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APLICACION DE LA TECNOLOGIA BLOCKCHAIN EN JUNTAS GENERALES O ASAMBLEAS

DE ACCIONISTAS!

APPLICATION OF THE BLOCKCHAIN TECHNOLOGY IN ANNUAL GENERAL MEETINGS OR

SHAREHOLDERS ASSEMBLIES

RESUMEN

El gobierno corporativo en Ecuador
enfrenta distintos problemas de agencia, asi
como desafios relacionados con la
transparencia, burocracia y falta de
sistematizacion en los procesos societarios,
que constituyen grandes obstaculos en la
actual realidad societaria ecuatoriana y en
la creacion como la legalizacion de nuevas
sociedades y su manejo interno. A nivel
mundial, durante los ultimos afios se ha
realizado una implementacion exitosa de la
tecnologia blockchain en Juntas Generales
de Accionistas desde su convocatoria hasta
la elaboraciéon de las actas, que ha
permitido resolver diversas dificultades en
las sociedades y en los procesos de toma de
decisiones dentro de las compafias. Este
articulo por medio de wun analisis
conceptual, normativo y doctrinario
expondra la funcionalidad de blockchain y
la necesidad imperante de implementar esta
tecnologia en Ecuador. Se destacard sus
caracteristicas innovadoras, que tienen el
potencial para abordar exitosamente
problemas de agencia, mejorar la
transparencia, seguridad, sistematizacion y
autoejecutabilidad.

Tania Micaela Pineda Gonzalez?

tpinedag@estud.usfg.edu.ec

ABSTRACT

Corporate governance in Ecuador faces
different agency problems, as well as
challenges related to transparency,
bureaucracy, and lack of systematization in
corporate processes, Wwhich constitute
major obstacles within the Ecuadorian
corporate reality and the creation as well
as the legalization of new companies and
their internal management. Worldwide, in
recent years there has been a successful
implementation of blockchain technology
in Annual General Meetings since the
announcement to the preparation of the
reports, which has made it possible to
resolve various difficulties in companies
and in their decision-making processes.
This article, through a conceptual,
regulatory, and doctrinal analysis, will
expose the functionality of blockchain and
the prevailing need to implement this
technology in Ecuador. Its innovative
features will be highlighted, since they have
the potential to successfully address agency
problems, improve transparency, security,
systematization and self-execution.
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1. Introduccion

La gobernanza corporativa es una parte fundamental del entramado legal y
economico que sustenta el funcionamiento de las sociedades. En el contexto ecuatoriano
y latinoamericano, los desafios relacionados con los problemas de agencia, la
transparencia y la eficiencia en los procesos societarios han sido una preocupacion

constante para los legisladores, inversionistas y diversos actores empresariales. En este
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contexto, la tecnologia blockchain surge como una solucion innovadora y prometedora
para abordar estos desafios en la gobernanza corporativa * . Esta tecnologia
especificamente ayuda a enfrentar un conjunto de problemas de agencia que impactan la
relacion entre socios y administradores, los conflictos generados entre grupos de
accionistas y las interrogantes sobre la posicion de los acreedores externos frente a la
sociedad®.

Estos problemas, hasta la actualidad, han requerido una atencidon constante en la
legislacion y regulacion societaria para proteger los derechos de los accionistas y asegurar
una gestion empresarial eficaz y transparente. En esta misma linea, la realidad de las
sociedades en Ecuador se ha visto influenciada por la implementacién de la Sociedad por
Acciones Simplificada (SAS), un marco legal que busca promover la creacion y
formalizacion de empresas®. Sin embargo, se expondra mas adelante como las estadisticas
revelan que existen desafios persistentes en cuanto a la transparencia y eficiencia de los
procesos societarios, asi como problemas relacionados con la burocracia y la falta de
sistematizacion que obstaculizan la creacion y gestion de empresas.

A nivel mundial, la implementacion de la tecnologia blockchain ha demostrado ser
una respuesta efectiva a varios de estos desafios. La aplicabilidad de esta tecnologia a los
procesos societarios se ha explorado en diversas jurisdicciones, lo que ha dado lugar a un
creciente cuerpo de conocimiento sobre su impacto en la gobernanza empresarial, con lo
cual ofrecen valiosas lecciones sobre como la tecnologia blockchain puede mejorar la
transparencia, la seguridad y la eficiencia en las juntas de accionistas y procesos
societarios. Este trabajo se propone analizar la funcionalidad y la necesidad de
implementar la tecnologia blockchain en Ecuador, destacando cémo esta tecnologia
puede abordar problemas especificos de agencia, como la falta de transparencia, la
seguridad en la gestion empresarial, la sistematizacion de procesos y la autoejecutabilidad
de acuerdos.

Ademas, se explorara como la implementacion de blockchain puede disminuir los
problemas de agencia en Ecuador, fortaleciendo la confianza y la gobernanza empresarial

en beneficio de todos los actores involucrados. A medida que avanzamos hacia un mundo

3 Wulf Kaal, "Decentralized corporate governance via blockchain technology." Annals of Corporate
Governance 5, (2020), 15.

4 German Castafio Duque, "Teoria de la agencia y sus aplicaciones", Departamento de Administracion
Universidad Nacional de Colombia, (1999), 15.

5> Martha Navarrete y Marco Silva, "Las sociedades por acciones simplificadas en el Ecuador, un analisis
comparado.", Revista Metropolitana de Ciencias Aplicadas 5, (2022), 169.



empresarial cada vez mas digital, la tecnologia blockchain emerge como un pilar
fundamental para transformar la manera de llevar a cabo la toma de decisiones dentro de
las sociedades en Ecuador. Este articulo pretende arrojar luz sobre esta innovadora
perspectiva y su potencial impacto en la realidad empresarial ecuatoriana y las juntas
generales o asambleas de accionistas.

