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RESUMEN 

Este proyecto de titulación, tiene como idea principal el presentar el procedimiento 

de constitución de Compañías a través de la oferta pública de acciones en la 

Bolsa de Valores, para lo cual me tengo que amparar tanto en la Ley de Mercado 

de Valores, como en la Ley de Compañías, ambas Leyes están vigentes en 

nuestro país en la actualidad. 

Es muy importante mencionar que en el Ecuador este tipo de constitución de 

Compañías no se ha realizado hasta la actualidad, teniendo las herramientas 

legales para realizarlo y los fundamentos legales para demostrarlo. 

Por lo tanto lo que quiero llegar a concluir en este presente análisis, es que de una 

idea novedosa e innovadora que puede cambiar el mercado y sale del intelecto de 

un ecuatoriano, si se puede llegar a constituir una Compañía mediante la 

suscripción pública de acciones a través de la Bolsa de Valores y amparándonos 

en nuestras Leyes, tanto la Ley de Compañías, como la Ley de Mercado de 

Valores, lo cual beneficiaria tanto a la pequeña y mediana empresa debido a los 

problemas económicos que vienen afectando al país. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

ABSTRACT 

 

This main idea of this thesis is to present the procedure for the incorporation of 

companies through IPOs on the Stock Exchange for which I have to cover both 

Securities Market Law and Company Law. Both laws are in force in our country 

today. 

It is important to note that in Ecuador, this type of incorporation of companies has 

not been performed so far although the legal tools and bases to do so already 

exist. 

The conclusion that I reach I this analysis is that a novel an innovative idea, one 

that originated with an Ecuadorian person, that can change the market, that you 

can found a company by public subscription of shares through the Stock Exchange 

and protected by our laws, both the Companies Act, and Securities Market Law. 

That would benefit both small and medium enterprises due to the economical 

problems that are affecting the country. 
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INTRODUCCIÓN 

 

El Derecho Societario en el Ecuador ha tomado gran importancia y su evolución se 

ha dado debido a que nuestro país está creciendo. Cada vez se necesitan mejores 

leyes para seguir en este camino y sobre todo incentivando a que nuevos 

empresarios constituyan Compañías amparadas en la ley, y así, no solo 

mejoremos económicamente, sino que también nuestro país sea bien visto en el 

exterior.  

Al ser bien vistos internacionalmente vamos a ser tomados en cuenta para 

grandes proyectos, lo que nos ayudaría sin duda alguna para que inversionistas 

extranjeros confíen en nuestro sistema y gracias a esta confianza que se debe 

transmitir, puedan crear Compañías amparadas en nuestra legislación con visión a 

ofertar sus acciones en la bolsa, no solo a nivel nacional sino también 

internacionalmente.  

Al ofertar nuestras acciones en la Bolsa estamos ampliando nuestros horizontes y 

esto nos permitirá tener más capital, lo que implicaría que las Compañías tendrían 

más liquidez y esto a su vez permitirá su crecimiento.  

Lo más importante de todo esto es la captación de inversionistas, que al adquirir 

acciones a través de la Bolsa van a ser nuevos accionistas de las Compañías 

ecuatorianas, lo que nos va a beneficiar debido a que estos a su vez podrían traer 

más inversión extranjera lo cual es muy beneficioso para el desarrollo 

internacional de nuestras Compañías.  

Debido a la demanda del mejoramiento de las Leyes por parte de los empresarios 

tanto de las pequeñas, medianas y grandes empresas, se han visto cambios 

estructurales tanto en la parte Societaria, como en la del Mercado de  Valores. 

Actualmente estas dos leyes se han complementado de tal manera, que es factible 

constituir una Compañía amparados en la Ley de Compañías y la Ley de Mercado 



 
 

 
 

de Valores, esto será reflejado perfectamente a lo largo de este trabajo de 

titulación. 

Según Efraín Richard y Orlando Muiño: “La realidad muestra la existencia de por 

lo menos dos clases de Sociedades Anónimas –sin que ello suponga la creación 

de subtipos-: la Cerrada, del tipo familiar y dimensiones reducidas, y la Abierta al 

público –gran empresa-, con importante número de accionistas y acciones que 

cotizan en Bolsa. 

 

Las Sociedades Anónimas Abiertas y Cerradas cumplen funciones económicas 

distintas: la primera, generalmente dispuesta para el público, capta los fondos de 

los ahorristas (pequeños, medianos o grandes), que así se convierten en meros 

colocadores de dinero, llamados accionistas (porque su calidad de tales se 

incorpora en los títulos valores negociables denominados acciones), que no 

participan en la gestión social; así se posibilita la consecución de la gran  empresa 

para obras de envergadura, volumen y riesgo. La Sociedad Anónima Cerrada, en 

cambio, no trasciende individualmente, sino hasta el exiguo límite geográfico –casi 

nunca político-, donde ejerce su influencia económica fútil. 

 

Se mencionan dos características externas de la Sociedad Anónima Abierta: la 

creciente intervención del Estado en su creación, funcionamiento y disolución; el 

régimen de publicidad a que se la somete, su influjo en la actividad económica; su 

carácter de institución jurídica pública; el hecho exclusivo de que, generalmente, 

opera en un mercado de valores; su condición –casi exclusiva- de protagonizar el 

fenómeno de concentraciones económicas por medio del agrupamiento de 

sociedades; la organización del trabajo que se da en esas sociedades, casi con 

plenitud; su influencia en la comunidad local, y el desarrollo del progreso 

tecnológico… 

 

La Sociedad Anónima Familiar, en cambio, se desenvuelve en un contexto muy 

diferente, marcado por el criterio dimensional de la empresa; los motivos de su 

adopción: reducción de la presión tributaria; situaciones de desequilibrio 



 
 

 
 

económico o financiero; unificación y división del patrimonio; transmisiones 

hereditarias; sumatoria de capitales y talento; fusión de capital y talento; el efecto 

de la demostración; la jerarquía y el estatus de los órganos; la búsqueda de la 

limitación de la responsabilidad aún en las controvertidas sociedades 

unipersonales, y la características psicosociológicas que presentan las 

denominadas empresas de familia…” 1 

 

Con esto lo que quiero dar a entender es que debemos dejar a un lado el 

estereotipo de Compañía en el Ecuador, el cual es “Compañía Ecuatoriana, 

Compañía Familiar”, debido a que debemos explorar nuevos mercados, y sobre 

todo perder el miedo a crecer y superarnos. 

Capítulo I.-  

Las Compañías en el Ecuador.- 

 

I.1 Origen y evolución.- 

Sociedad según Cabanellas es: “Agrupación natural de personas, con unidad 

distinta y superior a la de sus miembros individuales, que cumple, con la 

cooperación de sus integrantes, un fin general, de utilidad común”.2 

Según este mismo autor se dice que el primer tipo de sociedad que apareció en 

nuestra historia es la de Comandita, y ésta a su vez está divida en dos, la 

Sociedad en Comandita Simple y la Sociedad en Comandita por Acciones, 

actualmente esta sociedad no tiene mucho uso.   

La Sociedad Colectiva que en nuestra Ley de Compañías se la conoce más como 

Nombre Colectivo surge en Italia en la edad media, que era conocida como 

                                                           
1
 Richard, Efraín Hugo, Muiño Orlando Manuel, Derecho Societario, Página 587-588, Editorial Astrea, Buenos 

Aires, 2004.  
 
2
 Cabanelas, Guillermo, Diccionario Enciclopédico de Derecho Usual, Tomo VII, Editorial Heliasta, Página 472. 



 
 

 
 

Compañía, esta Sociedad tampoco es muy utilizada en el Ecuador. Las 

sociedades de Economía Mixta, son utilizadas pero no en gran cantidad y no se 

precisa exactamente su origen pero se presupone que nació en Europa por 1884. 

 La Sociedad Anónima nació en la Edad Media y los más beneficiados fueron los 

grandes capitalistas debido a que en estas sociedades encontraron una 

herramienta para la inversión libre y confiada, y se puede apreciar hoy en día la 

importancia que tiene, debido a la cantidad de empresas económicas divididas en 

acciones basadas en capital que existen, por eso este tipo de sociedad fue 

acogida en el Ecuador con mucho éxito.  

La Sociedad de Responsabilidad Limitada tuvo su aparición en Inglaterra y se 

llamaba Prívate Company la cual era muy parecida a la Anónima, pero una de las 

características principales es que el número máximo de socios eran siete y que no 

se podían ceder las partes sociales. Este tipo de sociedad también ha sido muy 

importante en el Ecuador y su acogida demuestra lo dicho. 

 

I.2 Estructura Normativa.- 

 

Dentro de mi estudio y debido a mi tema a tratar me voy a enfocar en la Sociedad 

Anónima y explicar detenidamente la Sociedad de Responsabilidad Limitada que 

son las más utilizadas en nuestra sociedad, esto lo puedo fundamentar gracias a 

mi investigación de campo que la he realizado en su mayoría en la 

Superintendencia de Compañías, esta información la puedo demostrar en el 

Anexo 1. 

 

Constitución Compañías Anónimas Compañías limitadas 

2000 al año 2009              46.865             16.549 

 



 
 

 
 

La Sociedad Anónima según la Ley de Compañías en el artículo 143 dice: “La 

Compañía Anónima es una sociedad cuyo capital, dividido en acciones 

negociables, está formado por la aportación de los accionistas que responden 

únicamente por el monto de sus acciones.” 3 

Este tipo de Compañía puede constituirse de dos maneras, de forma simultánea 

por convenio entre los que otorguen la escritura o también de forma sucesiva por 

suscripción pública de acciones según consta en el artículo 148 de la Ley de 

Compañías.  

La Sociedad de Responsabilidad Limitada, según la Ley de Compañías, en el 

artículo 92 dice: “La Compañía de Responsabilidad Limitada es la que se contrae 

entre dos o más personas, que solamente responden por las obligaciones sociales 

hasta el monto de sus aportaciones individuales y hacen el comercio bajo una 

razón social o denominación objetiva, a la que se añadirá, en todo caso, las 

palabras “Compañía Limitada” o su correspondiente abreviatura. Si se utilizare una 

denominación objetiva será una que no pueda confundirse con la de una 

Compañía preexistente. Los términos comunes y los que sirven para determinar 

una clase de empresa, como “Comercial”, “Industrial”, “Agrícola”, “Constructora”, 

etc., no serán de uso exclusivo e irán acompañadas de una expresión peculiar.” 4  

Lo que se puede deducir de esta definición es que por lo menos son dos socios y 

que la responsabilidad que estos tienen va hasta el monto de los aportes, 

circunstancias que le ha dado el nombre a esta sociedad. 

Las dos Sociedades se rigen por la Ley de Compañías, por lo tanto deben cumplir 

con todo lo dispuesto con esta Ley para poder ser elevadas a escritura pública, 

consiguientemente su debida aprobación por la Superintendencia de Compañías y 

por último su inscripción en el Registro Mercantil, todo lo anteriormente dicho debe 

realizarse donde va a ser el domicilio de la misma. 

