SON LAS ACCIONES EN EL DERECHO SOCIETARIO?

Concepto y naturaleza de las acciones de la compafiia anénima.- La accion es
el titulo valor que se le entrega al accionista y representa el porcentaje de
aporte realizado por cada uno, el cual, puede ser en numerario o especie como
ya hemos definido con anterioridad, documento en el cual se haran constar los

siguientes requisitos para su validez:

“Art. 176.- Los titulos de accién estaran escritos en idioma castellano y
contendran las siguientes declaraciones:

1. El nombre y domicilio principal de la compaiiia;

2. La cifra representativa del capital autorizado, capital suscrito y el

namero de acciones en que se divide el capital suscrito;



18

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

4. La fecha de la escritura de constitucion de la compaiiia, la notaria en la
gue se la otorgo y la fecha de inscripcion en el Registro Mercantil, con la
indicacion del tomo, folio y nimero;

5. La indicacién 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. La fecha de expedicion del titulo; y,

8. La firma de la persona o personas autorizadas” (Ley de Compafiias,
Seccion VI, 2014).

Si dentro del titulo accién se llegaré a omitir algun requisito que la ley establece
para el efecto, el mismo no tendra validez y no otorgara a su legitimo poseedor
el derecho a recibir los beneficios que el titulo otorga a su titular. Al hacer
referencia al concepto de accion y con la finalidad de tener una vision global del

mismo, es preciso citar lo que la doctrina establece sobre el término:

“Una accion o accién ordinaria es un titulo emitido por una sociedad
representativo del valor de una de las fracciones iguales en que se divide

su capital social” (http://www.silec.com.ec, 20 julio de 2013).

Por su parte, y sobre el tema de la accién, Garrigues citado por Cevallos

plantea:

“El poseer, por lo menos, una accion es presupuesto indispensable para
poder ser socio de una S.A. El nimero de acciones que se posee gradua
luego la participacion en el beneficio (derecho al dividendo), en la
adopcion de acuerdos sociales (derecho al voto) y en la division del
patrimonio de la sociedad (derecho a una cuota de liquidacion). La
division del capital en acciones es lo que da nombre a la sociedad,

aunqgue por respeto a la tradicion mercantilista de los paises latinos, la ley
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haya conservado el rétulo de sociedad anonima” (Cevallos, Victor, 2013,
p. 418).

En concordancia con Garrigues, el doctor Isaac Halperin citado por Cevallos,
considera que “La designacién o nombre de accién en esta materia, tiene un
triple significado: se refiere a una fraccion de capital; al derecho patrimonial a

esa fraccion; y al titulo que la representa” (Cevallos, Victor, p. 418).

Con base en lo expuesto en los parrafos anteriores, se pueden establecer las

siguientes conclusiones, sobre el titulo accion:

e La sociedad emisora del titulo accion debe reflejar exactamente el valor
nominal y no podra establecer un monto que exceda el capital aportado, bajo
la pena de causar la nulidad de la emisién de titulos accion, de conformidad

a lo establecido en el Art. 164 de la Ley de Compafiias:

“Art. 164.- La compafiia no podra emitir acciones por un precio inferior a
su valor nominal ni por un monto que exceda del capital aportado.

La emisién que viole esta norma sera nula” (Ley de Compafiias, Seccion
VI, 2014).

e La suscripcién de acciones no puede establecer un interés a pagar, como Si
se tratase de una inversion, sino que se limitan al ganancial obtenido por la
sociedad dentro del ejercicio econémico.

e El porcentaje de aporte en la sociedad le da en igual magnitud el derecho al
voto para tomar decisiones en la junta general.

e Pueden ser transferidas libremente, esto responde a su naturaleza juridica,
en la cual a los demas accionistas no les importa la persona que sea el
poseedor del titulo accion sino el beneficio y el dinero que este puede a
través de su aporte contribuir a cumplir el objeto social de la compafia, y lo
gue se reflejara posteriormente en la distribucion de utilidad entre todos los

suscriptores, en concepto del porcentaje que representen en el capital social.
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La transferencia del titulo accién se la realiza a través de la cesion, la cual
puede ser realizada en el reverso del mismo titulo o en un documento que se
adhieren al titulo. El titulo accién dentro del ordenamiento juridico no puede ser
emitido al portador, sino que deben ser nominativos, por lo cual debe constar

expresamente el nombre del titular.

El Art. 168 de la Ley de Compaiiias establece:

“Art. 168.- Las acciones serdn nominativas.

La compafiia no puede emitir titulos definitivos de las acciones que no
estén totalmente pagadas.

Las acciones cuyo valor ha sido totalmente pagado se llaman liberadas”

(Ley de Compaiiias, Seccion VI, 2014).

La existencia de acciones nominativas dentro del ordenamiento juridico
ecuatoriano nace a partir del exarticulo 173 de la Ley de Compafias (actual
Art. 177), el mismo que establecia la existencia de acciones al portador, es
decir, en las cuales no se establecia el nombre del beneficiario de las mismas.
A partir de la reforma realizada mediante Decreto Ejecutivo No. 1353, de fecha
31 de diciembre de 1974, publicado en el Registro Oficial No. 720 de 13 de
enero de 1974, en el gobierno del general Guillermo Rodriguez Lara, en el Art.
6 del decreto antes mencionado, se modificé el Art. 173 de la Ley de
Compaiiias (actual Art. 168), estableciendo: “Las acciones seran nominativas”,
con lo cual en el Ecuador, a partir del afio 1975, en las acciones se debe hacer

constar el nombre del titular del documento.

A continuacion se transcribe una copia del Registro Oficial de fecha 13 de

enero de 1975, en el cual se public6 el decreto reformatorio:

Num. 720 - REGISTRO OFICIAL — ENERO 13 - 1975
Art. 6.° El inciso primero del Articulo 173 de la Ley de compafias dira: Las

acciones seran nominativas.



21

2.4.1 Tipos de titulos accién

Al hacer referencia al titulo accion, el Art. 170 de la Ley de Compafias
establece una segmentacion en la denominacion de estos titulos y las
diferencias entre acciones ordinarias y preferidas, que se encuentran

establecidas por la ley:

El Art. 170 de la Ley de Compafiias:

“Art. 170.- Las acciones pueden ser ordinarias o preferidas, segun lo

establezca el estatuto.

Las acciones ordinarias confieren todos los derechos fundamentales que
en la ley se reconoce a los accionistas.

Las acciones preferidas no tendran derecho a voto, pero podran conferir
derechos especiales en cuanto al pago de dividendos y en la liquidacion

de la compaiiia.

Sera nula toda preferencia que tienda al pago de intereses o dividendos
fijos, a excepcion de dividendos acumulativos” (Ley de Compaifias,
Seccion VI, 2014).

Para Gerstemberg citado por Cevallos, la caracteristica sobresaliente de las

acciones ordinarias es:

“... sus tenedores tienen un interés ilimitado en las utilidades y activo de
la corporacion. Participar de los dividendos después de que los derechos
que los accionistas preferentes a los dividendos, se han satisfecho y
participardn en la distribucion del activo, después de que todas las
reclamaciones de prioridad se han atendido. Ya que los accionistas

ordinarios son los ultimos a quienes se paga con el producto de la
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disolucion de una corporacion, tienen poderes de voto que les permiten

participar en la administracion” (Cevallos, Victor, 2013, p. 432).

Con base a lo citado, es posible establecer que las acciones ordinarias son
aquellas que se podrian denominar también comunes, las cuales otorgan a sus
poseedores todos los derechos de accionista, incluyendo el derecho a tener
voz y voto en la Junta General de Accionistas, por lo cual tienen derecho a

tomar decisiones que podrian afectar o beneficiar a la sociedad.

Por su parte, las llamadas acciones preferidas son aquellas acciones que son
emitidas por los constituyentes por la necesidad de tener un ingreso de capital
adicional para cumplir con el objeto social de la compafiia, pero, como ya se ha
hecho mencion el objeto de estas sociedades es tener el capital necesario, sin
tener en cuenta a la persona tenedora del titulo, que no es relevante, lo que
busca este tipo de emision es no perder el poder o control de las decisiones
gue se podrian tomar en las Juntas Generales de Accionistas, es decir, este
tipo de acciones otorgan todos los beneficios que tendrian los accionistas
poseedores de acciones ordinarias, salvo el derecho a voto y por ello el
derecho a poder tomar decisiones que podrian afectar o beneficiar la

compainia.

Al hacer referencia a las acciones preferentes, es importante que se

establezcan aqui dos consideraciones adicionales a las antes expuestas:

1. La sociedad que quiera realizar esta emision de acciones Unicamente podra
realizarla hasta un monto que en ningun caso podra exceder el 50 % del
capital suscrito de la compaiiia, esto se debe a que en el evento que fuese
mayor el monto seria imposible la toma de decisiones dentro de la sociedad.
Esto en concordancia con el Art. 171 de la Ley de Compafiias, mismo que

establece:
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“Art. 171.- EI monto de las acciones preferidas no podra exceder del
cincuenta por ciento del capital suscrito de la compafia” (Ley de

Compaifiias, Seccién VI, 2014).

2. Un aspecto relevante de este tipo de accion, es que este tipo de accionistas
gozan del derecho preferente a que se cancelen sus haberes pendientes, en
el evento que se liquide la compaifia, esto responde al hecho de no tener
voto por ello no ser responsables directos en el evento que por un mal
manejo de la sociedad, se llegaré a causar un perjuicio que termine con su

liquidacion

2.4.2 La suscripcion de acciones

La suscripcién de acciones es un concepto que hace referencia al acto en el
cual se emite los titulos acciones, de conformidad a lo que establece el estatuto
de la compaifiia, a favor del accionista una vez que este ha realizado el aporte

correspondiente.

El doctor Victor Cevallos define a la suscripcion de acciones como:

El contrato de suscripcién de acciones implica, de un lado el ingreso del
futuro accionista a la sociedad, y, de otro, que el suscriptor se obliga a
aportar una parte del capital equivalente a las acciones por el suscritas”
(Cevallos, Victor, 2013, p. 427).