2. Fundamentos conceptuales sobre la tecnologia blockchain

El comercio ha sido una de las actividades més antiguas que ha practicado el
hombre, con el tiempo y el avance hacia una forma mas estructurada de la sociedad en
conjunto con el desarrollo del capitalismo, es que se inventa la personalidad juridica y
con ello aparecen las primeras sociedades mercantiles con la finalidad de limitar la
responsabilidad de los comerciantes®. De esta manera, se comienza a definir a la sociedad
como:

[E]l acto juridico mediante el cual los socios se obligan a combinar sus recursos o sus
esfuerzos para la realizacion de un fin comun, que al mismo tiempo engendra derechos y

obligaciones de los que son titulares las partes que en dicha constitucidn, intervienen

derechos y obligaciones cuyo conjunto forma el estado o calidad de socio’.

Por ende, las sociedades se han constituido a lo largo del tiempo como una figura notable
a nivel mundial, dado que se exponen a inmensos riesgos en el diario ejercer del comercio
y en el mismo sentido las sociedades por acciones conforman una parte primordial como
entidades que receptan grandes sumas de dinero®.

Ahora bien, durante las ultimas décadas se ha producido una rapida evolucion del
internet y la transicion a la web con una diversa coleccion de infraestructura y sistemas
que se han desarrollado rapidamente’. Estos avances han generado cambios en la forma
que se manejaban las sociedades mercantiles. De esta manera, la tecnologia blockchain
surgié como una solucion adecuada a los problemas producidos por la concentracion
informacional derivada de la centralizacion de las bases de datos'®. Debido a la evolucion
de infraestructuras y sistemas mencionados anteriormente; en el Ecuador se implemento
la Ley de Modernizacion a la Ley de Compafiias, LMLC misma que en su Disposicion

General Cuarta indica la definicidon de blockchain de la siguiente manera:

¢ Jorge Garcia Hernandez, "Aspectos relevantes de las sociedades mercantiles.” Revista de la Facultad de
Derecho de México 55 (2005): 61-62.

7 Roberto Mantilla Molina, Derecho Mercantil (México D.F.: Editorial Porriia S. A, 1997), 188.

8 Jorge Garcia Hernandez, "Aspectos relevantes de las sociedades mercantiles", 65.

° International Monetary Fund, Virtual Currencies and Beyond Virtual Currencies and Beyond: Initial
Considerations (2016), 5.

10 Arvind Narayanan y Jeremy Clark, “Bitcoin’s Academic Pedigree”. Communications of the ACM 15
(2017), 36-45.



Se entenderd como cadena de bloques o blockchain a la tecnologia de registro y archivo
de informacion virtual que organiza los datos en bloques encadenados
cronologicamente por una funcién algoritmica encriptada y confirmada por un
mecanismo de consenso. Esta tecnologia sera distribuida, encriptada y verificable en
tiempo real. Una vez agregada la informacion, los registros de la cadena de bloques
seran inmutables!'!.

Esta definicion nos permite observar la relevancia que han tenido los avances
tecnoldgicos en el ambito societario al ser tomada en cuenta dentro de la normativa
ecuatoriana. Asi mismo, nos indica los elementos del blockchain entre los cuales se
remarca su caracter inmutable debido al sash, una huella digital, que al cambiar produce
una desalineacion en la cadena si existe alguna modificacion de los datos almacenados en
un bloque'2.

En este contexto es necesario comprender que el blockchain, dentro del Ecuador,
puede ser implementado en los &mbitos societarios y especificamente en la gobernanza
corporativa. El gobierno corporativo es la forma de administraciéon y control de las
sociedades anonimas y las companias de complejidad similar, es decir, el estudio del
poder dentro de las organizaciones comerciales'. Debido a la gran importancia que tienen
las sociedades en el sistema econdomico se debe comprender que es necesario tener un
buen gobierno corporativo, el cual no serd un fin en si mismo, sino el medio utilizado
para crear confianza en el mercado y en la integridad de las empresas'*.

Teniendo en cuenta que la acepcion comun del gobierno corporativo se refiere a
la funcion de la junta directiva, el poder de voto de los accionistas, las luchas por los
poderes de asamblea y otras acciones de accionistas o grupos de ellos para influir en las
decisiones de las sociedades, es importante que se mantenga un buen manejo de las juntas
directivas'®. La junta directiva, ademas, desempefia un papel especial, ya que es al mismo
tiempo principal y agente. Es agente debido a la representacion de los intereses de la
asamblea de socios y es principal ante la gerencia porque representa colectivamente a los
propietarios de la empresa'®. Es asi como la tecnologia blockchain que es cominmente

conocida por estar basada en un sistema que no requiere la participacion de terceros y por

' Disposiciéon General Cuarta, Ley de Modernizacion a la Ley de Compaiiias, R.O. Suplemento 347 de 10
de diciembre de 2020.

12 Paul Noboa Velasco, “La implementacion del blockchain en procesos societarios en Ecuador”, USFQ
Law Review 9 (2022), 42.

13 Francisco Azuero Zufiiga, Juntas directivas, eje del gobierno corporativo (Bogota: Ediciones Uniandes,
2020), 32.

4 Organizacion para la Cooperaciéon y el Desarrollo Econémico, OCDE, Principios de Gobierno
Corporativo de la OCDE y del G20 (Paris: Editions OCDE, 2016), 7.