                                                           
3
  Corporación de Estudios y Publicaciones, Ley de Compañías, Página 30, Editorial Corporación de Estudios y 

Publicaciones, Quito – Ecuador, 2009. 
4
  Corporación de Estudios y Publicaciones, Ley de Compañías, Página 18, Editorial Corporación de Estudios y 

Publicaciones, Quito – Ecuador, 2009. 



 
 

 
 

 

I.3 Tipos de Compañías.- 

 

Existen varios tipos de Compañías en el Ecuador: Compañía en Nombre 

Colectivo, Comandita Simple, Comandita por acciones, Economía Mixta, 

Extranjeras, pero las que van a ser explicadas con detenimiento son la Compañía 

Anónima y la de Responsabilidad Limitada debido a que son las más utilizadas en 

nuestra sociedad y en el tema que voy a desarrollar. 

 

I.3.1 Características.- 

I.3.1.1 Compañía de Responsabilidad Limitada.- 

 

Como punto principal la Compañía Limitada se constituirá mediante escritura 

pública y previo mandato de la Superintendencia de Compañías, será inscrita en el 

Registro Mercantil, desde ese momento la Compañía existe y tendrá personería 

jurídica, puede nombrar a sus administradores, tanto Presidente como Gerente 

General y Comisario. 

Es una Compañía Cerrada, tiene que tener como mínimo dos y como máximo 

quince socios, si fuera el caso que excedan el máximo de socios deberá 

transformarse en otra clase de Compañía o disolverse. Los socios solamente 

responden por las obligaciones sociales hasta el monto de sus aportaciones 

individuales. Esta Compañía es siempre mercantil pero sus socios no adquieren la 

calidad de comerciantes al constituirla según consta en la Ley.  

Algo muy importante y cabe recalcarlo es el artículo 94 de la Ley de Compañías 

que dice: “La Compañía de responsabilidad limitada podrá tener como finalidad la 

realización de todo tipo de acto de comercio y operaciones mercantiles permitidos 



 
 

 
 

por la ley, excepción hecha de operaciones de banco, seguros, capitalización y 

ahorro”. 5 

Esta clase de Compañía no se puede constituir entre padres e hijos no 

emancipados ni entre cónyuges. El capital de la Compañía debe ser de 400 

dólares al momento de constituir la Compañía, el capital debe estar íntegramente 

suscrito y pagado, por lo menos en el cincuenta por ciento de cada participación.  

Los aportes pueden ser tanto en numerario como en especie, en el caso que sea 

en numerario estos se depositarán en una cuenta de integración de capital que 

puede ser creada en cualquier banco del país, a nombre de la compañía que se 

constituirá y una vez que la compañía se encuentre inscrita en el Registro 

Mercantil, la Superintendencia de Compañías emitirá un certificado con el cual los 

administradores de la Compañía podrán retirar el valor depositado.  

Como dice en la Ley de Compañías si los aportes son en especie en la escritura 

de constitución se hará constar el bien, su valor, la transferencia de dominio del 

bien a la Compañía y las participaciones correspondientes a cada socio a cambio 

de las especies aportadas, pero éstas deben ser avaluadas por los socios o más 

recomendable con un perito debido a que los socios responden solidariamente 

frente a la Compañía y a terceros por el valor de dichas especies aportadas. 

 Para comprar o vender una participación se necesitará la autorización por 

unanimidad de los socios y se lo hará bajo una cesión, la cual debe ser elevada a 

escritura pública y surtirá efecto una vez inscrita en el Registro Mercantil del 

domicilio de la Compañía. Se puede transmitir la participación por herencia, y en el 

caso de que sean varios herederos estos deben estar representados en la 

Compañía por la persona que ellos designen.  

Según Carlos Alberto Ghersi: “Cesión de derechos hereditarios.- Corresponde su 

estudio particularizado en ocasiones de analizar las formas de transmisión mortis 

causa. Sin embargo, como es de práctica generalizada, daremos una breve idea 

                                                           
5
 Corporación de Estudios y Publicaciones, Ley de Compañías, Página 19, Editorial Corporación de Estudios y 

Publicaciones, Quito – Ecuador, 2009. 



 
 

 
 

del tema. Sabemos que por contrato no es posible hacer una transmisión universal 

de derechos y obligaciones, por tanto la cesión de herencia constituye una 

transmisión particular. El cesionario pasa a ocupar el lugar del heredero cedente 

en la parte adquirida, sin que éste quede liberado de los deudos contra la 

sucesión, cuyo pago le correspondería. El cedente debe la garantía de evicción 

que en este caso se referirá a la bondad del título hereditario, sin garantizar acerca 

de los derechos del causante salvo mala fe, en cuyo caso corresponderá por todos 

los daños y perjuicios.”6 

 

I.3.1.2 Compañía Anónima.- 

 

La Compañía Anónima es una Compañía Abierta, tiene que tener como mínimo 

dos accionistas y no tiene un máximo de accionistas, los accionistas solamente 

responden por el monto de sus acciones;  

Para poder intervenir en calidad de promotor o fundador se requiere de capacidad 

civil para contratar, y no se puede hacer entre cónyuges o entre padres e hijos no 

emancipados.  

Será constituida mediante escritura pública y previo mandato de la 

Superintendencia de Compañías, será inscrita en el Registro Mercantil y desde 

ese momento la Compañía se entenderá existente, por lo que tendrá personería 

jurídica. Realizado esto se puede nombrar a sus administradores, tanto Presidente 

como Gerente General y Comisario los cuales pueden ser accionistas o no de la 

Compañía.  

Para efectos de mi trabajo dos características primordiales son las que dicen en 

los artículos 147 y 148 de la Ley de Compañías, 

                                                           
6
 Ghersi, Carlos Alberto, Contratos Civiles y Comerciales, Página 519, Tomo I, Editorial Astrea, Buenos Aires, 

1998. 



 
 

 
 

El articulo 147 nos dice: “Ninguna Compañía Anónima podrá constituirse de 

manera definitiva sin que se halle suscrito totalmente su capital, y pagado en una 

cuarta parte, por lo menos. Para que pueda celebrarse la escritura pública de 

constitución definitiva será requisito haberse depositado la parte pagada del 

capital social en una institución bancaria, en el caso de que las aportaciones 

fuesen en dinero.  

La Compañía Anónima no podrá subsistir con menos de dos accionistas, salvo las 

Compañías cuyo capital total o mayoritario pertenezca a una institución del sector 

público.  

En los casos de la constitución simultánea, todos los socios fundadores deberán 

otorgar la escritura de fundación y en ella estará claramente determinada la 

suscripción integra del capital social. 

Tratándose de la constitución sucesiva, la Superintendencia de Compañías, para 

aprobar la constitución definitiva de una Compañía, comprobar la suscripción 

formal de las acciones por parte de los socios, según los términos de los 

correspondientes boletines de suscripción.  

El certificado bancario de depósito de la parte pagada en numerario del capital 

social se incorporará a la escritura de fundación o de constitución definitiva, según 

el caso.” 7 

El artículo 148 nos dice: “La Compañía puede constituirse en un solo acto 

(constitución simultánea) por convenio entre los que otorguen la escritura; o en 

forma sucesiva, por suscripción pública de acciones”. 8 

La mayoría de Compañías son constituidas en un solo acto debido a que el 

tiempo, el costo y el trámite en si es menos complejo que el de constitución 

                                                           
7
 Corporación de Estudios y Publicaciones, Ley de Compañías, Página 30, Editorial Corporación de Estudios y 

Publicaciones, Quito – Ecuador, 2009.  
8
 Corporación de Estudios y Publicaciones, Ley de Compañías, Página 31, Editorial Corporación de Estudios y 

Publicaciones, Quito – Ecuador, 2009. 



 
 

 
 

sucesiva ya que cuenta con los accionistas a priori, según las cifras que puedo 

demostrar en el Anexo 2. 

Cabe recalcar que las acciones son libremente negociables debido a lo 

mencionado anteriormente que es una Compañía abierta, y la Compañía no podrá 

ni emitir acciones por un precio menor a su valor nominal, ni tampoco por un 

monto mayor del capital aportado.  

El capital necesario para constituir una Compañía Anónima es de 800 dólares y no 

se podrá constituir la Compañía sin que se halle suscrito totalmente su capital y 

pagado por lo menos en una cuarta parte, la aportación puede ser hecha en 

numerario y especies como dispone tanto el artículo 161 y 162 de la Ley de 

Compañías.  

El dinero se depositará en una cuenta de integración de capital que puede ser 

creada en cualquier banco del país, a nombre de la Compañía que se constituirá y 

una vez que la Compañía está inscrita en el Registro Mercantil, la 

Superintendencia de Compañías emitirá un certificado con el cual los 

administradores de la Compañía podrán retirar el valor depositado. 

Capítulo II.-  

Aporte del mercado de valores en el Derecho Societario.- 

II.1 Oferta Pública.- 

 

El Derecho Societario es un camino a la productividad, al desarrollo y al buen vivir, 

es por esto que día a día se logra que nuevas Compañías salgan al mercado a 

competir sanamente para crecer, al crecer buscará expandir su dominio y es ahí 

donde entra el Mercado de Valores. Debido a que gracias al Mercado de Valores 

las Compañías pueden ofertar públicamente sus acciones, para lograr mayor 

liquidez.   



 
 

 
 

Según la Ley de Mercado de Valores en su artículo 11 nos dice: “ Oferta Pública 

de Valores es la propuesta dirigida al público en general, o a sectores específicos 

de éste, de acuerdo a las normas de carácter general que para el efecto dicte el 

C.N.V., con el propósito de negociar valores en el mercado. Tal oferta puede ser 

Primaria o Secundaria.  

 

Oferta Pública Primaria de Valores, es la que se efectúa con el objeto de negociar, 

por primera vez, en el mercado, valores emitidos para tal fin.  

Oferta Pública Secundaria de valores, es la que se efectúa con el objeto de 

negociar en el mercado, aquellos valores emitidos y colocados previamente.”9 

 

Y nos habla sobre los requisitos en el artículo 12 que dice: “Para poder efectuar 

una Oferta Pública de Valores, previamente se deberá cumplir con los siguientes 

requisitos:  

 

1. Tener la calificación de riesgo para aquellos valores representativos de deuda 

o provenientes de procesos de titularización, de conformidad al criterio de 

calificación establecido en esta Ley. Únicamente se exceptúa de esta 

calificación a los valores emitidos, avalados o garantizados por el Banco 

Central del Ecuador o el Ministerio de Economía y Finanzas, así como las 

acciones de Compañías o Sociedades Anónimas, salvo que por disposición 

fundamentada lo disponga el C.N.V. para este último caso;  

 

2. Encontrarse inscrito en el Registro del Mercado de Valores tanto el emisor 

como los valores a ser emitidos por éste; y,  

 

3. Haber puesto en circulación un prospecto o circular de oferta pública que 

deberá ser aprobado por la Superintendencia de Compañías.  

 

                                                           
9
 Corporación de Estudios y Publicaciones, Ley de Mercado de Valores, Página 8, Editorial Corporación de 

Estudios y Publicaciones, Quito – Ecuador, 2009. 