El estatuto de las compafiias es el documento que el futuro accionista suscribe,
el cual se obliga a respetar, y que contendra los derechos que posee en su
calidad de socio o accionista. Dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano la
suscripcién del estatuto de la compafia debe cumplir con los requisitos
establecidos en el Art. 150 de la Ley de Compaiiias, por una formalidad que
nace de la Ley este debe ser elevado a escritura publica (ante un notario

publico), posterior a ello se realiza su inscripcion en el Registro Mercantil
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correspondiente, siendo este Ultimo paso el que otorga personeria juridica y

marca lo que se podria denominar el nacimiento de la compafiia.

Con base a lo expresado, para un mayor aporte, el Art. 165 de la Ley de

Compafias, regula la suscripcion de accion, estableciendo:

“Art. 165.- El contrato de formacion de la compafiia determinara la forma
de emision y suscripcion de las acciones.

La suscripcién de acciones es un contrato por el que el suscribiente se
compromete para con la compafia a pagar un aporte y ser miembro de la
misma, sujetdndose a las normas del estatuto y reglamentos, y aquella a
realizar todos los actos necesarios para la constituciéon definitiva de la
compafiia, a reconocerle la calidad de accionista y a entregarle el titulo
correspondiente a cada accion suscrita.

Este contrato se perfecciona por el hecho de la suscripcion por parte del
suscriptor, sin que pueda sujetarse a condicion o modalidad que, de
existir, se tendran por no escritas” (Ley de Compafiias, Seccion VI, 2014).

Con respecto a esta definicion, el doctor César Davila explica que esta
declaracion es doble, ya que “el socio afecta su patrimonio individual y extrae
de él un valor destinado a integrar el capital social, pero al mismo tiempo el
aporte deviene fondo de responsabilidad” (Davila, Derecho societario, Tomo 2,
Quito, 2011, p. 35).

Asimismo, con relaciéon al ordenamiento juridico ecuatoriano, el Codigo de
Comercio Colombiano en su Art. 384 se refiere al contrato de suscripcion en

términos muy similares al de la Ley de Compaifiias del pais, estableciendo:

La suscripcion de acciones es un contrato por el cual una persona se
obliga a pagar un aporte a la sociedad de acuerdo con el reglamento

respectivo y a someterse a sus estatutos. A su vez, la compafia se
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obliga a reconocerle la calidad de accionista y entregarle el titulo suscrito
o del pagado (Cadigo de Comercio, Libro II, Titulo VI, 1974).

2.4.3 Los accionistas, derechos y obligaciones

Como se ha venido tratando a lo largo de este trabajo, se han evidenciado,
varios derechos y obligaciones que tienen los accionistas y que les otorga el
estatuto de la compafia como ya habiamos establecido, desde el momento
que adquieren esta calidad como tal. Para poder tener un panorama aln mas
amplio es preciso citar la Ley de Compafias, norma que contiene derechos y
obligaciones especificos para los promotores, fundadores y accionistas,
mismos que se encuentran establecidos desde el articulo 200 al 221, estos

son:

Derechos:

“Art. 207.- (...) 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;

3. Participar, en las mismas condiciones establecidas en el numeral anterior,
en la distribucion del acervo social, en caso de liquidacién de la
compainia,

4. Intervenir en las juntas generales y votar cuando sus acciones le
concedan el derecho a voto, segun los estatutos.

5. Integrar los oOrganos de administracion o de fiscalizacion de la
compafia si fueren elegidos en la forma prescrita por la ley y los
estatutos;

6. Gozar de preferencia para la suscripcion de acciones en el caso de

aumento de capital;
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7. Impugnar las resoluciones de la junta general y demas organismos de
la compafiia en los casos y en la forma establecida en los Arts. 215y 216.
No podra ejercer este derecho el accionista que estuviere en mora en el
pago de sus aportes; Y,

8. Negociar libremente sus acciones.

Art. 213.- El o los accionistas que representen por lo menos el veinticinco
por ciento del capital social podran pedir, por escrito, en cualquier tiempo,
al administrador o a los organismos directivos de la compaiiia, la
convocatoria a una junta general de accionistas para tratar de los asuntos
que indiquen en su peticién.

A no ser obligados a aumentar su aporte” (Ley de Compafias, Seccion VI,
2014).

Obligaciones:

“Art. 218.- El accionista debe aportar a la compafiia la porcion de capital
por €l suscrito y no desembolsado, en la forma prevista en el estatuto o,
en su defecto, de acuerdo con lo que dispongan las juntas generales. El
accionista es personalmente responsable del pago integro de las
acciones gue haya suscrito, no obstante cualquier cesién o traspaso que

de ellas haga.

Art. 220.- Los accionistas responderan ante los acreedores de la
comparniia en la medida en que hubieren percibido pagos de la misma con
infraccion de las disposiciones de esta Ley. Este precepto no sera
aplicable cuando de buena fe hubieren percibido cantidades como
participacion de los beneficios.

La compafiia por su parte, tampoco podra reclamar cantidades que los
accionistas hubieren percibido de buena fe como participacion de los
beneficios.

Los derechos de que se trata en este articulo prescribirdn en cinco afios
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contados desde la recepcion del pago (Ley de Compafiias, Seccion VI,
2014).

De acuerdo a las citas que se acaban de hacer, cabe destacar los siguientes

aspectos importantes:

i) Si bien los accionistas poseen un derecho preferente en la adquisicion de
acciones en el evento en que la sociedad realizaré un aumento de capital, bajo
ninguna disposicién se podra obligar a uno de los accionistas a realizar un
aumento de capital, es decir, cuando este exprese el no querer realizarlo, vy,
adicionalmente, no se podra obligar a utilizar este derecho de preferencia en la
adquisicidon de nuevas acciones, es decir si el accionista, no desea comprar las
nuevas acciones titularizadas por la compaifias, estd en su derecho de
rechazar ese derecho de preferencia, en concordancia con lo establecido en el

Art. 181 de la Ley de Compafias:

“Art. 181.- Los accionistas tendran derecho preferente, en proporciéon a
sus acciones, para suscribir las que se emitan en cada caso de aumento
de capital suscrito. Este derecho se ejercitara dentro de los treinta dias
siguientes a la publicacién por la prensa del aviso del respectivo acuerdo
de la junta general, salvo lo dispuesto en el Art. 175” (Ley de Compaifiias,
Seccion VI, 2014).

i) El accionista tiene derecho a impugnar los acuerdos sociales que se
tomaren entre los demas accionistas, por medio de la Junta General de
accionistas, siempre y cuando estos fueren contrarios a la Ley o los mismos
estatutos de la sociedad, este derecho que tiene el accionista va en apego al
derecho constitucional a la defensa, mismo que sus literales a) y c) del

numeral 7) del Art. 76 de la Constitucion de la Republica, que determina:

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

garantias:
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a) Nadie podr& ser privado del derecho a la defensa en ninguna etapa o
grado del procedimiento.
b) Ser escuchado en el momento oportuno y en igualdad de condiciones”

(Constitucion de la Republica del Ecuador, 2008).

Segun lo citado, se puede entonces decir que si un accionista es conocedor de
gue se estan produciendo actos que se tornan atentatorios al ordenamiento
juridico o a la razén social de la compafiia, la ley protege su derecho de acudir
ante un érgano administrativo o judicial para hacer valer sus derechos y
protegerlos. Dicho derecho se encuentra consagrado en el Art. 249 de la Ley

de Compaiias, el mismo que establece:

“Art. 249.- En toda compafiia andnima una minoria que represente no
menos del veinticinco por ciento del total del capital pagado podra apelar

de las decisiones de la mayoria” (Ley de Compafiias, Secciéon VI, 2014).

iif) El derecho de los accionistas a repetir contra los administradores, con la
finalidad de lograr la devolucién de los valores que por su negligencia hubieren
perjudicado a la sociedad, y esto, a su vez, haya repercutido en un perjuicio a
los accionistas. No es posible este derecho de repeticion y no recae la
responsabilidad sobre los administradores, cuando la Junta General de
Accionistas haya aceptado y ratificado su gestion, salvo el caso de que las
decisiones que haya tomado la junta se las realizara con balances falsos o
adulterados que limiten la posibilidad de realizar un analisis objetivo de los

mismos.

Esto va en concordancia con lo establecido en el Art. 256 de la Ley de
Compafiias, articulo que determina las obligaciones que tienen los

administradores de las sociedades:

“Art. 256.- Los administradores son solidariamente responsables para

con la compafiia y terceros:
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1. De la verdad del capital suscrito y de la verdad de la entrega de los
bienes aportados por los accionistas;

2. De la existencia real de los dividendos declarados;

3. De la existencia y exactitud de los libros de la compaiiia;

4. Del exacto cumplimiento de los acuerdos de las juntas generales; vy,

5. En general, del cumplimiento de las formalidades prescritas por la Ley
para la existencia de la compaifiia.

La responsabilidad establecida en los cuatro primeros numerales que
preceden se limita a los administradores en sus respectivos periodos”
(Ley de Compaiiias, Seccioén VI, 2014).

2.4.4 La junta como 6rgano supremo de la compafiia anénima

La Junta General de Accionistas es el maximo 6rgano de administracion de la
compafia, en cuyo seno se toman decisiones que gozan de absoluta
soberania, al encontrarse formada por los accionistas, quienes a sSu vez

constituyen la totalidad del capital suscrito de la compafiia.

El Art. 230 de la Ley de Compafiias, al hacer referencia a la Junta General,

establece:

Art. 230.- La junta general formada por los accionistas legalmente
convocados y reunidos, es el érgano supremo de la compafiia (Ley de

Compaifiias, Seccién VI, 2014).

Dentro de este organo de administracion, los accionistas podran hacer valer
sus derechos y participaran en la toma de decisiones, las cuales se tomaran
por mayoria simple, salvo los casos que la Ley o los mismos estatutos de la

comparniia establezcan un porcentaje diferente.

El Art. 233 de la Ley de Compafias establece que existen estos dos tipos de

Juntas Generales: Junta General Ordinaria y Extraordinaria. Al tratar lo
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referente a este tipo de juntas, es preciso establecer y diferenciar entre una y
otra, lo que se hace en los articulos 234 y 235 de la Ley de Compainiias.