15 Francisco Azuero Zufiiga, Juntas directivas, eje del gobierno corporativo, 33.

1614, 57.



lo tanto genera una mayor confianza, puede ayudar a resolver problemas de agencia
dentro de las sociedades, dado que reemplaza el confiar en terceras personas por la
seguridad que producen las matematicas y algoritmos'’.

3. Marco Normativo

Entonces, resulta imprescindible abordar la regulacion ecuatoriana respecto a la
aplicacion de la tecnologia blockchain en juntas generales o asambleas de accionistas.
Para ello es necesario analizar la Ley de Compainias, LC, la Ley de Modernizacion a la
Ley de Compaiiias, LMLC, el Reglamento de Juntas Generales de Socios y Accionistas
de Compaiiias, asi como la Politica para la Transformacién Digital en Ecuador. Primero,
nos encontramos con una ley de compafiias implementada en el Ecuador desde 1999, que
debido a la época en la que fue legislada no contenia regulaciones respecto a nuevas
tecnologias que emergen con mayor recurrencia en el mundo. Asi, por ejemplo, la ley atin
no preveia la posibilidad que las compaiiias puedan llevar su contabilidad por ordenadores,
medios mecanicos, magnéticos, archivos electronicos o similares'®.

Conforme se consideraba la importancia de la irrupcion tecnoldgica se vio la
necesidad de adoptar nuevas regulaciones, con lo cual se implementa la LMLC, que
dentro de sus disposiciones contiene figuras innovadoras en el contexto societario'®. En
tal sentido, se incluye una nueva concepcion de las sociedades mercantiles, la cual permite
que las sociedades por acciones simplificadas sean constituidas mediante actos
unilaterales, desafiando la idea de que las compafias solo pueden ser constituidas
mediante contrato?’. En ese marco, se adoptan regulaciones que permiten la realizacion
de juntas por vias telematicas y se especifica la manera en que se debe desarrollar todo el
proceso de la junta?!.

Mas adelante, se reforma el articulo 231 de la Ley de Compaiiias, el cual indica
que “la junta general tiene poderes para resolver todos los asuntos relativos a los negocios
sociales y para tomar las decisiones que juzgue convenientes en defensa de la
compaiiia”??. Esto implica que ser4 la junta general la que defina el futuro de la compaiiia

y cdmo se manejard en las diferentes situaciones que afronte. Por esa misma razén es

17 Primavera De Filippi, “Blockchain as a confidence machine: The problem of trust & challenges

of governance”, Technology in Society 62 (2020), 6.

'8 Disposicion General Tercera, Ley de Compafiias [LC], R.O. 312, 5 de noviembre de 1999.

19 Paul Noboa Velasco, “La implementacion del blockchain en procesos societarios en Ecuador”, 41.

20 Disposiciones Generales Articulo Primero, Ley de Modernizacién a la Ley de Compaiiias [LMLC], R.O.
347, 10 de diciembre de 2020.

2! Disposicion Reformatoria Tercera de la Ley, LMLC.

22 Articulo 231, LC.



importante que todos los socios participen de las juntas generales que se realicen, es asi
como en el articulo 238.1 de la LC se expone la opcion de convocar Juntas No
Presenciales, de manera que quien representa legalmente a la compaiia podra exponer en
la convocatoria que “los accionistas adopten acuerdos directamente, con vocacion de no
instalacion de sesion formal, instando a los accionistas a que emitan su voto sobre los
puntos o asuntos contenidos en el orden del dia de la convocatoria™?.

Consecuentemente, la posibilidad de realizar juntas no presenciales se extiende
aun a aquellas con el caracter de universal, siendo asi que el articulo 46 del Reglamento
de Juntas Generales de Socios y Accionistas de Compafiias prescribe que las juntas
generales no presenciales también podran tener el caracter de universal, con la condicion
de que exista el acuerdo de todos los puntos del orden del dia a tratar por parte de los
socios o accionistas y demads requisitos contenidos en el articulo 238 de la Ley de
Compafiias®*. Por ende, las juntas no presenciales previo a la Ley de Modernizacién de
la Ley de Compaiiias no eran posibles en juntas universales y gracias a la reforma
realizada en 2020 es que se crea un gran avance en la realidad societaria ecuatoriana.

De igual modo, a pesar de que la junta sea o no presencial es necesario cumplir
con las formalidades legales, entre las cuales se encuentra el acta de las asambleas de
accionistas. En ese sentido, es menester mencionar el articulo 41 del Reglamento de
Juntas Generales de Socios y Accionistas de Compaiiias, en el cual se menciona:

Las actas de las juntas generales o asamblea de accionistas se llevaran en un libro
especial destinado para el efecto, de forma fisica o digital. [...]. Cuando se trate de un
libro digital, se implementaran herramientas tecnologicas como el blockchain, siempre
y cuando la informacidon se encuentre organizada en una cadena de bloques o en
cualquier otra red de distribucion de datos o tecnologia de registro y archivo de
informacion virtual, segura y verificable?>.
La implementacion de este articulo dentro de la normativa ecuatoriana permite la
aplicacion de la tecnologia blockchain en varias etapas de la junta general o asamblea de
accionistas, como se constatara mas adelante.
4. Estado doctrinario de la implementacion de tecnologia blockchain
Eluso de la tecnologia blockchain en el ambito de las juntas generales o asambleas

de accionistas representa una propuesta innovadora que permite resolver la problematica

presente en el campo de la gobernanza corporativa. En esta seccion, se presentard una

23 Articulo 238.1, LC.

24 Articulo 46, Reglamento de Juntas Generales de Socios y Accionistas de Compafiias, R.O. 10, 6 de julio
de 2022.

25 Articulo 41, Reglamento de Juntas Generales de Socios y Accionistas de Compadias.



revision de la literatura existente que aborda la manera en que la tecnologia blockchain
puede resolver los problemas de agencia en las sociedades.