 
 

 
 

La Superintendencia de Compañías procederá a la inscripción correspondiente en 

el Registro del Mercado de Valores, una vez que los emisores le hayan 

proporcionado, la información completa, veraz y suficiente sobre su situación 

financiera y jurídica de conformidad con las normas que expida el C.N.V.” 10 

 

Para que se realice la Oferta Pública de Valores es necesaria una autorización de 

la Superintendencia de Compañías a través de las Intendencias de Mercado de 

Valores. 

 

La Oferta Pública de Acciones es un mecanismo utilizado por empresas para 

fortalecerse patrimonialmente y así lograr obtener liquidez para que desenvuelva 

mejor en sus actividades, mediante la Oferta Pública de Acciones una empresa 

pone parte de su patrimonio, es decir, pone a la venta un número de acciones a un 

determinado precio para que el público las compre. Estas acciones pueden ser 

Ordinarias o Preferidas. 

Las Ordinarias y Preferidas según la Ley de Compañías en su artículo número 170 

nos dice: “Las acciones pueden ser Ordinarias o Preferidas, según 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 tendrán derecho a voto, pero podrán conferir derechos 

especiales en cuanto al pago de dividendos y en la liquidación de la Compañía.”11  

Lo que nos quiere decir este artículo es que las Acciones Ordinarias otorgan tanto 

derechos políticos como económicos a los accionistas. Derechos económicos 

como recibir utilidades y derechos políticos como participar y votar en las Juntas 

de Accionistas y las Acciones Preferidas únicamente derechos económicos que se 
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traducen en un dividendo fijo con preferencia sobre los accionistas comunes y 

también tienen preferencia si la Compañía quiebra y se liquida.   

El principal objetivo de la oferta pública de acciones es captar recursos para poder 

realizar proyectos productivos para las Compañías, todo esto basándose en la 

seguridad que se da al efectuar estas inversiones, debido a que el mercado 

bursátil exige información transparente de las empresas que utilizan este 

mecanismo. 

 

II. 2 Negociación de acciones.- 

 

La negociación de las acciones se realiza en la Bolsa de Valores, estas acciones 

para ser negociadas necesitan estar inscritas tanto en el Consejo Nacional de 

Valores como en la Bolsa de Valores, según la Ley de Mercado de Valores en su 

artículo 44 nos dice: “Bolsas de Valores son las corporaciones civiles, sin fines de 

lucro, autorizadas y controladas por la Superintendencia de Compañías, que 

tienen por objeto brindar a sus miembros los servicios y mecanismos requeridos 

para la negociación de valores.  

Podrán realizar las demás actividades conexas que sean necesarias para el 

adecuado desarrollo del mercado de valores, las mismas que serán previamente 

autorizadas por el C.N.V.  

Los beneficios económicos que produjeren las Bolsas de Valores deberán ser 

reinvertidos en el cumplimiento de su objeto.”12 

Para negociar una acción en el mercado primario primero se debe acudir a un 

intermediario autorizado, debido a que estos son los que poseen el conocimiento 

pertinente para negociar las acciones en la bolsa de valores. 
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Este intermediario es denominado “Casa de Valores”, que según la Ley de 

Mercado de Valores en su artículo 56 nos dice: “Casa de Valores es la Compañía 

Anónima autorizada y controlada por la Superintendencia de Compañías para 

ejercer la intermediación de valores, cuyo objeto social único es la realización de 

las actividades previstas en esta Ley. Para constituirse deberá tener como mínimo 

un capital inicial pagado de ciento cinco mil ciento cincuenta y seis (105.156) 

dólares de los Estados Unidos de América, a la fecha de la apertura de la cuenta 

de integración de capital, que estará dividido en acciones nominativas.  

Las Casas de Valores deberán cumplir los parámetros, índices, relaciones y 

demás normas de solvencia y prudencia financiera y controles que determine el 

C.N.V., tomando en consideración el desarrollo del mercado de valores y la 

situación económica del país. El incumplimiento de estas disposiciones 

reglamentarias será comunicado por las Casas de Valores a la Superintendencia 

de Compañías, dentro del término de cinco días de ocurrido el hecho y, deberá ser 

subsanado en el plazo y la forma que determine dicho organismo de control. 

Los grupos financieros, las instituciones del sistema financiero privado, podrán 

establecer Casas de Valores, si constituyen una filial distinta de la entidad que 

funge como cabeza de grupo en la que el porcentaje de su propiedad sea el 

autorizado por la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero.  

Las Casas de Valores no podrán efectuar ninguna clase de operación mientras no 

se encuentren legalmente constituidas, cuenten con la autorización de 

funcionamiento y sean miembros de una o más Bolsas de Valores.   

Sus funciones de intermediación de valores se regirán por las normas establecidas 

para los contratos de comisión mercantil en lo que fuere aplicable, sin perjuicio de 

lo dispuesto en esta Ley.”.13 

En resumen las Casas de Valores son Sociedades Anónimas por lo que están 

controladas por la Superintendencia de Compañías, para constituirse necesitan un 
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capital de 105.156 dólares, el cual debe estar pagado y no se lo puede hacer en 

especies.  

El objeto social es específicamente la intermediación de valores y demás 

facultades que establezca la Ley de Mercado de Valores.  

Los valores según el Dr. Santiago Andrade, en su libro nos dice:  

“Definición Vivante: La definición clásica es la que César Vivante, quien considera 

al título valor como “el documento necesario para ejercer el derecho literal y 

autónomo expresado en el mismo”.  

Definición Vay Ryn: El autor belga Jean Van Ryn define al título negociable como: 

“un documento que, por sí mismo, confiere a su poseedor determinados derechos 

y está sometido a un sistema jurídico peculiar, destinado a favorecer la circulación 

del título simplificando su modo de transmisión e incrementando la seguridad de 

los titulares sucesivos.”.” 14 

En los artículos 58 y 59 de la Ley de Mercado de Valores podemos ver cuáles son 

las facultades de las Casas de Valores y las prohibiciones que estas tienen.  

El artículo 58 nos dice: “Las Casas de Valores tendrán las siguientes facultades:  

1. Operar, de acuerdo con las instrucciones de sus comitentes, en los mercados 

bursátil y extrabursátil;  

 

2. Administrar portafolios de valores o dineros de terceros para invertirlos en 

instrumentos del mercado de valores de acuerdo con las instrucciones de sus 

comitentes. Se considera portafolio de valores a un conjunto de valores 

administrados exclusivamente para un solo comitente;  

 

3. Adquirir o enajenar valores por cuenta propia;  
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4. Realizar operaciones de underwriting con personas jurídicas del sector público, 

del sector privado y con fondos colectivos;  

 

5. Dar asesoría e información en materia de intermediación de valores, finanzas y 

valores, estructuración de portafolios de valores, adquisiciones, fusiones, 

escisiones u otras operaciones en el mercado de valores, promover fuentes de 

financiamiento, para personas naturales o jurídicas y entidades del sector público. 

Cuando la asesoría implique la estructuración o reestructuración accionaria de la 

empresa a la cual se la está proporcionando, la casa de valores podrá adquirir 

acciones de la misma, para su propio portafolio, aunque dichas acciones no 

estuvieren inscritas en el Registro del Mercado de Valores. El plazo para mantener 

estas inversiones será determinado mediante norma de carácter general emitida 

para el efecto por el C.N.V.;  

 

6. Explotar su tecnología, sus servicios de información y procesamiento de datos y 

otros relacionados con su actividad;  

 

7. Anticipar fondos de sus recursos a sus comitentes para ejecutar órdenes de 

compra de valores inscritos en el Registro del Mercado de Valores, debiendo 

retener en garantía tales valores hasta la reposición de los fondos y dentro de los 

límites y plazos que establezcan las normas que para el efecto expedirá el C.N.V.;  

 

8. Ser accionista o miembro de instituciones reguladas por esta Ley, con 

excepción de otras Casas de Valores, administradoras de fondos y fideicomisos, 

Compañías calificadoras de riesgo, auditores externos, del grupo empresarial o 

financiero al que pertenece la Casa de Valores y sus empresas vinculadas;  

 

9. Efectuar actividades de estabilización de precios únicamente durante la oferta 

pública primaria de valores, de acuerdo con las normas de carácter general que 

expida el C.N.V.;  

 



 
 

 
 

10. Realizar operaciones de reporto bursátil de acuerdo con las normas que 

expedirá el C.N.V.;  

 

11. Realizar actividades de "market - maker" (hacedor del mercado), con acciones 

inscritas en Bolsa bajo las condiciones establecidas por el C.N.V., entre las que 

deberán constar patrimonio mínimo, endeudamiento, posición, entre otros; y,  

 

12. Las demás actividades que autorice el C.N.V., en consideración de un 

adecuado desarrollo del mercado de valores en base al carácter complementario 

que éstas tengan en relación con su actividad principal.”15 

 

Y el articulo 59 nos dice: “A las Casas de Valores les está prohibido:  

 

1. Realizar actividades de intermediación financiera;  

 

2. Recibir por cualquier medio captaciones del público;  

 

3. Realizar negociaciones con valores no inscritos en el Registro del Mercado 

de Valores, excepto en los casos previstos en el numeral 5, del artículo 58 

de este cuerpo legal o cuando se las efectúe a través de los mecanismos 

establecidos en esta Ley.  

 

4. Realizar actos o efectuar operaciones ficticias o que tengan por objeto 

manipular o fijar artificialmente precios o cotizaciones.  

 

5. Garantizar rendimientos o asumir pérdidas de sus comitentes.  

 

6. Divulgar por cualquier medio, directa o indirectamente información falsa, 

tendenciosa, imprecisa o privilegiada;  
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7. Marginarse utilidades en una transacción en la que habiendo sido 

intermediario, ha procedido a cobrar su correspondiente comisión;  

 

8. Adquirir valores que se les ordenó vender, así como vender de los suyos a 

quien les ordenó adquirir, sin autorización expresa del cliente. Esta 

autorización deberá constar en documento escrito;  

 

9. Realizar las actividades asignadas en la presente ley a las administradoras 

de fondos y fideicomisos;  

 

10. Realizar operaciones de “market-maker” (hacedor de mercado), con 

acciones emitidas por empresas vinculadas con la Casa de Valores o 

cualquier otra Compañía relacionada por gestión, propiedad o 

administración; y,  

 

11. Ser accionista de una administradora de fondos y fideicomisos.”16 

 

Las Casas de Valores lo que hacen específicamente es buscar un comprador para 

la acción que se desea vender, por lo general por este trámite cobran entre el uno 

o dos por ciento por el monto negociado.  

Las Casas de Valores pueden tanto vender lo que los inversionistas quieran 

comprar o a su vez pueden comprar lo que los inversionistas quieran vender con 

autorización expresa del comitente. 

Puede realizarse tanto una operación regular, en la cual intervienen la Bolsa de 

Valores, dos Casas de Valores, un inversionista que vende y otro que compra, por 

lo que se crea un contrato de compra venta y este se perfecciona cuando el 
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comprador y el vendedor hacen un acuerdo de cosa y precio en la Bolsa de 

Valores. 

Ejemplo gráfico:  

                                                 BOLSA DE VALORES 

      

 

       CASA DE VALORES                       CASA DE VALORES 

 

INVERSIONISTA (VENDEDOR)      INVERSIONISTA (COMPRADOR) 

Y una operación cruzada, en la cual intervienen la Bolsa de Valores, una sola 

Casa de Valores, un inversionista que vende y otro que compra. 