Las juntas ordinarias se reuniran por lo menos una vez al afio dentro de los tres
meses posteriores a la finalizacion del ejercicio econémico de la compafiia,
para conocer lo establecido en los numerales 2, 3 y 4 del Art. 231, y lo
establecido en la convocatoria; las extraordinarias, en cualquier época en que
fueren convocadas. En las juntas generales solo podran tratarse los asuntos
puntualizados en la convocatoria, bajo pena de nulidad. Las juntas generales
seran convocadas por la prensa en uno de los periédicos de mayor circulacién,
en el domicilio principal de la compafiia, con ocho dias de anticipacion, por lo
menos, al fijado para la reunién, o por los medios previstos en el contrato. De
acuerdo a lo establecido en el Art. 238 de la Ley de Compafiias no se requerira
de convocatoria previa si se encuentra reunido todo el capital pagado y es

aceptada por unanimidad la celebracion de la Junta

Con base a lo citado en los parrafos mencionados anteriormente se puede
establecer:

i) Las juntas generales ordinarias se reuniran por lo menos una vez al afo,
dentro de los tres meses posteriores a la finalizacion del ejercicio econémico
para tratar sobre el balance anual, informe del administrador y comisario,
nombramiento de comisario y resolver sobre las utilidades de la compafia, asi
como cualquier otro asunto puntualizado en el orden del dia, de acuerdo con la

convocatoria.

i) La junta general podra deliberar sobre la suspension y remocion de los
administradores y mas miembros de los organismos de administraciéon creados

por el estatuto, aun cuando el asunto no figure en el orden del dia.

iif) Fijar la retribucion de los comisarios, administradores e integrantes de los

organismos de administracion y fiscalizacion, cuando no estuviere determinada
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en los estatutos de administracion y fiscalizacién, cuando no estuviere
determinada en los estatutos o su sefialamiento no corresponda a otro

organismo o funcionario.

En concordancia con el citado Art. 233 de la Ley de compaifiias, en relacion a lo
establecido por el Art. 247 del mismo cuerpo legal, se determinan como causas
por las cuales las resoluciones que tomare la Junta General de Accionista

seran nulas las siguientes:

i) Cuando el objeto social de la compafiila y los estatutos de esta sean

contrarios a las decisiones tomadas.

i) Cuando no se retnan en el domicilio de la compafila y no existiere
convocatoria previa, salvo que se encuentre presente todo el capital pagado de

la compaiiia y acepten por unanimidad la celebracion de la junta;

iil) Cuando faltare el quérum legal o reglamentario;

iv) Cuando tuviere un objeto ilicito o contrario a las buenas costumbres;

v) Cuando fueren incompatibles con la naturaleza de la compafia anénima o,
por su contenido, violaren disposiciones dictadas por esta para la aprobacién
de los acreedores de la compafia y de los tenedores de partes beneficiarias

2.5 ¢ QUE ES LA AMORTIZACION DE ACCIONES?

La amortizacion de acciones nace como una operacion o acto social, previsto
por la ley de compafias, en la cual la compafiia adquiere sus propias acciones,
sacandolas de circulacion por un tiempo definido o de forma total del mercado.
La sociedad busca principalmente que el capital suscrito con el que opera y
que sirve para que pueda cumplir su objeto social no se vea afectado. Mas

adelante, como vaya avanzando, se podra establecer de mejor manera las



32

circunstancias en las que opera la amortizacién y cuando los accionistas de

una compafia pueden realizar este acto social.

Es importante en este punto hacer un recorrido por las definiciones que han
hecho de esta figura reconocidos juristas nacionales e internacionales. Para el

doctor Guillermo Cabanellas la amortizacidn de acciones es:

“(...) operacion que consiste en adquirir, mediante canje por acciones o
bonos de goce, o por dinero, las representativas del capital social. Segun
las fluctuaciones de la cotizaciébn o las convenciones, la amortizacion
puede efectuarse a la par, por encima de ella o por debajo de tal tipo, con
arreglo a la relacion con el valor nominal del titulo” (CABANELAS,
Guillermo, p. 302).

Para el doctor Joaquin Garrigues citado por el doctor Cevallos la expresion

amortizacion de acciones es:

“Amortizar significa anular cierto niamero de derechos de asociados
mediante actos singulares de extincién de esos derechos. La amortizacion
de acciones puede realizarse con fondos del patrimonio vinculado de la
sociedad (amortizacion con el capital) o empleado el patrimonio disponible

de la misma -beneficios o reservas libres” (Cevallos, Victor, 2013, p. 460).

En concordancia con los autores citados arriba, el doctor Zaldivar citado por
Martorrell, sobre la figura de la amortizacion de acciones, considera que "se
denomina amortizacion de acciones a la operacidon consistente en la
cancelacion de acciones por la propia sociedad emisora contra el pago de su
valor al tenedor” (Martorell, E, 1988, p. 183).

El doctor Davila, en su libro Derecho societario, al respecto sostiene:
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“Para adquirir las acciones emitidas por ella misma, la compafia andnima
puede destinar fondos provenientes de utilidades repartibles cuando las
acciones estén liberadas. Si la amortizacion se efectia con cargo al
capital, se requiere reforma de los estatutos sociales reduciéndolo”
(Davila, C, 2011, p. 118).

Segun las citas precedentes, es posible entonces establecer que la
amortizacion de acciones es un acto social por el cual los accionistas, por
motivos particulares, se separan de la compafiia a través de la anulacién o
retiro de circulacion de un cierto numero de acciones propias de la compafiia,
pertenecientes a uno o0 a varios accionistas que han decidido renunciar a su
calidad de accionistas. Para efecto de este acto social se debe cancelar el valor
de las aportaciones realizadas al capital social de la compafiia, pero para la
sociedad an6nima, al momento de provocarse este acto, podria 0 no tener el
dinero para cubrir dichos rubros, por lo que a través de la creacién de una
cuenta por cobrar la sociedad puede afrontar la devolucién del monto de las
aportaciones realizadas. Como bien establecen los doctores Joaquin Garrigues
y César Davila, puede realizarse con fondos propios (cargo al capital), con
reservas, siempre y cuando estas no pertenezcan a la reserva legal, y, como ya
se habia mencionado, con capital nuevo proveniente de los accionistas

(utilidades liquidas).

Entonces, y después de este andlisis, se establece lo siguiente sobre la figura

de la amortizacién de acciones:

i) Que la amortizacion de acciones dentro de estas sociedades andnimas se
refiere al retiro de circulacion del mercado de estos titulos valores, a cambio de
gue se reconozca al titular de los mismos el monto que estos representan;

i) Que este pago al accionista que deja esta calidad, es decir, al cubrir el valor
que representa el titulo accion, puede producir una disminucion en el capital
social de la compafia por efecto del reconocimiento de valor a cancelar por la

amortizacion a través del capital de la compafia, teniendo en cuenta que las
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acciones amortizadas permanecen en la compafiia sin que se genere una
disminucion de capital real,

iii) Que la amortizacién de acciones se la puede realizar ya sea con capital
propio de la compafia, produciendo una disminucién de capital, o a través de
las utilidades liquidas; vy,

iv) Que los titulos accién retirados de circulacion suspenden el ejercicio de los

derechos adherentes al titulo hasta la recirculacion de los mismos.

2.5.1 Naturaleza juridica de la amortizacién de acciones

La naturaleza juridica de la amortizacion de acciones dentro del ordenamiento
juridico ecuatoriano nace de la Ley de Compafiias, cuerpo legal que establece
esta figura juridica, por medio de la cual se pueden retirar las acciones de una
compafiia anénima de circulacion a través de los medios que ya fueron
definidos anteriormente, con la finalidad de que la sociedad pueda seguir

cumpliendo con su objeto social.

Los articulos 192 y 196 de la Ley de Compafiias definen a la amortizaciéon de
acciones, estableciendo:

“Art. 192.- La compafiia an6nima puede adquirir sus propias acciones por
decision de la junta general, en cuyo caso empleara en tal operacion
Unicamente fondos tomados de las utilidades liquidas y siempre que las

acciones estén liberadas en su totalidad.

Mientras estas acciones estén en poder de la compafilia quedan en

suspenso los derechos inherentes a las mismas.

También se necesitard de la decision de la junta general para que estas

acciones vuelvan a la circulacion.
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Art. 196.- La amortizacion de las acciones, o sea el pago del valor de las
mismas, y su retiro de la circulacion en el mercado, se hara con utilidades
repartibles y sin disminucion del capital suscrito, cuando la junta general
de accionistas acordare dicha amortizacion, siempre que las acciones
amortizables se hallaren integramente pagadas. Si la amortizacion fuere a
cargo del capital, se requerira, previamente, el acuerdo de su reduccion,
tomado en la forma que esta Ley indica para la reforma del contrato

social.

La amortizacion de acciones no podra exceder del cincuenta por ciento

del capital suscrito” (Ley de Compaiiias, Seccion VI, 2014).

En concordancia con lo establecido por la norma, puede decirse que la
amortizacion de acciones en el Ecuador va en total apego a lo que la doctrina
define como tal, también es evidente que no esta totalmente desarrollada,
encontrandose Unicamente una simple definicion de lo que se debe considerar
por amortizacion, sin realizar un mayor analisis sobre la forma, el tiempo que la
compafiia puede conservar sus propias acciones, y consecuencias que este

acto social podria tener en la compafia.

Mas es preciso realizar una salvedad, toda vez que el ordenamiento juridico
nacional establece que no se podra amortizar mas del cincuenta por ciento del
capital suscrito con el que cuenta una sociedad y esto responde a que en el
evento que fuere mayor el monto de las acciones a amortizar, las decisiones
dentro de la junta general de accionistas no se podrian tomar, toda vez que,
estas se toman por mayoria simple, es decir, la mitad mas uno del capital
social, adicionalmente se comprende que al amortizar mas del cincuenta por
ciento del capital suscrito la compafiia incurre en una de las causales de

disolucién.
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En este punto es preciso ser concordantes con las atribuciones que tiene la
Junta General de Accionistas, en la norma, en los numerales 6) y 7) del Art.

231, se establece:

“Art. 231.- La junta general tiene poderes para resolver todos los asuntos
relativos a los negocios sociales y para tomar las decisiones que juzgue

convenientes en defensa de la compafia.