La tecnologia blockchain se define como:

[Uln libro mayor que se caracteriza por ser compartido e inmutable con el fin de hacer

mas facil el proceso de registrar transacciones y el seguimiento de activos en una red

comercial. Estos activos pueden ser de naturaleza tangible, tal como un automovil, una
casa, dinero en efectivo o un terreno, o intangible que incluye derechos de autor, marcas,
patentes o propiedades intelectuales.?®

Debido a los varios beneficios que presenta esta tecnologia, ha sido aplicada en
distintos ambitos. Las sociedades lo han implementado en diversas areas, especialmente
en el gobierno corporativo, reduciendo problemas de agencia. Cuando se utiliza la
tecnologia blockchain para la votacion en juntas generales o asambleas de accionistas va
aresolver efectivamente ambigiiedades en los resultados de elecciones, permite que exista
menor cantidad de manipulaciones en el proceso y por lo tanto se fomenta como una
herramienta de gobierno corporativo recomendada.?’

En este sentido, entre los beneficios de la tecnologia blockchain en el dmbito
corporativo se encuentra que al disminuir costes y posibilitar la deliberacién y adopcion
de acuerdos con mayor agilidad, se evita dilaciones innecesarias en el proceso de la junta,
especialmente en su instalacion y deliberacién®®. De la misma manera, con la ayuda de
un contrato inteligente, podria realizarse “automaticamente la distribucion de dividendos
programando para que se efectie solo si se cumplen determinados parametros, siendo un
ejemplo claro la votacion mediante blockchain para la distribucion de utilidades™?’.

Ahora bien, se encuentra que el blockchain generalmente provee dos elementos
importantes para las partes que van a involucrarse en cualquier transaccion o acuerdo: En
primer lugar, la transparencia, por medio de la via de verificacion de la grabacion de
transacciones y en segundo lugar la confianza, por medio de la inmutabilidad de esas
transacciones>’. Debido a estos beneficios se abordan soluciones para los principales

problemas de agencia presentes en las sociedades, especialmente el que los accionistas

minoritarios dependan de sus miembros delegados en la junta, quienes en muchas

26 Michael Crosby, “Blockchain Technology: Beyond Bitcoin”, Applied Innovation Review 2, (2016), 4.

7 Fiammetta S. Piazza, “Bitcoin and the Blockchain as Possible Corporate Governance Tools: Strengths
and Weaknesses”, PENN 5. (2017), 294.

28 Paul Noboa Velasco, “La implementacién del blockchain en procesos societarios en Ecuador”, USFQ
Law Review 9, (2022), 39-58

29 Ibid, 49.

30 Anne Lafarre & Christoph Elst Van Der, “Blockchain Technology for Corporate Governance and
Shareholder Activism”, Tilburg Law School Research Paper 7 (2018), 7.



ocasiones pueden actuar en sus propios intereses y en contra de los del accionista,
produciendo costos de agencia.’!

De la misma manera, el segundo problema de agencia que aborda la tecnologia de
cadena de bloques es al momento de disminuir la cantidad de intermediarios presentes en
los procesos de votacion societaria, dado que evita que el secretario a cargo de la junta
altere el contenido de las actas en perjuicio de los accionistas y favoreciendo al
administrador’>.

5. La Revolucion blockchain y su dinamica dentro de las juntas generales o
asambleas de accionistas

Para comprender el gran avance que representa la aplicacion de la tecnologia
blockchain en juntas generales o asambleas de accionistas en el campo de la gobernanza
corporativa, revisaremos diversos &mbitos. En primer lugar, es importante conocer en qué
consiste cada problema de agencia presente dentro de las sociedades ecuatorianas. En
segundo lugar, se revisard la realidad de las sociedades ecuatorianas en el presente y su
avance con la LMLC. A continuacion, se verificarda coOmo se ha realizado la
implementacion de blockchain en los procesos societarios de gobernanza corporativa y
mas especificamente en los procesos de votacion de juntas de accionistas a nivel mundial.
Finalmente, es imprescindible recalcar la funcionalidad y necesidad de implementar la
tecnologia blockchain en Ecuador.

Es asi que, dado que nos encontramos en un mundo cada vez mas digital y
globalizado, las empresas se enfrentan al desafio constante de mejorar la transparencia,
la seguridad y la eficiencia de sus procesos de toma de decisiones. En ese sentido, las
juntas generales de accionistas, como foros clave para la deliberacion y la votacion,
desempefian un papel central en esta dinamica. La tecnologia blockchain, con su
capacidad para crear registros inmutables y descentralizados, ofrece un enfoque
innovador para abordar estas cuestiones, lo cual serd comprobado mas adelante.

5.1. Problemas de Agencia en las sociedades mercantiles ecuatorianas

Dentro de las sociedades mercantiles se puede realizar una analogia para comparar
como se administran las companias con la forma de administrar el poder por parte del

Estado, siendo asi que, al igual que cuando se organiza el poder del Estado por medio de

3! Anne Lafarre & Christoph Elst Van Der, “Blockchain Technology for Corporate Governance and
Shareholder Activism”, 10.