Ejemplo gráfico:  

                                              BOLSA DE VALORES 

 

                                                CASA DE VALORES 

 

 

INVERSIONISTA (VENDEDOR)                          INVERSIONISTA 

(COMPRADOR) 

Cuando se realizan estas operaciones entre la Casa de Valores y los 

inversionistas se aplica un contrato de comisión mercantil el cual es un tipo de 

contrato que se encuentra establecido en el Código de Comercio y en su artículo 



 
 

 
 

374 nos dice: “Comisionista es el que ejerce actos de comercio, en su propio 

nombre, por cuenta de un comitente”. 17 

Por lo tanto el comisionista es responsable de los resultados y por ello recibe una 

compensación económica llamada comisión. 

En este contrato encontré una comparación que refleja lo que es la comisión y 

dice así: 

“Comparación.- Un cúmulo de similitudes se advierte al comparar el contrato de 

concesión con una serie de figuras afines, algunas atípicas. Puntualizaremos las 

diferencias más notables, si bien en algún supuesto éstas son sutiles… 

e) Con la comisión.- Las diferencias con este contrato son: 

1.- El comisionista actúa por cuenta ajena aunque a nombre propio. El 

concesionario opera por cuenta propia. 

2.- El Comitente debe retribuir al Comisionista por un porcentaje del monto de las 

operaciones realizadas, tal como se pacta usualmente. El Comisionista –como se 

dijo-, obtiene la diferencia del precio final. 

3.- El Comitente debe sufragar los gastos en que hubiere incurrido el Comisionista, 

así como los perjuicios derivados de la gestión. El Concedente es ajeno, en 

principio, a los avatares de las negociaciones del Concesionario con terceros.”18 

El Contrato de Comisión tiene los siguientes caracteres: “El contrato de Comisión 

participa de los siguiente caracteres: 

a) Bilateral: Crea obligaciones para ambas partes. 
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b) Oneroso: Cada uno de los Contratantes procura obtener ventajas a cambio 

de un sacrificio que brinda. 

c) Consensual: Se produce desde el momento en que se forma el 

consentimiento. 

d) Atípico e Innominado: Carece de recepción legislativa y de toda otra alusión 

por ninguna ley. 

e) Conmutativo: El valor de las prestaciones se determina de antemano. 

f) No formal: Su atipicidad determina la ausencia de una forma legal, si bien 

se impone la instrumentación del acto. 

g) Tracto sucesivo: Las obligaciones emergentes no se agotan 

instantáneamente. Es un contrato de ejecución continuada o periódica.” 19 

Quiero aclarar que en el Ecuador el contrato de comisión es típico y está 

estipulado en el Código de Comercio en el artículo número 374 y siguientes, a 

diferencia de lo que el autor Ghersi establece para Argentina. 

El Comisionista se compromete a: 

 Ejecutar la comisión aceptada.  

 Responder de la mercancía o efectos recibidos.  

 Desarrollar la comisión de acuerdo a las instrucciones recibidas del 

comitente.  

 Informar al Comitente sobre aquellas novedades que puedan afectar a la 

comisión.  

 Desarrollar la comisión personalmente.  

Por su parte el Comitente se compromete a: 

 Poner a la disposición del Comisionista la provisión de fondos necesaria para 

ejecutar la comisión.  
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 Satisfacer al Comisionista la comisión pactada y los gastos.  

 Revocar la comisión conferida en cualquier momento y mediando preaviso.  

 

II.3 Emisión de deuda privada.- 

 

La emisión de obligaciones es un instrumento mediante el cual una Compañía 

Privada emite valores representativos de deuda amparados con una garantía 

general o una específica a un determinado interés y plazo. 

 

Según la Ley de Mercado de Valores en su artículo 160 nos dice: “Obligaciones 

son los valores emitidos por las Compañías Anónimas, de Responsabilidad 

Limitada, sucursales de Compañías extranjeras domiciliadas en el Ecuador u 

organismos seccionales que reconocen o crean una deuda a cargo de la emisora.  

 

Las obligaciones podrán estar representadas en títulos o en cuentas en un 

depósito centralizado de compensación y liquidación de valores. Tanto los títulos 

como los certificados de las cuentas tendrán las características de ejecutivos y su 

contenido se sujetará a las disposiciones que para el efecto dictará el C.N.V. 

 

La emisión de valores consistentes en obligaciones podrá ser de largo o corto 

plazo. En este último caso se tratará de papeles comerciales. Se entenderá que 

son obligaciones de largo plazo, cuando éste sea superior a trescientos sesenta 

días contados desde su emisión hasta su vencimiento.”20 

 

Así mismo la Ley de Mercado de Valores en su artículo 161 nos dice: “Toda 

emisión de obligaciones requerirá de calificación de riesgo, efectuada por 

Compañías calificadoras de riesgo inscritas en el Registro del Mercado de 
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Valores. Durante el tiempo de vigencia de la emisión, el emisor deberá mantener 

la calificación actualizada de conformidad con las normas que para el efecto 

expida el C.N.V.”21 

 

Gracias a las calificadoras de riesgo uno puede tener el conocimiento de que tan 

segura es la inversión que uno va a hacer. Las calificadoras tienen que tener 

mucho profesionalismo, porque de su trabajo dependerá que las personas hagan 

o no un buen negocio. Y sobre todo dan más credibilidad y mejoran el nivel de las 

compañías para que no existan irregularidades.  

 

La Ley de Mercado de valores en su artículo 162 nos dice:  

“Toda emisión estará amparada por garantía general y además podrá contar con 

garantía específica. Las garantías específicas podrán asegurar el pago del capital, 

de los intereses parcial o totalmente, o de ambos.  

Por garantía general se entiende la totalidad de los activos no gravados del emisor 

que no estén afectados por una garantía específica de conformidad con las 

normas que para el efecto determine el C.N.V.  

 

Por garantía específica se entiende aquella de carácter real o personal, que 

garantiza obligaciones para asegurar el pago del capital, de los intereses o de 

ambos.  

 

Admítase como garantía específica, la consistente en valores o en obligaciones 

ejecutivas de terceros distintos del emisor o en flujo de fondos predeterminado o 

específico. En estos casos, los valores deberán depositarse en el depósito 

centralizado de compensación y liquidación; y, de consistir en flujos de fondos 

fideicomisar los mismos.  
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Si la garantía consistiere en prenda, hipoteca, la entrega de la cosa empeñada, en 

su caso, se hará a favor del representante de obligacionistas o de quien éstos 

designen. La constitución de la prenda se hará de acuerdo a las disposiciones del 

Código de Comercio.  

 

El C.N.V., regulará los montos máximos de emisión de obligaciones en relación 

con el tipo de garantías y determinará qué otro tipo de garantías pueden ser 

aceptadas.”22 

 

Para el proceso de emisión de obligaciones se deberá presentar la siguiente 

documentación:  

 

Según la Ley de Mercado de Valores en su artículo 164 nos dice: “La Junta 

General de Accionistas o de Socios, según el caso, resolverá sobre la emisión de 

obligaciones. Podrá delegar a un órgano de administración la determinación de 

aquellas condiciones de la emisión que no hayan sido establecidas por ella, dentro 

del límite autorizado.  

La emisión de obligaciones deberá efectuarse mediante escritura pública. El 

contrato de emisión de obligaciones deberá contener tanto las características de la 

emisión como los derechos y obligaciones del emisor, de los obligacionistas y de 

la representante de estos últimos. Dicho contrato contendrá a lo menos las 

siguientes menciones:  

 

a) Nombre y domicilio del emisor, fecha de la escritura de constitución de la 

Compañía emisora y fecha de inscripción en el Registro Mercantil, donde se 

inscribió;  

 

b) Términos y condiciones de la emisión, monto, unidad monetaria en que ésta se 

exprese, rendimiento, plazo, garantías, sistemas de amortización, sistemas de 
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sorteos y rescates, lugar y fecha de pago, series de los títulos, destino detallado 

y descriptivo de los fondos a captar;  

 

c) Indicación de la garantía específica de la obligación y su constitución, si la 

hubiere;  

 

d) En caso de estar representada en títulos, la indicación de ser a la orden o al 

portador;  

 

e) Procedimientos de rescates anticipados, los que sólo podrán efectuarse por 

sorteos u otros mecanismos que garanticen un tratamiento equitativo para todos 

los tenedores de obligaciones;  

 

f) Limitaciones del endeudamiento a que se sujetará la Compañía emisora;  

 

g) Obligaciones adicionales, limitaciones y prohibiciones a que se sujetará el 

emisor mientras esté vigente la emisión, en defensa de los intereses de los 

tenedores de obligaciones, particularmente respecto a las informaciones que 

deben proporcionarles en este período; al establecimiento de otros resguardos 

en favor de los obligacionistas; al mantenimiento, sustitución o renovación de 

activos o garantías; facultades de fiscalización otorgadas a estos acreedores y 

a sus representantes;  

 

h) Objeto de la emisión de obligaciones;  

 

i) Procedimiento de elección, reemplazo, remoción, derechos, deberes y, 

responsabilidades de los representantes de los tenedores de obligaciones y 

normas relativas al funcionamiento de las asambleas de los obligacionistas;  

j) Indicación del representante de obligacionistas y determinación de su 

remuneración;  

 



 
 

 
 

k) Indicación del agente pagador y del lugar de pago de la obligación y, 

determinación de su remuneración;  

 

l) El trámite de solución de controversias que, en caso de ser judicial será en la 

vía verbal sumaria. Si, por el contrario, se ha estipulado la solución arbitral, 

deberá constar la correspondiente cláusula compromisoria conforme a la Ley de 

Arbitraje y Mediación; y,  

 

m) Contrato de underwriting, si lo hubiere.  

 

Como documentos habilitantes de la escritura de emisión se incluirán todos 

aquellos que determine el C.N.V. 

 

La Superintendencia de Compañías y la Superintendencia de Bancos y Seguros 

aprobarán la emisión de obligaciones de las entidades sujetas a su respectivo 

control. Será atribución exclusiva de la Superintendencia de Compañías la 

aprobación del contenido del prospecto de oferta pública de la emisión de 

obligaciones, incluso cuando dicha emisión hubiere sido aprobada por la 

Superintendencia de Bancos y Seguros.”23 

 

Capítulo III.-  

Constitución de Compañías mediante la suscripción pública de acciones. 

 

III.1 Regulación de la Ley de Compañías.- 

 

En el Ecuador existen dos maneras de constituir una Compañía Anónima, la 

primera es por un solo acto que es la simultánea, en esta todos los socios deberán 
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otorgar la escritura de fundación donde deberá constar la inscripción íntegra del 

capital social. 

En el caso de la Compañía Anónima para que la constitución sea definitiva tiene 

que haberse suscrito todo el capital y pagado la cuarta parte por lo menos. Para 

que se efectúe la constitución definitiva tiene que hacerse el pago del capital social 

en un banco del Ecuador, claro está siendo las aportaciones en dinero. Y deberá 

tener más de dos accionistas.   