Es de competencia de la junta general:

6. Resolver acerca de la amortizacion de las acciones;
7. Acordar todas las modificaciones al contrato social.” (Ley de

Compaiiias, Seccion VI, 2014)

Con base a lo citado, se colige que dentro del ordenamiento juridico
ecuatoriano, si bien no se encuentra desarrollada a profundidad la figura de la
amortizacion de acciones, su naturaleza juridica nace de la ley y esta figura
societaria es totalmente aplicable, previo el cumplimiento de las formalidades
gue nacen de la misma ley, como son que estos actos deben realizarse con la
aprobacion de la Junta General de Accionistas, es decir, los accionistas por si
solos no pueden realizarlo. Mas adelante se analizaran con mayor detenimiento

los efectos que esto conlleva.
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CAPITULO 1lI

3. REVISION DE LA FIGURA DE LA AMORTIZACION DE ACCIONES Y
PROPUESTA DE REFORMA

3.1 LA AMORTIZACION DE ACCIONES EN EL AMBITO INTERNACIONAL

La figura de la amortizacion de acciones ha sido desarrollada ampliamente en
el ambito internacional, por lo que es conveniente consignarla aqui para

proceder a realizar una comparacion con la ecuatoriana.

3.1.1 En Espafa

El caso de Espafia aunque la normativa espafiola, por razones de cultura y
desarrollo social, no se aplica de manera exacta al entorno juridico ecuatoriano,
se pueden utilizar ciertos conceptos que permitan analizar de manera mas
holistica el tema en cuestibn. A continuacién la normativa referente a la

amortizacion de acciones.

Subseccién 2.2 Adquisicion derivativa realizada por sociedad an6nima
“Articulo 144. Supuestos de libre adquisicion.

La sociedad andnima podra adquirir sus propias acciones, o las
participaciones o0 acciones de su sociedad dominante, en los siguientes
casos:

a) Cuando las acciones propias se adquieran en ejecucion de un acuerdo
de reduccién del capital adoptado por la junta general de la sociedad.

b) Cuando las participaciones o acciones formen parte de un patrimonio
adquirido a titulo universal.

c) Cuando las participaciones o las acciones que estén integramente
liberadas sean adquiridas a titulo gratuito.

d) Cuando las participaciones o las acciones integramente liberadas se

adquieran como consecuencia de una adjudicacion judicial para satisfacer
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un crédito de la sociedad frente a su titular”.
(http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544, Ley de
Sociedades de Capital, 2010, 9/01/2015)

De conformidad con lo que establece la normativa espafiola citada en las lineas
anteriores, se deben considerar dos puntos importantes: a) se denomina como
“adquisicion derivativa” a toda adquisicion que se realiza sobre acciones ya
existentes, es decir, que las acciones emitidas por la persona juridica ya se
encuentran suscritas; por el contrario, las acciones que se denominan como de
“adquisicion ordinaria” corresponden a acciones originadas en los casos de
constitucion o de aumento de capital, es decir, son acciones “nuevas” en la
persona juridica. b) Segun se puede extraer de la normativa espafiola, las
sociedades an6nimas pueden adquirir sus propias acciones o las acciones de
las denominadas sociedades dominantes, las que, de acuerdo a la misma
norma, son aquellas que tienen, ya sea de forma directa o indirecta, el control
de una o varias compainiias. Esta figura juridica de la sociedad dominante no se
encuentra contemplada en la legislaciébn ecuatoriana, su semejante seria la
compafia “holding”, o tenedora de acciones, la misma que, de conformidad y
de acuerdo con el mismo nombre, es aquella que adquiere acciones 0

participaciones de otras compafias para ejercer el control de las mismas.

La ley de compafiias de Ecuador la define como:

“Art. 429.- Compaiiia Holding o Tenedora de Acciones, es la que tiene por
objeto la compra de acciones o participaciones de otras compaifiias, con
la finalidad de vincularlas y ejercer su control a través de vinculos de
propiedad accionaria, gestion, administracion, responsabilidad crediticia o
resultados y conformar asi un grupo empresarial” (Ley de Compaiiias,
2014).

A continuacién se transcriben los articulos 145 y 146 de la Ley de Sociedades
de Capital de Espafia:


http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544
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“Articulo 145. Obligacién de enajenar.

1. Las participaciones o acciones adquiridas conforme a lo dispuesto en
las letras b) y c) del articulo anterior deberan ser enajenadas en un plazo
maximo de tres afios a contar desde la fecha de adquisicidon, salvo que
previamente hubieran sido amortizadas mediante reduccion del capital
social o que, sumadas a las que ya posean la sociedad adquirente y sus
filiales y, en su caso, la sociedad dominante y sus filiales, no excedan del
veinte por ciento del capital social.

2. Transcurrido el plazo a que se refiere el apartado anterior sin que
hubiera tenido lugar la enajenacion, serd de aplicacion lo previsto en los

apartados 2 y 3 del articulo 139.

Articulo 146. Adquisiciones derivativas condicionadas.

1. La sociedad andnima también podra adquirir sus propias acciones y las
participaciones creadas o las acciones emitidas por su sociedad
dominante, cuando concurran las siguientes condiciones:

a) Que la adquisicién haya sido autorizada mediante acuerdo de la junta
general, que debera establecer las modalidades de la adquisicion, el
namero maximo de participaciones o de acciones a adquirir, el contravalor
minimo y maximo cuando la adquisicion sea onerosa, y la duracion de la
autorizacion, que no podra exceder de cinco afos.

Cuando la adquisicion tenga por objeto participaciones o acciones de la
sociedad dominante, la autorizacion debera proceder también de la junta
general de esta sociedad.

Cuando la adquisicion tenga por objeto acciones que hayan de ser
entregadas directamente a los trabajadores o administradores de la
sociedad, o como consecuencia del ejercicio de derechos de opcion de
gue aquéllos sean titulares, el acuerdo de la junta debera expresar que la
autorizacion se concede con esta finalidad.

b) Que la adquisicion, comprendidas las acciones que la sociedad o
persona que actuase en nombre propio pero por cuenta de aquélla
hubiese adquirido con anterioridad y tuviese en cartera, no produzca el
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efecto de que el patrimonio neto resulte inferior al importe del capital
social més las reservas legal o estatutariamente indisponibles.

A estos efectos, se considerara patrimonio neto el importe que se califique
como tal conforme a los criterios para confeccionar las cuentas anuales,
minorado en el importe de los beneficios imputados directamente al
mismo, e incrementado en el importe del capital social suscrito no exigido,
asi como en el importe del nominal y de las primas de emision del capital
social suscrito que esté registrado contablemente como pasivo.

2. El valor nominal de las acciones adquiridas directa o indirectamente,
sumandose al de las que ya posean la sociedad adquirente y sus filiales,
Y, en su caso, la sociedad dominante y sus filiales, no podra ser superior
al veinte por ciento.

3. Los administradores deberdn controlar especialmente que, en el
momento de cualquier adquisicién autorizada, se respeten las condiciones
establecidas en este articulo.

4. Sera nula la adquisicion por la sociedad de acciones propias
parcialmente desembolsadas, salvo que la adquisicibn sea a titulo
gratuito, y de las que lleven aparejada la obligacibn de realizar
prestaciones accesorias” (http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-
2010-10544, Ley de Sociedades de Capital, 2010, 9/01/2015).

Adicionalmente, la normativa espafiola indica que para la adquisicién de las
propias acciones de la compafia esta puede ser realizada segun algunos

supuestos, entre los cuales se toma en cuenta:

i) La resolucion de la junta general para la adquisicion y amortizacion de
acciones a través de la reduccion de capital, en este caso la ley espafiola
establece en el Art. 358 que se debe hacer constar “...las acciones adquiridas,
la identidad del socio o socios afectados, la causa de la separacién o de la
exclusion y la fecha de pago o consignacion” (Boletin Oficial del Estado, Ley
de Sociedades de Capital, 2010).


http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544
http://www.boe.es/buscar/act.php?id=BOE-A-2010-10544

41

i) Se indica también la adquisicion de acciones por adjudicacion judicial,
adquisicién forzosa, con el objetivo de cumplir con el crédito que tiene la
sociedad frente al titular. En el Ecuador funciona de manera similar la
adjudicacion, esta puede ser judicial o extrajudicial, en el primer caso, la misma
que tiene que ser llevada ante un juez competente; en el segundo, a través de
un acuerdo entre las partes por no existir un conflicto; sin embargo, la
compainiia no realiza una adquisicidn sobre sus propias acciones. Esta figura se
aplica mas en temas de sucesiones, para que los herederos puedan realizar la
transmision de acciones a su favor, teniendo en cuentan que debe estar inscrita

la posesion efectiva en el registro mercantil correspondiente.

La normativa espafiola para la adquisicién de sus propias acciones, ademas de

lo mencionado en lineas anteriores, establece ciertos requisitos:

1.° La decision debe ser tomada por junta,

2.° En esta junta se debe resolver sobre la cantidad de acciones que va a
adquirir la compaiiia.

3.2 Se establece un precio minimo y méaximo.

4.° Las acciones tienen que encontrarse completamente liberadas.

3.1.2 En América Latina

La legislacibn en América Latina es muy diversa, considerando que cada uno
de los paises posee cuerpos legales que se aplican a la cultura y nivel de
desarrollo de cada uno, la amortizacion o adquisicion de las propias acciones
de la compaifia no funciona de manera homogénea, es decir, no se puede
considerar una normativa general en este tema a nivel latinoamericano. A
continuacion se desarrolla un analisis del funcionamiento juridico asociado al

tema:

En el caso de la Republica de México.

La Ley General de sociedades mercantiles establece que:
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“Articulo 134.- Se prohibe a las sociedades an6nimas adquirir sus propias
acciones, salvo por adjudicacién judicial, en pago de créditos de la
sociedad.

En tal caso, la sociedad vendera las acciones dentro de tres meses, a
partir de la fecha en que legalmente pueda disponer de ellas; y si no lo
hiciere en ese plazo, las acciones quedaran extinguidas y se procedera a
la consiguiente reduccion del capital. En tanto pertenezcan las acciones a
la sociedad, no podran ser representadas en las asambleas de
accionistas.

Articulo 135.- En el caso de reduccion del capital social mediante
reembolso a los accionistas, la designacion de las acciones que hayan de
nulificarse se hara por sorteo ante Notario o Corredor titulado.