32 Primavera De Filippi, “Blockchain as a Confidence Machine: The Problem of Trusts & Challenges of
Governance”, 2.



sus instituciones politicas, el gobierno corporativo tiene por objeto organizar y controlar
el poder de decisién administrativa en una sociedad mercantil**. Siendo que las
sociedades mercantiles actuan con un centro de imputacion diferenciado y en general
aglutinan a varias personas dentro de la distribucion de la compaiia, puede haber diversos
intereses, los cuales pueden recurrentemente generar desacuerdos®®. Desde una optica
economica del Derecho, estos conflictos de intereses son conocidos como los problemas
de agencia®>.

5.1.1. Primer problema de agencia: Relacion entre socios y accionistas con

los administradores

El primer problema de agencia también es conocido como managerial agency
problem, se asocia principalmente con la separacion de activos y de control de la
compaiia. Es asi que, lo que caracteriza a este conflicto de agencia es que se deriva de la
tendencia del administrador a obtener beneficios de la sociedad para su propio consumo?.
Esto se da debido a que existe una ausencia de vigilancia e intervencion accionarial, lo
que implica una ventaja por parte de los administradores, quienes como agentes cuentan
con mejor informacidn que sus principales, respecto de los hechos relevantes del giro
operacional de las compaiiias®’. Asi mismo en este conflicto se denota una prevalencia de
las decisiones por parte de los directores o administradores cuando la sociedad no cuenta
con un socio, accionista o grupo de accionistas, que conformen una porcion significativa
del capital social permitiéndoles asi controlar a la administraciéon’®.

Entonces, la consecuencia de la asimetria informacional y decisional para los
accionistas serd la incertidumbre respecto a si los administradores han actuado en procura
de los intereses accionariales o de intereses propios de los agentes. Es por ello por lo que,
para resolver este problema de agencia serd necesario que haya transparencia en la
informacion proporcionada por los administradores a los socios. La importancia de la

transparencia en la informacion obliga a proporcionar cuanta informacion sea necesaria

33 Paul Noboa Velasco, “Problemas de Agencia y su Mitigacion en el Contexto Societario Ecuatoriano”,
Working Paper Series Instituto Iberamericano de Derecho y Finanzas 5, (2020), 5.

34 John Armour, Henry Hansmann and Reinier Kraakman, “Agency Problems and Legal Strategies”, en The
Anatomy of Corporate Law, A Comparative and Functional Approach, 3™ edicion (New York: Oxford
Academic, 2017), 57.

35 Paul Noboa Velasco, “Problemas de Agencia y su Mitigacion en el Contexto Societario Ecuatoriano”, 6.
36 Michael Jensen y William Meckling, “Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and
Ownership Structure”, Journal of Financial Economics 3, (1976), 305-360.

37 Francisco Reyes Villamizar, “Anélisis Econémico del Derecho Societario”, (Bogota: Grupo Editorial
Ibafiez, 2012), 37

38 Paul Noboa Velasco, Primacy in Matters of Anglo-American Corporate Policy Formation: Institutional
Shareholders v. Boards of Directors, ZBW Leibniz Information Centre for Economics, (2019), 8.
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para el desarrollo de su tarea y aquella otra que ellos mismos juzguen oportuna*’. Del
mismo modo, sera determinante la calidad y honestidad de dicha informacidn, en especial
para el desempefio de un buen gobierno corporativo y para que se realice una efectiva
deliberacion de las decisiones. Por consiguiente, la fortaleza y la calidad del gobierno
corporativo proviene de la calidad y honestidad del primer ejecutivo de la empresa, de los
debates dentro del consejo de administracion y de sus comisiones mucho mas que del
cumplimiento de una normativa en cuanto a la composicion del propio consejo y de las
funciones que le estan encomendadas*.,

5.1.2. Segundo problema de agencia: Enfrentamientos entre grupos de

accionistas

Este problema de agencia también se lo denomina como shareholding agency
problem, se presenta entre los accionistas o socios mayoritarios y los socios o accionistas
minoritarios. Es relevante comprender que se pueden encontrar dos tipos de sociedades,
dependiendo de su estructura accionaria, por un lado, aquellas con una estructura
accionaria dispersa o difusa y, por otro lado, aquellas con una composicion accionaria
concentrada*'. Ahora bien, las sociedades con patron de capital disperso generalmente
son las que cotizan en bolsa, dado que se caracterizan por contar con un nimero elevado
de socios. En cambio, las sociedades con un patron de concentracion de capital son
empresas mas pequefias en niimero de socios y en mayor parte controladas por grupos
familiares*.

En ese sentido, la presencia del conflicto de agencia entre socios controladores
(mayoritarios) y no controladores (minoritarios) se puede observar cominmente en
sociedades con una estructura de capital concentrada, las cuales constituyen el mayor
porcentaje de compafiias en Latinoamérica y Ecuador®’. Entonces, el resultado de la
concentracion de capital es que los asociados, se encuentran en una adecuada posicion
para ejercer un control directo sobre la administracién de la compaiiia*. De esta forma,
el shareholding agency problem involucra a los socios o accionistas que tienen un interés

controlante en la compatfiia (controlling owners), los cuales seran agentes en este conflicto

39 Margarita Prat Rodrigo, "El gobierno corporativo como una posibilidad para superar los problemas de
agencia", Revista de la Facultad de Derecho 83-84, (2011), 287.

40 Ibid, 288.

4! Francisco Reyes, “Corporate governance in Latin America: A functional analysis”, University of Miami
Interamerican Law Review 39, (2008), 223.

42 Ibid.

43 OCDE, “White Paper on Corporate Governance in Latin America”, (2003), 9.

4 John Lowry and Arad Reisberg, Pettet's Company Law: Company Law & Corporate Finance

(4th ed, Pearson Education 2012), 65.
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y los socios o accionistas que no lo tienen (non-controlling owners), quienes serian los
principales®. Por ello, el agente, por diversos factores, entre los que se encuentran “la
mayor informacion que poseen acerca de la compaifiia y sobre todo la capacidad de tomar
ciertas decisiones, pueden llegar a poner en peligro los derechos de propiedad de los
principales™®.