La segunda manera es la constitución sucesiva, la cual se la hace mediante 

suscripción pública de acciones. Y el Dr. Marco Antonio Guzmán Carrasco, nos da 

una explicación muy concreta respecto a este trámite, y dice así: 

“En la constitución sucesiva los elementos del contrato social se desenvuelven a 

través de un proceso que, en la legislación ecuatoriana, es el siguiente: 

Los promotores, iniciadores de la Compañía que firman la escritura de promoción, 

otorgan dicho instrumento público, en el que deben constar: el convenio de llevar 

adelante la promoción de la Compañía, el estatuto que ha de regir a ésta, ciertas 

menciones que, además de las particulares ya expuestas, prescribe la Ley 

(Art.153). 

Copias de la escritura de promoción deben ser presentadas a la Superintendencia 

de Compañías, a efectos de obtener la aprobación del Superintendente – o su 

delegado- para el contrato, la que solicitarán los promotores. 

Si se hubieren cumplido los requisitos legales, el Superintendente o su delegado 

aprobarán dicha escritura y ordenará su inscripción en el Registro Mercantil, así 

como la publicación del extracto de ella en uno de los periódicos de mayor 

circulación en la cabecera cantonal (artículos 151, 152 y 155 de la Ley de 

Compañías). 

Los interesados se adherirán al Estatuto redactado por los promotores, mediante 

la suscripción de boletines especiales, que se extienden por duplicado y contienen 

(Art. 166) menciones suficientes para identificar tanto a la compañía que proyecta 



 
 

 
 

formarse, como al suscriptor, y para determinar el modo de cubrir las acciones que 

se han suscrito (Art. 166). La sola firma del interesado en dichos boletines 

perfecciona el que la Ley ha llamado “contrato de suscripción de acciones” (Art 

165 de la Ley de Compañías). 

Los suscriptores deben hacer sus aportes en dinero, mediante depósito en una 

cuenta especial, a nombre de la Compañía en promoción, bajo la designación de 

“cuenta de integración de capital”, la que será abierta en los bancos y otras 

instituciones de crédito determinadas en la escritura de promoción (Art. 163). Los 

promotores están obligados a canjear a los suscriptores los certificados de 

depósito bancario con un certificado provisional o “resguardado”, por las 

cantidades que fueren pagadas a cuenta de las acciones suscritas. Este 

certificado debe contener, obligatoriamente, determinadas menciones (ver artículo 

167 de la indicada Ley). 

Una vez suscrito el capital social, hecho del que dará fe un Notario, y transcurrido 

el plazo señalado para la realización del pago de la parte de las acciones que 

debe ser cubierta de modo previo a la constitución de la Compañía –el 25 por 

ciento del capital suscrito- los promotores convocarán por la prensa, con no menos 

de ocho ni más de quince días de anticipación a la “Junta General Constitutiva”, 

según la llamada Ley de Compañías (Art. 156, inc. 2). 

Esta “Junta General Constitutiva”- Asamblea de los suscriptores, debería haberse 

dicho más bien – se reúne el día y horas señalados por los promotores, y examina 

si se han cumplido los requisitos establecidos por la Ley para la constitución de la 

Compañía; ratifica ciertos acuerdos a los que se han llegado ya, en principio, en 

los actos anteriores; aprueba el avalúo de las aportaciones en especie; delibera 

acerca de los beneficios asignados a los promotores; resuelve si se constituye la 

Compañía; designa las personas que deberán otorgar la escritura de constitución; 

y, acuerda el nombramiento de los administradores, si conforme al contrato de 

promoción deberán ser nominados en el acto constitutivo.   



 
 

 
 

En esta Junta, cada suscriptor tendrá tantos votos como acciones hayan de 

corresponderle con el arreglo a su aportación; y los acuerdos se tomarán por una 

mayoría integrada, por lo menos, por la cuarta parte de los suscriptores asistentes 

que representen, como mínimo la cuarta parte del capital suscrito (artículos 156 y 

157). 

Dentro de los treinta días posteriores a la reunión de la Junta general, las 

personas que hayan sido designadas por ésta otorgarán la escritura pública de 

fundación. 

Si tal escritura no se celebrare dentro del término indicado, una nueva Junta 

General nombrará las personas que deban celebrarla, asimismo dentro de un 

término de treinta días y, si dentro de este nuevo lapso no se extendiere la referida 

escritura, las personas encargadas de realizar este acto “serán sancionadas por la 

Superintendencia de Compañías, a solicitud de parte interesada, con una pena 

igual al máximo del interés convencional señalado por la Ley, computado sobre el 

valor del capital social y durante todo el tiempo en que hubiere permanecido 

omiso, en el cumplimiento de su obligación, al reingreso inmediato del dinero 

recibido y al pago de daños y perjuicios” (Art. 158). 

Al otorgarse la escritura de fundación se cumplirá los requisitos puntualizados en 

el artículo 150 de la Ley de Compañías. 

Desde este momento, los actos y solemnidades son comunes a la constitución 

simultánea y a la constitución sucesiva.”24   

Y también hay dos autores que nos hablan un poco más de la constitución 

sucesiva y a mi punto de vista deberían ser tomados en cuenta en mi proyecto 

porque su explicación es importante. Estos autores son, Efraín Richard y Orlando 

Muiño, que dicen: “Hay constitución por suscripción pública cuando los promotores 

presentan un proyecto o plan de empresas, como programa de fundación de una 

sociedad por acciones, cuyo objeto y actividad deberá cumplirse a través de la 
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obtención de un capital suficiente, a cuyo fin  se recurre a la suscripción de capital 

por accionistas inicialmente indeterminados, quienes, con la intervención de un 

banco, decidirán en definitiva la constitución o no de esa sociedad por acciones.  

Representando esta forma de constitución una oferta al público cualquiera que sea 

la modalidad que se adopte, la emisión debe ser aprobada previamente por la 

Comisión Nacional de Valores. 

a) Promotores: Se consideran tales a los redactores del programa de 

fundación, siendo responsables solidarios por las obligaciones contraídas 

para la constitución sin perjuicio de igual responsabilidad de los demás 

firmantes del programa, que se presumen promotores.”25 

Cabe recalcar que la Compañía a constituirse no podrá de ninguna manera emitir 

acciones por un precio menor de su valor nominal y menos aun emitir acciones por 

un monto mayor del capital que aportaron. Por lo que cualquier emisión de acción 

que incumpla lo dicho anteriormente será nula. 

Tanto la emisión y suscripción de acciones se regirá específicamente a lo que diga 

el contrato de formación de la compañía, es por eso que la suscripción de 

acciones es un contrato por el medio del cual el suscribiente se compromete a 

pagar un aporte y ser miembro de la Compañía, claro está que el suscribiente se 

acopla expresamente a lo que digan las normas del estatuto y reglamentos de la 

misma.  

La Compañía tiene que darle al suscribiente una vez que se proceda a la 

constitución definitiva, la calidad de accionista y la entrega del título 

correspondiente por cada acción suscrita. 

Lo que me gustaría mencionar es que este proceso es válido en nuestro país 

debido a que está amparado en nuestra Ley de Compañías, pero no lo veo como 

un proceso seguro debido a que se puede dar para incumplimientos y quien sabe 
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hasta estafas. También lo veo como riesgoso, desde el momento en que se tiene 

que hacer la publicación en la prensa.  

Digo riesgoso debido a que los certificados provisionales no son inscritos en el 

Registro de Mercado de Valores y tampoco en la Bolsa de Valores, pese a que 

después se los puede negociar en la Bolsa. Efraín Richard y Orlando Muiño 

mencionan lo siguiente: “Las Bolsas de Comercio son instituciones organizadas 

con el fin de realizar negociaciones mercantiles indirectas, dentro de un marco de 

seguridad, certeza y legalidad, cumplidas por intermediarios mediante 

determinados mecanismos jurídicos que obedecen a particulares normas técnicas, 

con vencimientos uniformes y protegidas por un medio de ejecución forzada.  

Y estas instituciones cumplen una importantísima función económica, consistente 

en canalizar el ahorro, facilitar la circulación de bienes y equilibrar los precios en el 

tiempo y en el espacio. La canalización del ahorro se opera, entre otros 

procedimientos, a través de los mercados de valores que promueven y facilitan la 

inversión en la adquisición de títulos valores, especialmente fondos públicos y 

acciones de sociedades anónimas.”26 

Por lo tanto y según lo expuesto por estos autores, Bolsas y Mercados de Valores 

son sinónimo de confianza, credibilidad, y es un espacio donde uno puede 

comprar y vender títulos valores debido a que facilitan y equilibran los precios en 

tiempo y espacio.  

 

III. 2 Regulación de la Ley de Mercado de Valores.- 

 

Este es un punto muy importante en mi proyecto debido a que el Mercado de 

Valores nos está dando herramientas necesarias para poder constituir Compañías, 

sobre todo para las pequeñas y medianas empresas en nuestro país.  
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Y un punto fundamental es el que voy a exponer a continuación: 

En el Registro Oficial, Edición Número 1, del 8 de marzo del 2007, la posibilidad 

de hacer un prospecto para la constitución de Compañías en su Título III, Capítulo 

II, Acciones, Sección I, que en su artículo 3 nos dice: “El prospecto de oferta 

pública primario de acciones, emitidas por las compañías que se vayan a 

constituir mediante suscripción pública, contendrá la siguiente información: 

 

1. Portada.- Debe contener, al menos, la siguiente información: 

 

1.1 Titulo: “Prospecto de oferta pública”, debidamente destacado. 

 

1.2 Razón social y nombre comercial del emisor y su domicilio. 

 

1.3 Monto de la emisión. 

 

1.4 Razón social de la calificadora de riesgo y calificación de ser el caso. 

 

1.5 Número y fecha de la resolución expedida por la Superintendencia de 

compañías o Superintendencia de Bancos y Seguros, que aprueba la 

emisión, según corresponda. 

 

1.6 Número y fecha de la resolución expedida por la Superintendencia de 

compañías, que autoriza la oferta pública y dispone su inscripción en el 

Registro de Mercado de Valores. 

 

1.7 Cláusula de exclusión, según lo establece el artículo 15 de la Ley de 

Mercado de Valores. 

 



 
 

 
 

2. Información general: 

 

2.1 Nombre del emisor. 

 

2.2 Domicilio del emisor. 

 

2.3 Fecha de otorgamiento de la escritura pública de promoción. 

 

2.4 Nombre, nacionalidad, domicilio, dirección, número de teléfono y número 

de fax de los promotores. 

 

2.5 Objeto social. 

 

2.6 Capital suscrito y autorizado previstos, de ser el caso. 

 

2.7 Derechos y ventajas particulares reservados a los promotores. 

 

2.8 Resumen de los derechos y obligaciones de los promotores y suscriptores, 

previstos en el estatuto. 

 

2.9 El plazo y condiciones de suscripción de las acciones. 

 

2.10 Nombre de la institución bancaria o beneficiaria depositaria de las 

cantidades a pagarse por concepto de la suscripción. 