Articulo 136.- Para la amortizacion de acciones con utilidades repartibles,
cuando el contrato social la autorice, se observaran las siguientes reglas:
I.- La amortizacion debera ser decretada por la Asamblea General de
Accionistas;

Il.- S6lo podran amortizarse acciones integramente pagadas;

[ll. La adquisicion de acciones para amortizarlas se hara en bolsa; pero si
el contrato social o el acuerdo de la Asamblea General fijaren un precio
determinado, las acciones amortizadas se designaran por sorteo ante
Notario o Corredor titulado. El resultado del sorteo debera publicarse por
una sola vez en el sistema electrénico establecido por la Secretaria de
Economia;

IV.- Los titulos de las acciones amortizadas quedaran anulados y en su
lugar podrdn emitirse acciones de goce, cuando asi lo prevenga
expresamente el contrato social;

V.- La sociedad conservara a disposicion de los tenedores de las
acciones amortizadas, por el término de un afio, contado a partir de la
fecha de la publicacion a que se refiere la fraccion lll, el precio de las
acciones sorteadas y, en su caso, las acciones de goce. Si vencido este
plazo no se hubieren presentado los tenedores de las acciones

amortizadas a recoger su precio y las acciones de goce, aquél se aplicara
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a la sociedad y éstas quedaran anuladas.

Articulo 137.- Las acciones de goce tendran derecho a las utilidades
liquidas, después de que se haya pagado a las acciones no
reembolsables el dividendo sefalado en el contrato social. EI mismo
contrato podra también conceder el derecho de voto a las acciones de
goce.

En caso de liquidacién, las acciones de goce concurriran con las no
reembolsadas, en el reparto del haber social, después de que éstas
hayan sido integramente cubiertas, salvo que en el contrato social se
establezca un criterio diverso para el reparto del excedente” (LEY
GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES, Nueva Ley publicada en el
Diario Oficial de la Federacioén el 4 de agosto de 1934, TEXTO VIGENTE,
Ultima reforma publicada DOF 13-06-2014).

La Ley General de Sociedades Mercantiles de los Estados Unidos de México, a
diferencia de la normativa espafola y de la ecuatoriana, prohibe explicitamente
la adquisicion de las propias acciones de la compaifiia, con excepcion del caso
de adjudicacion judicial como pago a un crédito que posea la sociedad.

Es importante destacar que la empresa tiene la obligacion de vender las
acciones adquiridas de esa manera dentro de un plazo maximo de tres meses,
en caso de no hacerlo la norma expresa que las mismas deben ser destruidas,
en virtud de gue las acciones ya no formarian parte del capital de la compaiiia.

El efecto inmediato que genera es una reduccién de capital.

La normativa mexicana también establece que la amortizacion de acciones
puede hacerse mediante utilidades repartibles, siempre y cuando asi lo autorice

el estatuto social de la compafiia.

Igual que lo establece la norma ecuatoriana y la espafola en cuanto a la

amortizacion de acciones a través de las utilidades repartibles, esta decision
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debe ser tomada por junta general, las acciones tienen que encontrarse
completamente pagadas. Si la compafiia cotiza en bolsa, esta se la haria en
bolsa a menos que la junta o los estatutos establezcan lo contrario y se

encuentre fijado un precio determinado.

Es importante mencionar que la normativa mexicana, la Ley General de
Sociedades de México establece que al ser anulado el titulo accion amortizado
se puede emitir una accion de goce. Esta accion denominada de goce consiste
en un beneficio que se le otorga a una persona que en lugar de aportar capital
a la compafia aporta trabajo y conocimientos extraordinarios. Sin embargo,
esta figura no se encuentra contemplada en la Ley de Compaiiias del Ecuador,
como se revisO en detalle anteriormente, la normativa ecuatoriana contempla

Unicamente acciones ordinarias y preferidas.

El caso de Chile

“Art. 27. Las sociedades andnimas so6lo podran adquirir y poseer acciones
de su propia emision cuando la adquisicion:

1) Resulte del ejercicio del derecho de retiro referido en el articulo 69;

2) Resulte de la fusién con otra sociedad, que sea accionista de la
sociedad absorbente;

3) Permita cumplir una reforma de estatutos de disminucion de capital,
cuando la cotizacion de las acciones en el mercado fuere inferior al valor
de rescate que proporcionalmente corresponda pagar a los accionistas.

4) Permita cumplir un acuerdo de la junta extraordinaria de accionistas
para la adquisicion de acciones de su propia emision, en las condiciones
establecidas en los articulos 27 A, 27 D.

Mientras las acciones sean de propiedad de la sociedad, no se
computaran para la constitucion del quérum en las asambleas de
accionistas y no tendran derecho a voto, dividendo o preferencia en la

suscripcion de aumentos de capital.
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Las acciones adquiridas de acuerdo con lo dispuesto en los nimeros 1)
y 2) del presente articulo, deberan enajenarse en una bolsa de valores
dentro del plazo maximo de un afio a contar de su adquisicion y si asi no
se hiciere, el capital quedara disminuido de pleno derecho.

Para la enajenacion de las acciones deberd cumplirse con la oferta
preferente a los accionistas a que se refiere el articulo 25.
Articulo 27 A.- Las sociedades andnimas cuyas acciones tengan
transaccion bursatil podran adquirir y poseer acciones de su propia
emision, bajo las siguientes condiciones copulativas:

a) Que sea acordado por junta extraordinaria de accionistas por las dos
terceras partes de las acciones emitidas con derecho a voto;

b) La adquisicion solo podra hacerse hasta por el monto de las
utilidades retenidas, y

c) Si la sociedad tuviere series de acciones, la oferta de adquisicion
debera hacerse en proporcion al nimero de acciones de cada serie, que
tenga transaccién bursatil.
Las juntas de accionistas citadas para considerar la adquisicién de
acciones de su propia emision, deberan pronunciarse sobre el monto o
porcentaje maximo a adquirir, el objetivo y la duraciéon del programa, el
gue no podra ser superior a cinco afios, asi como del precio minimo y
MAaximo a pagar por las acciones respectivas, materias sobre las cuales el
directorio de la sociedad debera dar informacion amplia y detallada. En
todo caso, la junta podra delegar en el directorio la fijacién del precio de
adquisicion.
Aprobado el programa para adquirir y poseer acciones de su propia
emision en junta de accionistas, ninguna sociedad anonima podra
mantener en cartera acciones de su propia emision representativa de un
monto superior al 5% de sus acciones suscritas y pagadas.
Los excesos producidos deberan ser enajenados en el término de 90
dias, contado a partir de la fecha de la adquisicion que hubiere dado
origen al exceso, sin perjuicio de la responsabilidad que le cupiera a los

directores y al gerente de la sociedad.
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So6lo podrdn ser adquiridas por este procedimiento acciones de la
sociedad que estén totalmente pagadas y libres de todo gravamen o
prohibicién.

Articulo 27 B.- Las transacciones celebradas con motivo de la adquisicion
de acciones de propia emision, deberdn llevarse a cabo en bolsas de
valores a través de sistemas que permitan la adquisicion a prorrata de las
acciones recibidas y si no alcanzaren el porcentaje fijado adquirir, el saldo
restante podra comprarse directamente en rueda. No obstante, siempre
podra ejecutarse un acuerdo de adquisicidn de acciones a través de una
Oferta Publica de Adquisicion de Acciones, de conformidad a la ley”
(www.leychile.cl, Ley sobre Sociedades Anonimas, Biblioteca del
Congreso de Chile, 09/01/2015).

La normativa chilena respecto a la adquisicién de las propias acciones de la
compafia establece taxativamente las razones para que se pueda presentar

este supuesto:

a) Para la aplicacion del derecho de retiro por parte del accionista este
derecho comprende “el derecho del accionista para eludir ciertos
acuerdos de la mayoria... aplicable en tres casos: cambio de finalidad
social, transformacion o] cambio de nacionalidad”
(http://biblio.juridicas.unam.mx/libros/4/1747/4.pdf Avascal, José Maria,
Las acciones en la sociedad anénima, p. 24, 9/01/2015). En este caso
se toma la decisibn en junta sobre uno de los actos juridicos
mencionados anteriormente en el que el accionista hace uso de su
derecho de retiro por lo que deja de ser accionista de la compaiiia y
recibe como contraprestacion el monto correspondiente a las acciones
gue poseia, este valor lo decide la junta, ya sea por acuerdo de la misma
en el valor, por el valor que se encuentre registrado en el libro de

accionistas o por el valor de mercado.


http://www.leychile.cl/
http://biblio.juridicas.unam.mx/libros/4/1747/4.pdf

b)

a7

Otra modalidad por la cual puede la compafiia adquirir sus propias
acciones en caso de fusiones con una compafiia que es accionista de la

compainiia absorbente.

En este caso, y en el anterior, la Ley sobre las Sociedades Anonimas de Chile

indica como aspecto importante que estas acciones que son adquiridas por la

compainiia tienen que venderse en la Bolsa de Valores en un plazo maximo de

un afo, en caso de que no se realice la enajenacion dentro de este plazo, se

procede con la disminucién de capital por el monto correspondiente a las

acciones.

c)

d)

Por disminucion de capital cuando el valor de las acciones en el
mercado es menor al valor de liquidacion de los activos, es decir, este
valor se encuentre por debajo del valor nominal para lo cual la compafiia

se encontraria en pérdida.

La dltima modalidad es la que se relaciona con la materia de
investigacion, esta es cuando por acuerdo de junta de accionistas (dos
tercios de la votacion favorable) resuelven la adquisicién de las acciones
de la propia emision de la compaiiia, para lo cual se deben cumplir
ciertos preceptos: en primer lugar, aplica para las compafias que tienen
acciones que se cotizan en Bolsa de Valores, solo se lo puede realizar
por un monto equivalente a las utilidades retenidas (utilidades de otros
ejercicios econdmicos que no se han decidido repartir). La junta debe
resolver sobre los montos maximos y minimos por los que se van a
vender las acciones el motivo por el cual se va a proceder con la
adquisicion de acciones y el plazo que dura el acuerdo, siendo este no

mayor a 5 afios.