Por su parte, es interesante notar que este conflicto surge reiteradamente entre los
asociados mayoritarios como agentes y los inversionistas minoritarios como principales,
sin embargo, también puede presentarse cuando un grupo de asociados,
independientemente del porcentaje de participacion que detentare, pueda tomar
decisiones que afecten a los intereses del otro grupo*’. Asi pues, se observa como en
ocasiones los accionistas o socios minoritarios, con su poder de veto, realizan actuaciones
chantajistas u oportunistas que paralizan a la compafia*®. En ambos casos, sea que los
mayoritarios o minoritarios actien como agentes, este conflicto se caracteriza porque el
controlador, actuando desde su posicion de poder, tiene la oportunidad de adoptar o
bloquear decisiones en perjuicio de los asociados no controladores.

5.1.3. Tercer problema de agencia: Posicion de los acreedores externos

frente a la sociedad

El stakeholding agency problem involucra entender que las compaiias pueden ser
operadas en torno a diversos intereses. Por un lado, pueden ser manejadas para beneficio
de los socios o; por otro lado, en beneficio de los terceros interesados, también llamados
stakeholders*’. Entonces, se presentan dos posturas, siendo la primera el sociocentrismo
o shareholderism, que existe cuando dentro de las sociedades se busca el bienestar de
quienes cuentan con propiedad accionarial, aunque se ha debatido que al buscar ese
interés también se toma en cuenta lo mejor para los terceros interesados ya que eso
beneficia a la compafiia y por lo tanto a los socios o accionistas®’. En tal sentido, la
segunda es la teoria del pluralismo, también conocida como stakeholderism, dado que

hay una primacia de los grupos de interés!. En esta postura, se propone implementar un

45 Paul Noboa Velasco, “Problemas de Agencia y su Mitigacion en el Contexto Societario Ecuatoriano”, 10.
46 John Armour, Henry Hansmann and Reinier Kraakman, “Agency Problems and Legal Strategies”, 58.
47 Ibid.

8 Paul Noboa Velasco, “Problemas de Agencia y su Mitigacion en el Contexto Societario Ecuatoriano™, 10.
4 Edward Freeman and David Reed, “Stockholders and Stakeholders: A New Perspective on Corporate
Governance”, California Management Review 3, (1983), 89.

30 Company Law Review, Modern Company Law for a Competitive Economy: Developing the Framework
(Gran Bretafia: Steering Group, 2000), 14.

51 Barnali Choudhury, Aligning Corporate and Community Interests: From Abominable to Symbiotic,
Brighman Young University Law Review 257, (2014), 308.
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modelo de gobernanza corporativa que incentive a servir los intereses de los terceros
interesados y no solo los de los socios™.

Considerando las mencionadas posturas, el tercer problema de agencia cobra
relevancia dentro del stakeholderism, dado que la compafiia, como un centro de
imputacion diferenciado dotado de personalidad juridica independiente de sus miembros,
y terceros, podrian verse afectados o beneficiados por la marcha operacional de la
sociedad™. Asi ocurre que la sociedad puede realizar actuaciones oportunistas, tomando
ventaja de terceros como los trabajadores y convertirse en agente, generando un perjuicio
injustificado a los principales>*. Si bien el stakeholding agency problem se considera un
problema de gran relevancia, el Derecho de Sociedades no deberia buscar, como eje
central, la proteccion de stakeholders externos a la estructura societaria, debido a la
existencia de mecanismos y ramas del derecho mas adecuadas que otorgarian a estos
grupos de interés una mejor proteccion frente al riesgo de oportunismo de las compaifiias,
especialmente en Ecuador™. En este sentido, este problema no serd abordado en este
trabajo ni se presentara su solucion por medio de blockchain.

5.2. Realidad de las sociedades en Ecuador.

El Ecuador es un pais caracterizado por su diversidad, que alberga una rica
amalgama de comunidades y grupos sociales, lo cual se refleja en la realidad de las
sociedades ecuatorianas. Al entender esta realidad se podra conocer por qué en el Ecuador
es de mayor relevancia el shareholding agency problem, en comparacion con el primer y
tercer problema de agencia®. Asi mismo, afectara en ello el tipo de compafiias y empresas
predominantes en el Ecuador, lo que también determinara las ventajas con las que aportara
la tecnologia blockchain para la realidad societaria ecuatoriana que se presentard a
continuacion.

5.2.1. Estadisticas de sociedades creadas en Ecuador y el tipo de compaiiias

con mayor presencia en el pais.

En Ecuador, de acuerdo con la normativa vigente existen seis especies de

sociedades mercantiles, entre las que figuran: “La compafiia en nombre colectivo; La

52 Lucian Bebchuk y Roberto Tallarita, “The Illusory Promise of Stakeholder Governance”, Cornell Law
Review 106, (2020), 5.

33 Paul Noboa Velasco, “Problemas de Agencia y su Mitigacién en el Contexto Societario Ecuatoriano”, 13.
>4 John Armour, Henry Hansmann and Reinier Kraakman, “Agency Problems and Legal Strategies”, 58.

35 Aurelio Gurrea Martinez, “Propuesta para la mejora y modernizacion de la legislacion societaria en
Ecuador”, Working Paper Series Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas 2, (2019), 10.