 

2.11 Plazo dentro del cual se otorga la escritura de constitución. 

2.12 Política de dividendos prevista para los próximos tres años. 

 

3. Característica de la emisión: 

 



 
 

 
 

3.1 Monto de la emisión. 

 

3.2 Número de acciones, valor nominal, clases y series. 

 

3.3 Condiciones de la oferta: forma de pago y precio de la misma. 

 

3.4 Sistema de colocación: Bursátil o extrabursátil. 

 

3.5 Resumen del contrato de underwriting de existir, que contenga al menos: 

 

3.5.1 Nombre y domicilio del underwriter principal y de los colíderes, si los             

hubiere. 

 

3.5.2 Fecha de otorgamiento del contrato de underwriting. 

 

3.5.3 Descripción completa de los valores objeto del contrato. 

 

3.5.4 Modalidad del contrato: en firme, con garantía total o parcial, o al mejor 

esfuerzo. 

 

3.5.5 Precio de los valores. 

 

3.5.6 Comisiones del underwriter, plazo y forma de pago del emisor. 

 

3.5.7 Cláusulas penales o sanciones por el incumplimiento del contrato. 

 

3.5.8 Referencia de vinculación entre el underwriter y el emisor, en caso de 

haberla. 

 

3.6 Extracto del estudio de la calificación de riesgo, de ser el caso. 

 



 
 

 
 

3.7 Número y fecha de la resolución expedida por la Superintendencia de 

compañías o Superintendencia de Bancos y Seguros, que aprueba la 

emisión, según corresponda. 

 

3.8 Número y fecha de la resolución expedida por la Superintendencia de 

compañías, que autoriza la oferta pública y dispone su inscripción en el 

Registro de Mercado de Valores. 

 

4. Información Económica – Financiera: Estudio de Factibilidad del 

proyecto. 

 

5. Certificación del o los promotores de la Compañía emisora, sobre la 

veracidad de la información contenida en el prospecto de oferta 

pública.”27 

 

Este proceso es muy poco conocido y no ha sido utilizado hasta la actualidad por 

ninguna persona, sobre todo debido a las características de este trámite y otros 

factores que serán analizados en el capítulo IV. 

 

III.3 Análisis de experiencias locales.- 

 

Gracias a todo el análisis de campo realizado tanto en la Bolsa de Valores de 

Quito, como en la Superintendencia de Compañías, puedo decir con veracidad 

que no se ha realizado ninguna constitución de Compañía mediante oferta pública 

de acciones, según el Anexo 3, pese a que existió un intento que fue abandonado 
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en el año dos mil uno; y sólo se han realizado dos aumentos de capital mediante 

oferta pública en este último año. 

Los aumentos de capital que se han realizado son de dos Compañías muy 

reconocidas en el Ecuador, la una llamada Superdeportes S.A., y la otra Conclina 

C.A. Estos aumentos de capital, mediante oferta pública de acciones, constan en 

el Anexo 4. Son trámites que aplican las Compañías que hacen aumentos de 

capital de cifras muy significativas según lo demuestra el Anexo 5, con respecto a 

Conclina C.A. 

Según el Aumento de Capital de Conclina C.A., el monto de la emisión fue de 

14.764.786 USD (CATORCE MILLONES SETECIENTOS SESENTA Y CUATRO 

MIL SETECIENTOS OCHENTA Y SEIS DÓLARES DE LOS ESTADOS UNIDOS 

DE AMÉRICA), contenido en 12.526.797 acciones ordinarias de un valor nominal 

de 1,00 dólar cada una, 655 acciones preferidas SERIE “A” de un valor nominal de 

2.500,00 dólares cada una y 597.989 acciones preferidas SERIE “B” de un valor 

nominal de 1,00 dólar cada una. La calificadora de riesgo se denomina Bank 

Watch Rating S.A., y la calificación fue de AAA-. La Casa de Valores se llama 

“INMOVALOR CASA DE VALORES”. 

Las primeras acciones que se han vendido son con fecha 12 de Enero del 2008 y 

las últimas acciones que se han vendido son con fecha 15 de Enero del 2010. En 

resumen desde el 12 de Enero del 2008, hasta el 15 de Enero del 2010 se han 

vendido 1.182.832,92 USD (UN MILLÓN CIENTO OCHENTA DOS MIL 

OCHOCIENTOS TREINTA Y DOS MIL CON NOVENTA Y DOS CENTAVOS DE 

DÓLAR DE LOS ESTADOS UNIDOS DE AMÉRICA), según consta en el Anexo 6. 

La Ley de Mercado de Valores nos da la opción de realizar tanto una constitución 

de Compañía, como un aumento de capital mediante una oferta pública de 

acciones, pero como dije anteriormente en el Ecuador no se ha constituido 

ninguna Compañía mediante esta figura y solo se han realizado dos aumentos de 

capital y uno fallido de la Compañía Ecuadorproperties S.A., en el año 2001, pero 

este trámite fue abandonado por que se le hicieron quince observaciones que se 



 
 

 
 

encuentran en el Anexo 7, las mismas que por su complejidad no fueron resueltas 

por el estudio jurídico que llevaba el trámite. En la actualidad ya existe una 

normativa clara y concisa por parte del Consejo Nacional de Valores que les 

hubiera permitido sobrepasar esas observaciones. 

 

Capítulo IV.- 

 

IV.1 Alternativa novedosa.- 

 

Sé que la constitución de Compañías a través de la oferta pública de acciones, es 

una alternativa novedosa que se la puede realizar, y baso mi afirmación en la 

normativa que existe este momento y está explícita en el Anexo 8, y se las voy a 

explicar a continuación con una gráfica y desmenuzando paso por paso para 

poder describir el proceso. Para lo que voy a realizar a continuación voy a utilizar 

tanto la Ley de Compañías, como la Ley de Mercado de Valores, porque estas dos 

Leyes se complementan la una con la otra. 

 

IV.1.1 Esquema gráfico general.- 

 

Idea                            Convenio de                          Estatuto que ha de regir 
                                    promoción                             la empresa         
 

 

 
Prospecto de oferta                                    Solicitud de la autorización de la  
pública  (requisitos de                                   oferta pública             
la oferta pública)                                                        
 
 
 



 
 

 
 

Facsímile (formato del contrato de                       Ficha Registral (véase en el  
suscripción o certificados provisionales)               Anexo 8, pág. 86) 
 
 

Se adjunta la documentación 

 

Posteriormente la Superintendencia de Compañías, específicamente la 

Intendencia de Mercado de Valores, mediante una resolución autoriza que se 

emitan certificados provisionales de acciones; y en esta misma resolución autoriza 

la oferta pública y dispone la inscripción del los certificados provisionales de 

acciones y de la oferta pública en el Registro de Mercado de Valores 

 

Se inscriben los certificados provisionales de acciones y se negocian en la Bolsa 

de Valores 

 

 

Una vez hecha la venta de los certificados provisionales de acciones, se procede 

al trámite Societario de constitución de Compañía Anónima 

 

IV.2. Ámbito del Mercado de Valores.- 

Quiero explicar muy detenidamente la constitución de Compañías mediante la 

oferta pública de acciones, debido a que tengo la normativa que me permite 

hacerlo, amparándome en la Ley de Compañías y la Ley de Mercado de Valores 

ya que se complementan para lograr mí proyecto.  

Yo propongo que esta alternativa sea tomada en cuenta para que futuros 

empresarios que no tienen el nivel económico necesario para lograr que una idea 

innovadora y diferente, pueda ser materializada en una Compañía, y esta a su vez 



 
 

 
 

sea tomada en cuenta, tanto a niveles nacionales como internacionales. El 

intelecto de cada uno de los ecuatorianos debe ser tomado muy en serio y sobre 

todo ser apoyado.  

Primero todo comienza por una idea que cambie total o parcialmente al mercado 

ecuatoriano, una idea brillante y novedosa que sea capaz de atraer la atención de 

futuros inversionistas, futuros socios. Tiene que ser una idea con sentido, 

orientada al éxito, con un estudio adecuado para determinar si va o no va a 

trascender en el mercado, tiene que ser una idea enfocada tanto a pequeños, 

medianos y grandes inversionistas, tiene que ser una idea diferente. 

Cuando esta idea es estudiada minuciosamente y toma forma, se tiene que hacer 

un convenio de promoción. En este punto tomamos las disposiciones de la Ley de 

Compañías, que en el artículo número 155 nos dice: “La escritura pública que 

contenga el convenio de promoción y el estatuto que ha de regir la Compañía a 

constituirse, serán aprobados por la Superintendencia de Compañías, inscritos y 

publicados en la forma determinada en los Arts. 151 y 152 de esta Ley.”28  

Lo importante es que la escritura de promoción debe ser notariada y 

posteriormente ingresada a la Superintendencia de Compañías, para que los 

especialistas que trabajan en dicha institución puedan revisar la escritura.  

Cuando se ha cumplido con los requisitos legales, el Superintendente o su 

delegado, aprobará la escritura y ordenará su inscripción en el Registro Mercantil 

del domicilio de la Compañía, al igual que la publicación del extracto en uno de los 

periódicos de mayor circulación por un día.  

Una vez que se haga la publicación por la prensa, dejo a un lado lo que está 

expreso en la Ley de Compañías, que está explicado por el Dr. Marco Antonio 

Guzmán Carrasco: “Los interesados se adherirán al Estatuto redactado por los 

promotores, mediante la suscripción de boletines especiales, que se extienden por 

duplicado y contienen (Art. 166) menciones suficientes para identificar tanto a la 
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Compañía que proyecta formarse, como al suscriptor, y para determinar el modo 

de cubrir las acciones que se han suscrito (Art. 166). La sola firma del interesado 

en dichos boletines perfecciona el que la Ley ha llamado “contrato de suscripción 

de acciones” (Art 165 de la Ley de Compañías). 

Los suscriptores deben hacer sus aportes en dinero, mediante depósito en una 

cuenta especial, a nombre de la compañía en promoción, bajo la designación de 

“cuenta de integración de capital”, la que será abierta en los bancos y otras 

instituciones de crédito determinadas en la escritura de promoción (Art. 163). Los 

promotores están obligados a canjear a los suscriptores los certificados de 

depósito bancario con un certificado provisional o “resguardado”, por las 

cantidades que fueren pagadas a cuenta de las acciones suscritas. Este 

certificado debe contener, obligatoriamente, determinadas menciones (ver artículo 

167 de la indicada Ley).”29 

Todo lo que nos explica el Dr. Marco Antonio Guzmán Carrasco, que se encuentra 

vigente en la Ley de Compañías, según mi punto de vista y debido a mi tema a 

tratar, no debe tomarse en cuenta, primero porque la compra de los certificados  

provisionales de acciones tiene que hacerse mediante una oferta pública. Y aquí 

es donde pasa de lo Societario al Mercado de Valores y debido a que deberíamos 

tomar las disposiciones del Registro Oficial, Edición Especial No. 1, Resolución 

No. CNV-008-2006, Codificación de las resoluciones expedidas por el Consejo 

Nacional de Valores, Pagina 57, con el cual se procede a realizar el prospecto de 

oferta pública que se encuentra mencionado anteriormente y se lo puede ubicar en 

el Anexo 8. Segundo, por la seguridad que se le da al interesado que va a comprar 

el certificado provisional de acción, y me refiero a seguridad, debido a que este 

certificado provisional de acción va a estar inscrito tanto en el Registro de Mercado 

de Valores, como en el Registro de la Bolsa de Valores antes de su venta. En 

tercer lugar debido a que el interesado estará pagando un precio justo por el 

certificado provisional de acción que va a comprar. 
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 El prospecto es la mejor manera de dar seguridad a los interesados y lo que me 

interesó mucho de este prospecto, es la parte número dos correspondiente a la 

información general, debido a que gracias a esta información, las personas 

interesadas en invertir en esta idea, tienen la posibilidad de saber con datos 

exactos y precisos, los nombres, domicilio, teléfonos y direcciones del emisor, el 

resumen de los derechos y las obligaciones que tiene el emisor previstos en el 

estatuto y entre otras informaciones con respecto a la calificadora de riesgo o 

plazos para ver cuando ya va a estar constituida la Compañía.  