Es importante tener en cuenta que esta figura en la legislacion chilena se ve

enfocada para las acciones que se cotizan en la Bolsa de Valores,

considerando que este sector se encuentra mas desarrollado en ese pais que
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en este; sin embargo, aun cuando la normativa chilena no es aplicable, por el
ambito del mercado, a la legislacién nacional, posee ciertas similitudes con la
figura ecuatoriana como lo son la disminucion de capital, que se puede
generar, o la utilizacion unicamente de las utilidades para la adquisicion de las
acciones. Adicionalmente, toma en cuenta aspectos importantes que no
considera la legislacion ecuatoriana, como son: periodos de tiempo en los que
puede poseer la compafiia sus propias acciones, monto por el cual se pueden

adquirir las acciones.

El caso de Peru

A continuacién se consignan los articulos relacionados con la adquisicion de

acciones de la ley peruana:

“Articulo 104.- Adquisicion por la sociedad de sus propias acciones

La sociedad puede adquirir sus propias acciones con cargo al capital
Unicamente para amortizarlas, previo acuerdo de reduccion del capital
adoptado conforme a ley.

Cuando la adquisicion de las acciones se realice por monto mayor al
valor nominal, la diferencia sélo podra ser pagada con cargo a
beneficios y reservas libres de la sociedad.

La sociedad puede adquirir sus propias acciones para amortizarlas
sin reducir el capital y sin reembolso del valor nominal al accionista,
entregandole a cambio titulos de participacién que otorgan derecho
de percibir, por el plazo que se establezca, un porcentaje de las
utilidades distribuibles de la sociedad. Estos titulos son nominativos y
transferibles.

La sociedad puede adquirir sus propias acciones con cargo a
beneficios y reservas libres en los casos siguientes:

1. Para amortizarlas sin reducir el capital, en cuyo caso se requiere

acuerdo previo de junta general para incrementar proporcionalmente
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el valor nominal de las demés acciones a fin de que el capital social
quede dividido entre ellas en alicuotas de igual valor;

2. Para amortizarlas sin reducir el capital conforme se indica en el
inciso anterior pero entregando a cambio titulos de participacion que
otorgan el derecho de recibir por tiempo determinado un porcentaje
de las utilidades distribuibles de la sociedad,;

3. Sin necesidad de amortizarlas, cuando la adquisicién se haga para
evitar un dafio grave, en cuyo caso deberan venderse en un plazo no
mayor de dos afos; vy,

4. Sin necesidad de amortizarlas, previo acuerdo de la junta general
para mantenerlas en cartera por un periodo maximo de dos afios y en

un monto no mayor al diez por ciento del capital suscrito.

La sociedad puede adquirir sus propias acciones a titulo gratuito en
cuyo caso podra o no amortizarlas.

Las acciones que adquiera la sociedad a titulo oneroso deben estar
totalmente pagadas, salvo que la adquisicion sea para evitar un dafio
grave.

La adquisicion se hara a prorrata entre los accionistas salvo que:

a) se adquieran para evitar un dafio grave;

b) se adquieran a titulo gratuito;

c) la adquisicién se haga en rueda de bolsa;

d) se acuerde por unanimidad en junta general otra forma de
adquisicién; y

e) se trate de los casos previstos en los articulos 238 y 239

Mientras las acciones a que se refiere este articulo se encuentren en
poder de la sociedad, quedan en suspenso los derechos
correspondientes a las mismas. Dichas acciones no tendran efectos
para el computo de quérums y mayorias y su valor debe ser reflejado
en una cuenta especial del balance” (www.lexadin.nl LEY GENERAL
DE SOCIEDADES, 6/01/2015).


http://www.lexadin.nl/
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La normativa peruana es la que mas se asemeja a la normativa nacional, sin
embargo, se encuentra mucho mas desarrollada. Dentro de ella se establece
que la compafia puede adquirir sus propias acciones para amortizarlas
Gnicamente con cargo al capital o a las utilidades repartibles y reservas libres,

para lo cual se deben cumplir las siguientes condiciones.

En caso de que se adquieran las acciones con cargo al capital:

Se debe resolver previamente la disminucién de capital sobre el valor de las
acciones que van a ser amortizadas, sin embargo, si la adquisicion se la hace
por un valor mayor al valor nominal de las acciones, la Ley General de
Sociedades de Peru establece que esta diferencia debe ser cancelada con las
utilidades repartibles o las reservas libres. No se puede utilizar el capital de la

compafiia para adquirir dichas acciones.

En caso de que se adquieran las acciones con cargo a las utilidades repartibles

0 a las reservas libres:

La normativa anteriormente citada establece que para que no se produzca una

disminucién de capital se tienen las siguientes opciones:

)] Entregar al accionista que resuelve amortizar sus acciones un “titulo
de participacién”, que es el equivalente al denominado “bono de
disfrute” que se revisé en la legislacion de la Republica de México,
este titulo es de libre transmision y le otorga al accionista el derecho
de percibir las utilidades que genere la compaiiia por el plazo que se
establezca en la junta.

i) Se puede incrementar proporcionalmente el valor nominal de las
acciones de los accionistas que no han amortizado sus acciones, de
esta forma no se reduce el capital de la compafia pero se tiene que
resolver sobre la reforma de estatutos por el incremento del valor

nominal de las acciones.
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i) La normativa indica que puede adquirir sus acciones sin reducir el
capital para evitar un dafio grave a la compafiia, sin embargo, no
establece bajo qué parametros se debe considerar que la compafiia
va a sufrir un grave dafio, por lo que este precepto no seria

correctamente aplicable.

De lo mencionado, cabe indicar que la norma establece que la distribucion de
las acciones adquiridas por la compafia no necesariamente debe ser de forma
proporcional, esta puede variar cuando se lo hace a titulo gratuito, como por
ejemplo la donacion, o cuando se resuelva por junta general la distribucién en

distintos porcentajes, para ello la decision debe ser tomada por unanimidad.

Finalmente, y en concordancia con las demas normativas mencionadas, no se
puede adquirir acciones que no se encuentren completamente liberadas, y las

acciones gue se encuentren amortizadas no confieren derecho a voto.

3.2 LA AMORTIZACION DE ACCIONES EN ECUADOR

En Ecuador el derecho mercantil no se independiz6 del derecho civil sino hasta
1878, y es en la tardia fecha de 1964 cuando el derecho societario se
independiza del derecho mercantil, mismo afio en el que se dicto la primera Ley
de Compainiias, por decreto DS n.° 162, publicado en el R.O. n.° 181 del 15 de
febrero del mismo afo. Y es en mayo de 1968 cuando la Superintendencia de
Compalfiias, mediante resolucion n.° 319 expide la codificacién de la Ley de
Compalfiias. La figura de la amortizacion de acciones se incluyd desde el

principio.

El funcionamiento de esta figura ha sido utilizado con poca frecuencia en el
pais, pues, segun consta en la base de datos del Registro Mercantil, no ha sido
usada mas que en tres ocasiones desde el aflo 2000. Y por parte de la
Superintendencia de Compaifias no ha sido aplicada la amortizacion de

acciones mas que una vez en el afio 2007, tergiversando la figura juridica de la
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amortizacion de acciones para utilizarla como mecanismo para excluir a un
accionista, aun cuando la ley no contempla la exclusion de los accionistas,
considera Unicamente la exclusion de los socios en las compafias de

responsabilidad limitada.

3.2.1 Cuando ocurre en la practica la amortizacion de acciones en el pais

La amortizacidbn de acciones ocurre en el momento en que las empresas
compran acciones de sus accionistas. Como consecuencia de esta accion la
compafiia queda con menos accionistas, o el accionista que decide amortizar
Sus acciones en parte queda con un porcentaje menor al que poseia en un
principio, y los que permanecen tienen un mayor interés en la organizacion.
Este método resulta popular entre los accionistas, ya que invierten mas en la
compafiia, lo cual no podrian hacer de forma independiente debido a la falta de

fondos personales.

La amortizacion de acciones, de conformidad con la Ley de Compafiias, tiene

dos formas de realizarse.

1.2 Con la utilizacion del propio capital de la compafiia.

2.2 Con el uso de las utilidades liquidas.

En este punto de la investigacion el estudio se centrara en el primer modo en el
gue se puede realizar la amortizacién de acciones, la que se hace con cargo al
capital generando una disminucion del mismo, para lo cual se puede empezar
por establecer las circunstancias en las que procede la disminucion del capital

en las sociedades andnimas.

Que se busque equilibrar las pérdidas de la sociedad, modificando la cuantia
de la cifra del capital social, eso en base a lo dispuesto en el articulo 198 de la
Ley de Compaiiias, es decir, cuando las perdidas alcancen al 50 % o mas del

capital social y en total de las reservas, la compafiia se pondra necesariamente
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en la liquidacion si los accionistas no proceden a reintegrarlo o a limitar el fondo
social al capital existente, siempre que este baste para conseguir el objeto de la

compaiia.

“Art. 198.- Cuando las pérdidas alcancen al cincuenta por ciento 0 mas
del capital suscrito y el total de las reservas, la compafiia se pondra
necesariamente en liquidacion, si los accionistas no proceden a
reintegrarlo o a limitar el fondo social al capital existente, siempre que

éste baste para conseguir el objeto de la compafiia” (Ley de Compaifiias,
Seccion VI, 2014).

El otro caso es el sefialado en el articulo 196 de la Ley de Compafiias, el cual
dispone que la amortizacién de las acciones, o sea, el pago del valor de las
mismas y su retiro de la circulacion del mercado, se harad con utilidades
repartibles y sin disminucion del capital suscrito, cuando la junta general de
accionistas acordare dicha amortizacion, siempre que las acciones
amortizables se hallaren integramente pagadas. Si la amortizacién fuere a
cargo del capital, se requerira, previamente, el acuerdo de su reduccién,
tomado en la forma que esta ley indica para la reforma del contrato social. La
amortizacién de acciones no podra exceder del cincuenta por ciento del capital

suscrito.