56 Aurelio Gurrea-Martinez, “New Agency Problems, New Legal Rules: Rethinking Takeover Regulation
in the US and Europe”, Ibero-American Institute for Law and Finance Working Paper Series 3, (2020), 24.
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compaiia en comandita simple y dividida por acciones; La compafiia de responsabilidad
limitada; La compafia an6nima; La compania de economia mixta; y, La sociedad por
acciones simplificada’. A lo largo de los afios, se ha observado una tendencia constante
en la creacion de empresas y sociedades en el pais, con un enfoque en la promocion de la
inversion y el emprendimiento®®. Es por ello por lo que las estadisticas sobre la creacion
de empresas en Ecuador reflejan una preponderancia de pequefias y medianas empresas,
PYMES.

En tal sentido, el Ministerio de Produccion, Comercio Exterior, Inversiones y

Pesca indica las siguientes estadisticas respecto al afio 2021:

Grafico No. 1 Empresas 2021

Medianas Grandes

E ° 0
mi)or/c:sas _%_\ / 0%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de fuente bibliografica®”.
Estas estadisticas indican que la mayor cantidad de empresas en Ecuador son
microempresas y empresas familiares, que suelen operar en sectores como el comercio
minorista, la agricultura y los servicios locales ® . Por ese motivo es necesario
implementar reformas legales y econdmicas para fomentar la creacion de empresas y
facilitar la inversion, asi como simplificar el manejo de las empresas ya existentes y en

las sociedades promover un mejor gobierno corporativo.

STArt. 2, LC.

38 Rafael Ron y Viviana Sacoto, “Las PYMES ecuatorianas: su impacto en el empleo como contribucién
del PIB PYMES al PIB total”, Revista Espacios 38, (2017), 17.

% Boletin de cifras del sector productivo Enero 2023, Informe Mensual, Ministerio de Produccién,
Comercio Exterior, Inversiones y Pesca, 26 de enero de 2023, 1.

%0 Ibid, 13.

14



Dentro del mismo ambito, se encuentra que la Superintendencia de Compaiias,
Valores y Seguros, ha indicado la cantidad de tipos de sociedades constituidas durante lo

que ha transcurrido del afio 2023, siendo asi los siguientes porcentajes:

Grifico No. 2 Estadisticas de Constitucion de Compaiiias 2023

1%

Fuente: Elaboracion propia, a partir de fuente bibliografica®!.

A partir de la Ley Orgénica de Emprendimiento e Innovacion, se crean las Sociedades
por Acciones Simplificadas, SAS®?, con la intencion de “incentivar y fomentar el
emprendimiento, la innovacion y el desarrollo tecnolégico, para con ello promover la
cultura emprendedora e implementar nuevas modalidades societarias y de financiamiento
que fortalezcan el ecosistema emprendedor”®. Es asi como, desde su creacion hasta la
actualidad en el afio 2023, la acogida de este nuevo tipo societario ha sido inmenso, lo
cual se refleja en las estadisticas presentadas por la Superintendencia de Compaiias. En
si, las estadisticas de creacion de empresas y de sociedades en Ecuador reflejan un
enfoque en las PYMES, y por lo tanto en sociedades con un modelo de concentracion
accionarial, primando dentro de los tipos de sociedades las Sociedades por Acciones
Simplificadas.

5.2.2. Importancia de la transparencia dentro de los procesos societarios en

Ecuador.

61 Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, Estadisticas de Constitucion de Compaiiias, 20 de
octubre de 2023.

62 Ley Organica de Emprendimiento e Innovacién, [LOEI], R.O. No. 151, 28 de febrero 2020.

0 Art. 1, LOEL
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Una de las preocupaciones clave en estas sociedades predominantes en Ecuador
son los problemas de transparencia en los procesos societarios, en especial en la esfera de

la gobernanza corporativa y el entorno empresarial®*

. Las empresas y sociedades para
obtener un crecimiento deben cumplir con ciertos aspectos en su gobierno corporativo,
siendo uno de ellos la remision y revelacion responsable de la informacion, asi como la
transparencia en la administracion®. No en vano Cordero menciona:

La transparencia esta considerada en el gobierno corporativo como la pieza angular de la
relacion con los accionistas, ya que es la base fundamental para generar el criterio o
conocimiento acerca de la adecuada gestion de la organizacion por parte de los 6rganos
de direccion ejecutiva. Si los accionistas no consideran que reciban la informacion
adecuada, en tiempo, correcta y completa para su toma de decisiones, su confianza en la
existencia de una relacion transparente tambaleara, y por tanto es muy probable que
tampoco se genere confianza ni en las personas, ni en las decisiones tomadas por la
estructura ejecutiva de la organizacién®.

En definitiva, dentro la relacion con los accionistas y alrededor del ambito del segundo
problema de agencia, es importante que la sociedad o compaiiia aplique un sistema que
promueva el buen gobierno corporativo para que la relacion entre accionistas o socios sea
lo mas justa y equitativa posible, siempre basandose en la transparencia y en el ejercicio
eficaz del derecho de informacién, considerando la comunicacion fluida y moderna®’.

Igualmente es importante conocer que uno de los mayores retos dentro de la
gobernanza corporativa es reducir estos obstdculos de transparencia, que se pueden
producir en una informacion limitada en registros publicos, regulacién deficiente,
corrupcion, insuficiente divulgacion de informacion financiera y especialmente en el
ambito de votacidn en juntas generales o asambleas de accionistas. Asi, implementar una
mejor gobernanza con transparencia trae varios beneficios pues los socios y acreedores
siempre preferirdn invertir su capital en aquellas compainias que cumplen con la
normativa societaria actual y ademas confiaran en las compafiias que actian con
responsabilidad y cuentan con transparencia de su informacion, ejerciendo los derechos,
obligaciones y prerrogativas de acuerdo con sus funciones®®.