En general el prospecto de oferta pública primaria tiene que ser realizada de la 

mejor manera, porque según como esté hecha los inversionistas verán la 

posibilidad de invertir o no en esta idea. 

Siguiendo con las resoluciones expedidas por el Consejo Nacional de Valores, el 

paso siguiente es la solicitud de oferta pública e inscripción de los certificados 

provisionales de acciones en el Registro de Mercado de Valores, que tiene que 

estar suscrita por la persona designada por los promotores y con firma del 

abogado patrocinador. Adicionalmente a esta solicitud se tiene que presentar la 

siguiente documentación según consta en el Registro Oficial, Edición Número 1, 

del 8 de marzo del 2007, Título III, Capítulo II, Acciones, Artículo 2 que nos dice:  

“Autorización e inscripción.- Para la autorización de la oferta pública e inscripción 

de acciones en el Registro de Mercado de Valores, se deberá presentar la 

siguiente documentación: 

1. Solicitud de autorización de la oferta pública e inscripción en el Registro de 

Mercado de Valores, suscrita por el representante legal de la compañía o 

de la persona designada por los promotores, según el caso, y con firma del 

abogado que lo patrocina. 

2. Facsímile del valor, formato del respectivo contrato de suscripción o 

certificados provisionales o resguardos. 



 
 

 
 

3. Ficha registral. (Que se la puede observar en el Anexo 8, página 106. Esta 

ficha registral se la tiene que llenar sin ningún tipo de error, el mínimo error 

será causal de devolución del trámite y es mejor no tener este tipo de 

inconvenientes, para que le trámite se agilice). 

4. Un ejemplar del prospecto de oferta pública o del prospecto informativo de 

ser el caso. (Que ya fue explicado anteriormente con toda claridad y es un 

proceso muy importante y debe ser elaborado a la perfección). 

5. Calificación de riesgo si es el caso. (La ventaja de tener una calificación alta 

es que los inversionistas van a estar más seguro del proyecto y van a 

invertir en un monto mayor, según la calificación. Las Calificadoras tienen 

que estar inscritas en el Registro de Mercado de Valores tal como lo dice 

en su artículo 18 la Ley de Mercado de Valores.  Y en el Registro Oficial 

número 87, del lunes 14 de Diciembre de 1998, en su Título XI, Articulo 31, 

inciso d, el Reglamento General de la Ley de Mercado de Valores nos dice 

lo siguiente: “De la calificación de acciones.- La calificación de acciones es 

voluntaria, sin embargo el C.N.V. podrá ordenar la calificación de acciones 

inscritas o que se vayan a inscribir en el Registro de Mercado de Valores, 

entre otros lo siguientes casos: 

d) Cuando se trate de proyectos de inversión para la oferta pública primaria 

de acciones por constitución sucesiva de compañías anónimas.”30 (A mi 

punto de vista la calificación de riesgo debe realizarse para certificar el 

riesgo que se corre al invertir en cierto proyecto, pero no debería realizarse 

cuando se hace una constitución sucesiva de acciones mediante la oferta 

pública, debido a que este tipo de trámite tiene un riesgo muy alto, ya que 

nace de una idea innovadora que se la quiere materializar en una 

compañía. La calificación va a ser negativa por lo mencionado 

anteriormente. Al ser negativa la calificación se está dando a los 

inversionistas una visión equivocada del proyecto que se está realizando.)  
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Para el caso de constitución sucesiva o por suscripción pública, además se 

presentara la siguiente información: 

1. Copia certificada, debidamente inscrita, de la escritura pública 

contentiva del convenio de promoción y del estatuto que ha de regir la 

compañía a constituirse. 

2. Copia certificada de la respectiva resolución aprobatoria de la 

promoción, tratándose de entidades sujetas al control de la 

Superintendencia de Bancos y Seguros inscrita en el Registro 

Mercantil.” 31  

Posteriormente se adjunta toda esta información y se la entrega en la 

Superintendencia de Compañías. Específicamente la Intendencia de Mercado de 

Valores, que después de estudiar la solicitud de autorización muy detenidamente, 

expide una resolución en la cual autoriza que se emitan certificados provisionales 

de acciones; y en esta misma resolución autoriza la oferta pública y dispone la 

inscripción de los certificados provisionales de acciones y de la oferta pública en el 

Registro de Mercado de Valores y para poder ser ofertados públicamente en la 

Bolsa de Valores correspondiente.  

La inscripción en el Registro de Mercado de Valores desde mi punto de vista es un 

proceso por el cual una persona tiene seguridad y confianza de que un proyecto 

se está realizando bajo las normas establecidas en la Ley de Mercado de Valores, 

sujeto por tanto a control, lo que le brinda mucho mayor seguridad a este posible 

inversionista, de que no será objeto de un fraude, y es muy importante saber 

quiénes deben inscribirse para poder participar en los mercados tanto bursátil 

como extrabursátil, y según la Ley de Mercado de Valores en su título V nos dice: 

“TITULO V.- DEL REGISTRO DEL MERCADO DE VALORES  

Art. 18.- Del alcance y contenido.- Créase dentro de la Superintendencia de 

Compañías el Registro del Mercado de Valores en el cual se inscribirá la 
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información pública respecto de los emisores, los valores y las demás instituciones 

reguladas por esta Ley.  

La inscripción en el Registro del Mercado de Valores, constituye requisito previo 

para participar en los mercados bursátil y extrabursátil.  

En el Registro del Mercado de Valores deberán inscribirse:  

1. Los valores que sean objeto de oferta pública y sus emisores;  

2. Las Bolsas de Valores y sus reglamentos de operación;  

3. Las Casas de Valores y sus reglamentos de operación;  

4. Los operadores de las Casas de Valores;  

5. Los operadores que actúen a nombre de los inversionistas institucionales;  

6. Los depósitos centralizados de compensación y liquidación de valores y, sus 

reglamentos internos y de operación;  

7. Los fondos de inversión, sus reglamentos internos y contratos de incorporación;  

8. Las cuotas emitidas por los fondos de inversión colectivos;  

9. Los valores producto del proceso de titularización;  

10. Las administradoras de fondos de inversión y fideicomisos y sus reglamentos 

de operación;  

11. Los contratos de fideicomiso mercantil y de encargos fiduciarios, de 

conformidad con las normas de carácter general que para el efecto dicte el C.N.V.;  

12. Las calificadoras de riesgo, su comité de calificación, su reglamento interno y, 

procedimiento técnico de calificación;  



 
 

 
 

13. Las Compañías de auditoría externa que participen en el mercado de valores; 

y,  

14. Los demás entes, valores o entidades que determine el C.N.V.”32 

En La resolución de la Intendencia de Mercado de Valores la cual autoriza que se 

emitan certificados provisionales de acciones; y en esta misma resolución autoriza 

la oferta pública y dispone la inscripción del los certificados provisionales de 

acciones y de la oferta pública en el Registro de Mercado de Valores, el 

Superintendente o su delegado, ordenará la publicación del extracto en uno de los 

periódicos de mayor circulación por un día.  

Una vez publicado el extracto de la resolución expedida por la Superintendencia 

de Compañías, se procede a la venta de los certificados provisionales de acciones 

en la Bolsa de Valores del domicilio de la Compañía. Y cuando se recauda el 

capital necesario para hacer realidad la idea, paso del Mercado de Valores a lo 

Societario y tomo nuevamente las disposiciones de la Ley de Compañías para que 

se realice la escritura de constitución definitiva de la Compañía, por lo tanto se 

necesita que la Superintendencia de Compañías, específicamente la Intendencia 

Jurídica Societaria autorice la constitución de la Compañía.  

Para constituir la Compañía se deberán seguir los siguientes pasos, tomando en 

cuenta que ya existe la escritura de promoción y aquí es donde desde este 

momento, los actos y solemnidades son comunes a la constitución simultánea y a 

la constitución sucesiva:  

1. El primer paso es crear la minuta de la constitución de la Compañía, la minuta 

debe estar bien elaborada y con firma de un abogado. La minuta es el paso 

preliminar para que la constitución de la Compañía pueda ser elevada a 

escritura pública. Si bien ya está elaborado el estatuto previamente, pero es 
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necesario incluir el cuadro de integración de capital con los inversionistas que 

se convertirán en accionistas de la compañía que se va a autorizar y constituir. 

2. El segundo paso es ir a una entidad financiera y abrir una Cuenta de 

Integración de Capital. El capital debe estar suscrito y pagado (mejor pagar los 

800) en su totalidad, para realizar este proceso se deben adjuntar los siguientes 

documentos: 

 Copias de las cédulas y papeletas de votación de los socios. 

 

 Documento que entrega la Superintendencia de Compañías donde consta el 

nombre que se ha reservado. 

 

 Carta dirigida al Banco para la apertura. 

 

 Dinero. 

 

3. El tercer paso es cerrar la escritura pública en una notaria del domicilio de la 

futura Compañía, adjuntando todos los documentos habilitantes que han sido 

mencionados anteriormente. 

4. El cuarto paso es ingresar las tres copias de las escrituras para la revisión en la 

Superintendencia de Compañías. En el caso de que la revisión salga negativa, 

la Superintendencia entrega un oficio en el cual se detalla que es lo que hay 

que corregir, y si sale favorable la revisión la Superintendencia emite una 

resolución, la cual debe ser cumplida en su totalidad y también emite un 

extracto. 

5. El quinto paso es publicar el extracto en un diario de mayor circulación de la 

ciudad donde se está constituyendo la compañía, la publicación es de un solo 

día. 



 
 

 
 

6. El sexto paso es sentar las razones en la notaria donde se elevó a escritura 

pública la constitución de la Compañía. Este paso está en la resolución 

expedida por la Superintendencia de Compañías. 

7. El séptimo paso es sacar la Patente Municipal para lo cual se necesita la 

siguiente documentación: 

 Copia de la escritura de constitución de la Compañía. 

 

 Copia de cédula y papeleta de votación del Representante Legal de la 

Compañía. 

 

 Formulario del Municipio. 

 

 Copia de agua, luz o teléfono. 

 

8. El octavo paso es ingresar en el Registro Mercantil del domicilio de la 

Compañía los siguientes documentos para su debida inscripción: 

 Copias de las escrituras. 

 

 Publicación del extracto. 

 

 Certificado de no adeudar al Municipio del domicilio de la Compañía. 