La disminucion de capital es de gran trascendencia para la compafiia y sus
accionistas, ya que asi como puede afectar a estos, puede afectar también a
terceros acreedores, por lo que se pasara a determinar algunas de las
finalidades que puede tener la disminucion de capital, siendo estas las

siguientes:

i) La devolucién de aportaciones.
i) La constitucion o incremento de la reserva legal.
iii) El restablecimiento del equilibrio entre capital y el patrimonio de la sociedad

disminuida.
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iv) La amortizaciébn de acciones puede ser ajena a la reduccion de capital,
pero de igual forma puede ser una de las modalidades para una
disminucién de capital; segun Pérez, se pueden presentar dos procesos:
“a) que la sociedad adquiera en primer término las acciones y una vez en
su poder, sean amortizadas, o b) bien que se lleve a cabo la amortizacién
de acciones sin que se proceda a la previa transferencia de los titulos a la
sociedad, sino que esta se limita a compensar a sus propietarios, por via
de reembolso (Pérez, Antonio de la Cruz, 1973, p. 132, 133).

Al ser la amortizacién de acciones un acto societario que puede implicar una
disminucién del capital social con el que opera la compafia, como ya se ha
dicho, y de acuerdo al parrafo tercero del Art. 192 de la Ley de Compaiiias,
esta debe contar con la autorizacion de la Junta General de Accionistas, quien
al ser el 6rgano de administracion superior, de conformidad a lo establecido por

la misma ley, posee la facultad para tomar esta decision.

El Art. 199 de la Ley de Compafiias establece:

“Art. 199.- La reduccion de capital suscrito, que debera ser resuelta por la
junta general de accionistas, requerira de aprobacién de la
Superintendencia de Compaiiias, la que debera negar su aprobacion a
dicha reduccién si observare que el capital disminuido es insuficiente para
el cumplimiento del objeto social u ocasionare perjuicios a terceros. Para
este efecto, la Superintendencia dispondra la publicacién por tres veces
consecutivas de un aviso sobre la reduccion pretendida, publicacién que
se hara en uno de los peridédicos de mayor circulacion en el lugar o
lugares en donde ejerza su actividad la compaiiia.

Si transcurridos seis dias desde la dltima publicacibn no se presentare
reclamaciéon de terceros, el Superintendente podra autoriza la reduccién

del capital” (Ley de Compafdias, Seccion VI, 2014).
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Una vez que se ha realizado un analisis a la disminucién de capital como efecto

de la amortizacion de acciones, se puede concluir que:

La amortizaciéon de acciones a través del propio capital de la compafia
genera como efecto inmediato una disminucién del capital suscrito, que no
debe superar el 50 % del capital, ya que, de ser el caso, la compafia
entraria en una causal de disolucion prevista en el Art. 361 de la Ley de

compainias:

“Art. 361.- Las compafiias se disuelven:

6. Por pérdidas del cincuenta por ciento o mas del capital social o,
cuando se trate de compafias de responsabilidad limitada, anonimas,
en comandita por acciones y de economia mixta, por pérdida del total
de las reservas y de la mitad o mas del capital” (Ley de Compaifiias,
Seccion Xll, 2014).

La amortizacién de acciones a través del propio capital de la compafiia, no
puede ocasionar una disminucién de capital mayor al minimo establecido
por la ley, siendo esta una causal de disolucién prevista en el Art. 361 de la

Ley de compaiiias:

“Art. 361.- Las compafiias se disuelven:
10. Por no elevar el capital social a los minimos establecidos en la
Ley” (Ley de Compafias, Seccién Xll, 2012).

iii) Cabe preguntarse qué porcentaje de votos requiere la junta para

determinar y aprobar la adquisicion de las acciones de la propia compaiiia.

Si bien la norma establece que:

“Art. 241.- Salvo las excepciones previstas en la Ley o en el estatuto,

las decisiones de las juntas generales seran tomadas por mayoria de
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votos del capital pagado concurrente a la reunién. Los votos en
blanco y las abstenciones se sumaran a la mayoria numeérica.

Las normas del estatuto relativas a las decisiones de las juntas
generales se entenderan referidas al capital pagado concurrente a la

reunion.” (Ley de Compafiias, Seccion XllI, 2014).

Estudiadas las modalidades de la amortizacion de acciones por la cual se
puede disminuir el capital de la compafia o utilizar las utilidades repatrtibles, es
necesario revisar los requisitos legales para que este acto social llegue a

realizarse:

En el primer caso:
Cuando se trata de la amortizaciébn de acciones a través del capital de la
compalfiia, la ley establece los requisitos formales que se deben cumplir para

efectuar la disminucién de capital.

La Ley de Compaiiias, en su articulo 33, dispone:

Art. 33.- El establecimiento de sucursales, el aumento o disminucion de
capital, la prorroga del contrato social, la transformacion, fusion, escision,
cambio de nombre, cambio de domicilio, convalidacion, reactivacion de la
compafiia en proceso de liquidacién y disolucién anticipada, asi como
todos los convenios y resoluciones que alteren las clausulas que deban
registrarse y publicarse, que reduzcan la duracién de la compaiiia, o
excluyan a alguno de sus miembros, se sujetaran a las solemnidades
establecidas por la Ley para la fundaciéon de la compafia segun su

especie.

La oposicion de terceros a la inscripcion de la disminucion del capital,

cambio de nombre, disolucién anticipada, cambio de domicilio o
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convalidacion de la compaiiia, se sujetara al tramite previsto en los Arts.
86, 87, 88, 89y 90 (Ley de Compaiiias, Seccion VI, 2014).

Asimismo, el Art. 199 ibidem en su parte pertinente ordena:

“La reduccion de capital suscrito, que deberd ser resuelta por la junta
general de accionistas requerird de aprobacién de Superintendencia de
Compainiias... de esta manera se otorga al 6rgano supremo de la
compafiia la decision para resolver sobre este aspecto y para que la
resolucién de la junta se lleve a cabo se requiere de la mitad del capital

~s oy

pagado de la compafia”. (Ley de Compalfiias, Seccién VI, 2014)

Una vez aprobada la disminucion de capital por la Junta de Accionistas, y
cumpliendo con lo establecido en el articulo 33 de la Ley de Compafiias, se
requiere elevar a escritura publica dicha disminucion y presentarla a la

Superintendencia de Compaifiias para su revision y posterior aprobacion.

Posteriormente, y una vez que se ha emitido la resolucién aprobatoria por parte
de la Superintendencia de Compafias, este 6rgano dispondra que la
disminucién de capital se publique en uno de los diarios de circulacion a nivel
nacional o del domicilio de la compafia por tres dias consecutivos, con la
finalidad de dar a conocer sobre la reforma a cualquier posible acreedor para
que tenga la oportunidad de oponerse a ella si lo considerase conveniente.
Para la publicacibn mencionada este 6rgano de control anexara a la resolucion

un extracto que contendra los aspectos principales de la reforma.

Asimismo, la resolucion ordenara que una vez transcurrido el plazo de 20 dias,
posteriores al ultimo dia de la publicacién, plazo para poder presentar la
oposicion a la inscripcién, se tome nota al margen de la escritura de

constitucion y en la escritura donde se realizo la reforma.
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Cumplidos los dos preceptos indicados y para finalizar el trdmite, la resolucién
ordena la inscripcion de dicha reforma en el Registro Mercantil

correspondiente.

En el segundo caso:

En cambio, cuando se trata de la amortizacion de acciones usando las
utilidades liquidas los requisitos disminuyen notablemente y se hace solo a
través de la resolucion en junta general de accionistas y de la notificacion a la

Superintendencia de Compafiias sobre el nuevo cuadro accionario.

3.3 PROPUESTA DE MODIFICACION O REFORMA A LOS ARTICULOS 192
Y 196 DE LA LEY DE COMPANIAS

De acuerdo a las normativas revisadas (Espafia, México, Chile y Perd) se
puede acoger ciertos aspectos importantes sobre la amortizacion o adquisicion
de las propias acciones de la compafiia, para introducirlas en la normativa
nacional y de esta forma se pueda modificar dichos articulados para suplir los
vacios legales que ha dejado nuestra normativa dentro de esta figura y para

gue pueda tener una mayor aplicabilidad.

Dentro de los vacios legales de los que es posible percatarse al analizar la
normativa ecuatoriana para la amortizacion de acciones, hay que tomar en
cuenta en primer lugar el quorum necesario para que se pueda resolver de
manera favorable sobre la aplicacion de esta figura juridica, como se reviso
anteriormente la Ley de Compariias establece Unicamente la resolucion de la
junta general de accionistas como requisito para aplicar esta figura sin
profundizar sobre el quérum necesario. La Superintendencia de Compafias,
con la finalidad de suplir ciertos vacios en la norma, ha emitido doctrinas
juridicas, las mismas que no tienen caracter de ley y por lo tanto no se pueden

contraponer a esta por el orden jerarquico que establece el blogue
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constitucional. En el caso especifico sobre el quorum necesario se ha

establecido en la doctrina nimero 97.

“En el Ecuador, la resolucién de la junta general de accionistas que
acuerde la adquisicion a titulo oneroso de las propias acciones -para
revenderlas o para amortizarlas- debe ser tomada por unanimidad
del capital social, es decir, con el voto conforme de todos los
accionistas, y, tomada asi, bien puede decidirse que la operacion
afecte a unos accionistas y a otros no, porque entonces todos ellos -
los afectados y los no afectados- habrian participado en la votacion”

(Doctrina de la Superintendencia de Compaiiias 97 de 29-ago-1997).

Sin embargo, como se sefial6 anteriormente, la Ley de Compafiias establece
en su articulo 241 “... salvo excepcién de la Ley o los estatutos, las decisiones
de las juntas seran tomadas por mayoria de votos del capital pagado
concurrente a la reunién” (Ley de Compaifias, Seccion VI, 2014).
Adicionalmente, se debe considerar que la unanimidad recae sobre el capital
concurrente a la junta. Hay aqui una contradiccién con la doctrina mencionada,
lo que no quiere decir que la doctrina se encuentre errada, Unicamente para
gue no se contraponga a lo que establece la ley se debe incluir dentro de la
normativa el porcentaje requerido para la amortizacion de acciones; en este
caso unanimidad del capital pagado recurrente a la junta y necesariamente el
voto favorable del accionista que va a amortizar sus acciones, esto en virtud de
gue, como se menciond en este trabajo en paginas anteriores, no cabe la
exclusion del accionista. Por otro lado, es necesario tomar en cuenta cual seria
el precio por el que se podrian adquirir las acciones. Al respecto es interesante
la normativa de Chile, que, como ya se dijo en su parte pertinente, establece
gue este valor lo debe resolver la junta de accionistas y que es tomado en

cuenta por el valor que correspondiere, sea este su valor nominal o real.

Pese a la reflexion mencionada anteriormente, la normativa de Chile no se la

va a considerar para las formalidades y requisitos para la adquisicion de
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acciones de su propia emisiéon en virtud de que esta aplica mas y se encuentra

enfocada para sociedades que cotizan sus acciones en la Bolsa de Valores.

Otro aspecto importante para la aplicacion de la figura recae en los modos en
que se pueden utilizar para la aplicacion de la amortizacion de acciones, estos
son: utilizando el capital de la compafiia o a través de las utilidades repartibles.
Estos aspectos si los contempla el actual articulado, pero no han sido
desarrollados suficientemente, pues la ley es taxativa al establecer que la
amortizacion de acciones solo cabe a través de las dos Unicas modalidades
sefaladas, sin que se especifique de qué manera reduce el capital de la
compainiia si las acciones permanecen en la compafiia, cuanto tiempo puede la
compafia poseer sus propias acciones el monto por el cual puede adquirir
estas, por lo que se acudié a la comparacion de la figura juridica dentro de la
normativa internacional, de cuyo estudio y analisis se puede llegar a
conclusiones y recomendaciones que ayuden a mejorar la aplicacion de la
figura en el pais. Para ello, esta tesis se centrara en cada uno de los modos de

forma separada.

En primer lugar, se tomara en cuenta el modo mas controversial que se
presenta, que es la amortizacion de acciones con cargo al capital. Esta
modalidad genera mas controversia en virtud de que ni la norma ni la doctrina
juridica promulgada por la Superintendencia de Compafiias han previsto
aspectos importantes como son el tiempo que pueden permanecer las acciones
amortizadas en la compafia. Al decir que se utiliza el capital de la compafiia
para la adquisicién de las acciones y, por lo tanto, se genera una disminucién
del mismo; sin embargo, estas acciones prevalecen en el tiempo, por lo que no
se estaria creando una disminucion de capital real, esto en virtud de que las
acciones todavia prevalecen en una cuenta contable de la compafiia y de
acuerdo a la actual normativa estas pueden permanecer ahi de manera

indefinida.



61

De lo mencionado, cabe acoplar a la normativa ecuatoriana lo establecido por
la Ley General de Sociedades Mercantiles de los Estados Unidos Mexicanos,
que al tratar sobre la disminucion de capital por efecto de adquisicion de
acciones determina que la compafia debe vender las acciones adquiridas
dentro de un plazo maximo de tres meses, si no lo hace estas son destruidas.
Al instituir el plazo y la destruccion o anulacion de las acciones ya se genera
una disminucion de capital real, ya que estas acciones dejan de existir, lo que
afecta directamente al capital de la compaifiia, de esta forma se suple el vacio
legal que genera el que la compafiia mantenga manera indefinida las acciones,
ya que pese a que se suspenden los derechos inherentes correspondientes a
las mismas estas aun forman parte de la compafiia y por lo tanto el capital no

se veria afectado.

En segundo lugar esté la amortizacion de acciones por medio de las utilidades

liquidas.

Como se ha venido sosteniendo a lo largo de este trabajo, al utilizar las
utilidades repartibles para la aplicacion de la figura ya no se crea una
disminucién de capital de la compafia. En este punto se utilizara la norma de
Perd que, como se indico, es la mas semejante a la nacional y en este aspecto
se encuentra regulado de manera mas amplia. Esta nhorma indica que para que
se la realice con las utilidades dentro de los supuestos los que se aplican a la
normativa nacional son: a) por el incremento del valor nominal de las acciones
por el monto amortizado, de forma tal que el capital de la compafiia continla
siendo el mismo, solo varia el valor nominal para lo cual se requerira de la
reforma de estatutos correspondiente. b) por incremento del namero de

acciones a los accionistas de forma proporcional a su participacion.

Por lo mencionado, la propuesta de reforma del articulado 192 y 196

contemplado en la Ley de Compaiiias se sugiere sea la siguiente:
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Art. (...) La Sociedad Anonima podra adquirir sus propias acciones para
amortizarlas, para ello puede utilizar el capital de la compafiia o sus utilidades
liguidas. En ambos casos debe resolver la junta general de accionistas y se
requiere del consentimiento unanime del capital pagado recurrente a la junta y
necesariamente el voto favorable del accionista que va a amortizar sus
acciones. Adicionalmente, la junta de accionistas sera quien resuelva sobre el
monto por el cual se van adquirir las acciones, acompafiando toda la

documentacion necesaria que justifique este monto.

Para que la compafiia pueda adquirir sus propias acciones estas tienen que

estar integramente pagadas.

La amortizacién de acciones no podrd exceder del cincuenta por ciento del

capital suscrito.

Art (...) La amortizacién de acciones serd con cargo al capital cuando las
acciones no sean enajenadas en un plazo maximo de tres meses contado
desde la fecha de la resolucion de junta general, transcurrido el cual estas
acciones se anularan y se debera resolver la disminucion de capital de la

compainiia por el valor proporcional a las acciones amortizadas.

Mientras estas acciones estén en poder de la compafia quedan en suspenso

los derechos inherentes a las mismas.

Art (...) La amortizacion de acciones se la realizara con utilidades repartibles y

sin reduccion de capital, para lo cual:

Se debera incrementar proporcionalmente el valor nominal de las demas
acciones a fin de que el capital quede dividido entre ellas en alicuotas de igual
valor, para ello deberd resolver previamente la reforma de estatutos de

conformidad a lo establecido en el art. 33.
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Se incrementard el numero de acciones de forma proporcional a la

participacion del accionista.
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CAPITULO IV

4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

4.1 CONCLUSIONES

1. La amortizacidén de acciones es una figura juridica contemplada en la ley que
consiste en el retiro de circulacion de las acciones de la compaiiia, pudiendo
ser este provisional o definitivo, sin que la ley establezca el tiempo que
puede mantener las acciones de su propia adquisicion. No asi como lo hace
los articulados de México que prevén un tiempo determinado y maximo
antes de que estas acciones sean anuladas.

2. La Ley de Compaiiias prevé dos métodos para la amortizacion de acciones,
ya sea a través de la utilizacion de las utilidades repartibles o a través del
capital de la compafiia, en ambos casos previstos se deja a la interpretacion
aspectos importantes como lo son el precio de venta de las acciones, el
guorum necesario para que se apruebe esta figura.

3. En cualquiera de los métodos permitidos por la ley para la amortizacion de
acciones se requiere de la autorizacion de la junta general de accionistas y
la aplicacion de todas las formalidades que conlleva, y asimismo se requiere
de dicha autorizacion y formalidades para el reintegro de las acciones
amortizadas a la compafia.

4. En caso de optar por la amortizacion de acciones con cargo al capital,
produciendo consecuentemente una disminucion de capital, esta no puede
superar el 50 % del capital suscrito, ya que incurriria en una causal para la
disolucion de la misma.

5. El legislador, al implementar la figura de la amortizacion de acciones, no ha
sido muy generoso al establecer parametros importantes para la correcta
aplicacion de esta figura, tales como: el porcentaje favorable que se requiere
en junta general para la aprobacion de la amortizacion de acciones; el

tiempo que pueden permanecer las acciones en tesoreria para permitir su
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reintegro a circulacion en el mercado; y, el precio al cual pueden ser
vendidas las acciones amortizadas.

6. La figura juridica de la amortizacion de acciones no cabe de ninguna manera
como una forma para la exclusion de un accionista, ya que las formalidades
y requisitos para la amortizacion de acciones no lo permiten y la exclusién de

un accionista no esta contemplado en la ley.

4.2 RECOMENDACIONES

1. Al realizar la amortizacién de acciones por medio de la utilizacién de las
utilidades repartibles de los accionistas, se debe considerar que para que no
exista una disminucion de capital esta debe alcanzar el monto requerido
para la adquisicion de las acciones a ser amortizadas.

2. Se propone se modifique la adquisicibn de las acciones propias con la
utilizacién de las utilidades repartibles, para que no solo se produzca un
incremento del numero de acciones de los accionistas si no que este
incremento pueda ser respecto del valor nominal de las acciones.

3. Con respecto al quérum necesario para la amortizacion de acciones, tal
como se establecié en este trabajo, si bien la ley de compafiias no ha
establecido el quérum necesario, la Superintendencia de Compaiiias, a
través de la doctrina 97, ha concluido de manera acertada en establecer la
unanimidad de todo el capital social para la amortizacion de acciones. Dicha
conclusién se la toma en base a que tanto para la distribucién de utilidades
repartibles como para la aprobacién de la disminucion de capital se requiere
de mayoria absoluta, esto es concordante con el principio de igualdad entre
los accionistas y la imposibilidad de obligar a un accionista a amortizar sus
acciones. Sin embargo, la doctrina se contrapone a lo establecido por la Ley
de Compafiias, por lo que se propone reformar el articulo para que conste
dentro de la ley el quérum necesario para su aprobacion.

4. En cuanto al tiempo en que pueden permanecer las acciones en la
compafila, no ha existido un pronunciamiento por parte de la

Superintendencia de Compafiias. ElI doctor Cobos, especialista del
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Departamento Juridico de la Superintendencia de Compafiias de Quito, al
respecto sostiene:

“‘Dentro de la Ley de Compaiias no existe un pronunciamiento al
respecto, por lo que cabe remitirse a las doctrinas emitidas por el Organo
Regulador (Superintendencia de Compaiiias), sin embargo, en estas
tampoco se hace referencia sobre el tiempo maximo que pueden

permanecer las acciones amortizadas”.

Por lo que, teniendo en cuenta la falta de legislacion al respecto, se propone se
acoja la normativa internacional y se determine el tiempo en el que pueden

permanecer las acciones en la compafia.

Por lo cual se propone que se incorpore al articulado: que cuando se emplee la
figura a través del capital de la compafia estas acciones tengan que ser
vendidas en un plazo maximo de tres meses, tomando en consideracion lo que
establece la normativa de México. De esta manera, como se menciond, si se

produciria una disminucion real de capital real.
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