 

El registrador una vez hecha la revisión puede poner observaciones que deben 

ser corregidas para la debida inscripción o puede entregar las escrituras 

inscritas. Una vez que esté inscrita la Compañía se puede ya elaborar los 

nombramientos, tanto del Presidente de la Compañía como del Gerente 

General y los años de duración de los administradores será lo que está 

estipulado en la escritura de constitución. 



 
 

 
 

9. El noveno paso es realizar un acta de Junta General del la Compañía para 

nombrar tanto Presidente, Gerente General y Comisario. Una vez nombrados 

se ingresa al Registro Mercantil los nombramientos para su debida inscripción. 

10. El décimo paso es ingresar la tercera escritura a la Superintendencia de 

Compañías para terminar el trámite de constitución de la Compañía con la 

siguiente documentación: 

 Copia de la tercera escritura. 

 

 Copia de la publicación del extracto. 

 

 Copia del formulario del SRI. 

 Original del Nombramiento del Presidente de la Compañía. 

 

 Original del Nombramiento del Gerente de la Compañía. 

 

 Planilla de agua, luz o teléfono. 

 

 Copia de la Patente Municipal. 

 

Una vez presentada toda esta documentación la constitución de la compañía 

mediante suscripción pública de acciones ha concluido. 

Adicionalmente la Superintendencia de Compañías entrega los documentos que 

sirven para sacer el RUC de la Compañía y una Carta dirigida al Banco para que 

se pueda retirar el dinero de la cuenta de integración de capital.  

11. Décimo primer paso es sacar el RUC de la Compañía para poder comenzar con 

su objeto social. El SRI para poder otorgar el RUC de la Compañía, deberá 

hacer una revisión minuciosa de la Compañía para ver si tiene el espacio físico 

necesario, los instrumentos y la maquinaria necesaria para trabajar, los 

permisos de bomberos y medio ambiente según la Compañía y los documentos 



 
 

 
 

como libros sociales y facturas de compra de maquinaria. Si la Compañía 

cumple con todo esto el SRI dará la autorización para comenzar a facturar 

normalmente. 

 

CONCLUSIONES 

 

La Ley de Compañías nos da la opción de constituir una Compañía según la 

conveniencia y características que mejor se acoplen a las personas que desean 

hacer la Compañía. 

Mi proyecto va enfocado directamente a la pequeña y mediana empresa, para que 

según mi propuesta, éstas puedan captar el capital necesario, y una vez con este 

capital tener la liquidez suficiente para cumplir con su objeto social. 

Lastimosamente en la actualidad no estamos pasando por un buen momento 

económico en el país, lo cual debilita de sobremanera a la pequeña y mediana 

empresa, pero gracias a mi propuesta, esto se puede remediar captando el 

ingreso de capital con la venta de los certificados provisionales de acciones, a 

futuros inversionistas, a través de una oferta pública en la Bolsa de Valores. 

Por lo General y según el estudio de campo realizado, las Compañías que más se 

constituyen son Anónimas y Limitadas. Las Anónimas casi siempre para empresas 

con visión a crecer y las Limitadas con una visión más familiar. Digo esto porque 

las Anónimas son Compañías Abiertas, es decir, que sus acciones pueden ser 

libremente negociables y las Limitadas son Compañías Cerradas debido a que sus 

participaciones no son negociables a menos de que exista unanimidad en los 

socios para negociar las acciones. Y esto se aclara más debido al número de 

personas que participan en cada Compañía, en la Anónima son minino  dos y no 

existe un máximo de accionistas y en las Limitadas son mínimo dos y un máximo 

de quince socios, si sobre pasan esta cantidad la Compañía tendrá que 



 
 

 
 

transformarse a una Compañía Anónima para continuar con su funcionamiento o a 

su vez ser cancelada. 

Amparándome en mi estudio de campo en la Superintendencia de Compañías, 

según lo demuestro en el Anexo 1, voy a dar datos que son muy importantes 

explicarlos. Toda mi investigación se enfoca desde el año 2000 al 2009. Las 

Compañías que más se han constituido son Anónimas con un total de 46.865, 

después son las de Responsabilidad Limitada con un total de 16.549, posterior a 

estas son las sucursales de Compañías extranjeras con un total de 457 y entre 

otras que son muy poco usadas. Pero quiero enfocarme en las Compañías 

Anónimas y los números son los siguientes:   

 

2000 se constituyeron 4.147 

2001 se constituyeron 4.519 

2002 se constituyeron 4.839 

2003 se constituyeron 4.574 

2004 se constituyeron 4.683 

2005 se constituyeron 4.966 

2006 se constituyeron 5.245 

2007 se constituyeron 5.203 

2008 se constituyeron 5.600 

2009 se constituyeron 3.089 

 



 
 

 
 

Lo que quiero reflejar con estos números es que en el 2009 bajaron las 

constituciones de Compañías debido a muchos factores tanto económicos, 

políticos y sociales.  

Me quiero enfocar en el factor económico porque es muy preocupante, por 

ejemplo en el Anexo número 1, en la página 57, desde el 2007 no existe inversión 

extranjera residente, y la inversión extranjera directa disminuyó de forma 

considerable.  Lamentablemente estos tipos de inversión bajan debido a que el 

riesgo país es muy elevado y ningún empresario o ninguna Compañía del exterior 

van a querer invertir en el Ecuador.  

Lamentablemente esto perjudica mucho a la credibilidad de nuestras Compañías 

en el exterior y sobre todo va a ser muy difícil competir contra Compañías 

extranjeras debido a que nadie va a estar interesado en comprar una acción 

sabiendo cómo está la situación de nuestro país.  

Pese a todo esto los ecuatorianos estamos conscientes de lo que está pasando en 

nuestro país, y no debemos bajar la cabeza y tenemos que seguimos luchando 

contra todas las dificultades que se nos ponen por delante, es muy importante los 

datos que se pueden encontrar en el Anexo número 1, porque con solo ver los 

números uno puede sacar muchas conclusiones y sobre todo analizar la situación 

en la que nos encontramos actualmente.  

En el Anexo número 9 me enfoco en los aumentos de capital que han realizado las 

compañías en el Ecuador, pese a que en el 2008 el número de compañías que 

realizaron un aumento de capital bajo considerablemente, económicamente fue 

mejor que los años anteriores.  

Por eso les invito a que revisen tanto el Anexo número 1 y 9, para que tengan una 

visión global de las Compañías en el Ecuador, los números nunca mienten y uno 

puede darse cuenta muy claramente que podemos salir adelante con sacrificio y 

trabajo. Hay que luchar para que nuestro país siga un desarrollo positivo y que 

todos los ecuatorianos podamos tener un trabajo digno y vivir del trabajo que se 

realice día a día.    



 
 

 
 

Me he enfocado en la Compañía Anónima debido a que como ya he explicado 

anteriormente solo con esta clase de Compañía se pueden negociar las acciones 

tanto en el mercado primario como en el secundario, por lo tanto, el trámite de 

constitución de Compañía mediante la oferta pública de acciones es solo para las 

Compañías Anónimas. 

Para hacer el trámite de constitución de Compañía mediante la oferta pública de 

acciones yo me regiría por la Ley de Mercado de Valores debido a la seguridad 

que ésta da tanto a los promotores como a los inversionistas. Y cuando hablo de 

seguridad me refiero específicamente a que en este tipo de proceso las acciones 

provisionales que van a ser vendidas deben ser inscritas tanto en el Registro del 

Mercado de Valores, como también en el Registro de la Bolsa de Valores, por lo 

tanto a simple vista uno puede ver que existe seguridad para las partes 

interesadas en este proceso. 

Al regirme por la Ley de Mercado de Valores para realizar el trámite en mención 

no quiero dar a entender que dejo de lado la Ley de Compañías debido a que 

estas se complementan la una con la otra y queda demostrado con lo explicado en 

el Capítulo IV. 

No se ha realizado en el Ecuador una constitución de Compañía mediante la 

oferta pública de acciones debido a que este trámite es desconocido en nuestro 

país, pero existe en la actualidad mucha publicidad que realiza la Intendencia de 

Mercado de Valores para que las personas conozcan la Ley y sobre todo para que 

cualquier persona pueda crecer con una simple idea y pueda constituir una 

Compañía pequeña o mediana para darle un rumbo a esa idea novedosa. Al 

momento de que esa idea crezca y sea una realidad, van a surgir fuentes de 

trabajo, investigación por parte de las personas creadoras de la Compañía, flujo 

de capital, inversión tanto nacional como extranjera y lo más importante es que se 

apoye al intelecto nacional. Es necesario difundir este proceso para que se lo 

utilice de manera reiterada. En este sentido se deben hacer esfuerzos por parte de 

la Bolsa de Valores, casas de valores, Superintendencia de Compañías y del 

mismo Estado de manera general para canalizar el ahorro de la ciudadanía o 



 
 

 
 

inversionistas hacia estos proyectos que se concretan en futuras pequeñas y 

medianas empresas constituidas a través de la Bolsa de Valores.   

Económicamente el país ha tenido muchos problemas y año tras año se agravan, 

pero el superarse depende de cada uno y lo que si me gustaría es que apoyemos 

a los que tienen una idea brillante, porque nosotros podemos tener ideas 

innovadoras, pero por falta de auspicio no podemos concretarlas y parte de esta 

tesis es concientizar a la gente para que se apoye una idea y por qué no, crear 

una Compañía mediante la oferta pública de acciones para captar capital y poder 

concretar una idea que puede cambiar el mercado o una idea de un producto 

innovador. 

 

Solo tenemos que imaginarnos que gracias a una idea innovadora, que se ha 

podido realizar gracias a esta propuesta, y que ha tenido gran impacto en el 

mercado. Podemos ir más allá si exportamos este producto al resto del país y 

porque no al resto del mundo, todo esto para que seamos tomados más en cuenta 

internacionalmente y que ingrese mas capital al país en vez de que salga. 

Lo que tenemos que perder es el miedo a crecer, si se establece un negocio es 

para ampliar los horizontes y ganar mercado, pero la mayoría piensa que una 

Compañía es para vivir tranquilo sin mucho ni poco, y para eso está el mercado de 

valores, para poder crecer y superar a otras Compañías que se dediquen a lo 

mismo, no es nada fácil y puede ser riesgoso, pero todo tiene su riesgo cuando 

uno quiere mejorar.   

En general todos los Ecuatorianos tenemos que cambiar nuestra forma de pensar 

con respecto a la Bolsa de Valores y al invertir ahí, debido a que como puede ser 

riesgoso, también puede ser muy rentable, todo depende de estudiar al mercado y 

tener buenos asesores para llegar a invertir en Compañías que estén creciendo. 

Por todo lo antes expuesto y amparándome en la Ley y normas vigentes puedo 

decir que si se puede constituir una Compañía mediante la oferta pública de 



 
 

 
 

acciones para lograr que personas creativas puedan llegar a plasmar una idea 

novedosa en una realidad rentable y apoyar directamente a la creación de 

pequeñas y medianas empresas nacionales debidamente financiadas. 

El fin de todo esto es ayudar a que una idea innovadora se convierta en realidad 

con ayuda tanto de inversionistas nacionales como también de inversionistas 

extranjeros, e incentivar a la investigación de todo tipo y en todo campo. 
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