5.2.3. Falta de sistematizacion y agilidad de los procesos societarios

% Vladimir Villalba, “Foro Empresarial - El enforcement del derecho societario en Ecuador”, (Seminario
web de USFQ Colegio de Jurisprudencia, 15 de abril de 2021), 2515”, Recuperado de:
https://www.facebook.com/USFQJurisprudencia/videos/495322855234728.

% Joaquin Gandara, “Gobierno Corporativo”, Revista finanzas 1, (2010), 9-10.

% Carlos Cordero, “Transparencia y derechos: la Rendicién de Cuentas, un requisito en Responsabilidad
Social”, Memorias Anuales de las Empresas del IBEX 35, (2012), 11.

67 Gladis Alarcon, “La necesidad de implementar el buen gobierno corporativo en el derecho societario
ecuatoriano”, Universitat Rovira I Virgili, (2019), 297.

%8 Ibid, 302.
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Dentro del Ecuador, la falta de sistematizacion y la lentitud en los procesos
societarios pueden ser un desafio significativo para las empresas y los emprendedores.
Algunos eventos han surgido dentro de los tiltimos afios para indicar que una de las causas
de este problema es la corrupcion presente en el pais, asi, por ejemplo, la corrupcion y la
falta de transparencia en los sistemas ecuatorianos han llevado a practicas de contratacion
inadecuadas®. Por ello, se han implementado iniciativas como The Open Contracting
Data Standard and the Lift program para que la tecnologia y sistematizacioén de procesos
pueda evitar este tipo de problemas; con la creacién y mejora de la plataforma SERCOP
para procesos publicos’’. En el dambito societario se ha mencionado que la corrupcion
puede llegar incluso a retrasar los procesos corporativos, generando ineficiencia en el
sector’!.

Paralelamente, otra de las causas para la ausencia de sistematizacion y agilidad en
los procesos societarios en el Ecuador es la falta de fortaleza institucional e innovacion
tecnologica’®. La presencia de tramites complejos que involucran una gran cantidad de
documentos y aprobaciones de diferentes entidades gubernamentales y la falta de un
sistema integrado y la complejidad de estos procesos pueden generar retrasos. Asi mismo,
a pesar de los avances en la digitalizacion de algunos procedimientos, la mayoria de los
tramites empresariales en Ecuador ain se realizan de manera presencial o en papel, lo
cual ralentiza los procesos y aumenta la carga administrativa’>.

De forma semejante, es importante en este punto notar que la ausencia de
sistematizacion en el Ecuador se hizo mas presente a partir de la pandemia de Covid-19,
con lo cual los emprendimientos ecuatorianos se vieron afectados, generando debilidades
tales como bajos ingresos, poco acceso al financiamiento publico, falta de la capacidad
de inversion’*. Asi se acentu6 la necesidad de digitalizacion de los procesos en el sistema
ecuatoriano, de la misma manera que se presencid la ausencia de experiencias remotas,
generando en los emprendedores ecuatorianos una necesidad de tener una vista

sistematica de su area de trabajo y especializacion para que puedan enfrentar los desafios

% Romina Colman, “How COVID-19 and collective intelligence transformed procurement risks into
opportunities for transparency in Ecuador”, Open Contracting Partnership, (2020).

70 Ibid.

712023 Investment Climate Statements: Ecuador, Report, Bureau of Economics and Business Affairs, 2023.
72 Mark Schneider, “A Diagnostic on Corruption in Ecuador: The Way Forward”, Center for Strategic and
International Studies, (2020).

3 Ibid.

74 Maria Useche-Aguirre, Morela Pereira-Burgos, and Christian Barragan-Ramirez, “Challenges of
Ecuadorian entrepreneurship, transcending to post-pandemic times”, Refos Revista de Ciencias de la
Administracion y Economia 11, (2021), 268.
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que surgieron debido a la pandemia’®. De modo que, la falta de sistematizacion y agilidad
en los procesos societarios en Ecuador y en el mundo se vieron potencializados por la
falta de digitalizacion de procesos y trabajo lo cual requirid y requiere cambios en las
practicas empresariales. Igualmente, la falta de conocimiento sobre el manejo de nuevas
tecnologias afect6 a las companias dado que no sabian como acoplarse o implementarla
dentro de sus compafiias y finalmente afectdé la falta de estdndares o procesos
sistematizados que puedan llevarse a cabo en el gobierno corporativo.

5.3. Implementacion del blockchain en los procesos societarios a nivel

mundial

Se han presentado avances significativos en la gestion empresarial y la gobernanza
corporativa debido a la implementacion de la tecnologia blockchain en los procesos
societarios a nivel mundial. Ciertamente, esta innovadora tecnologia, ha demostrado su
valia mas alla de las transacciones financieras, extendiéndose a la esencia misma de la
toma de decisiones y la estructura empresarial. En un mundo caracterizado por la
globalizacion, la transformacion digital y la busqueda constante de la eficiencia’, la
gestion de sociedades y empresas se ha vuelto cada vez mas compleja. Esto ha generado
la necesidad de un cambio completo en la manera de desarrollar los procesos societarios,
en consecuencia, la tecnologia blockchain se presenta como una herramienta
transformadora que tiene el potencial de mejorar la eficiencia, la seguridad y la confianza
en la toma de decisiones empresariales.

5.3.1. Derecho comparado sobre la implementacion de la tecnologia

blockchain para gobernanza corporativa

Dentro del amplio ambito de aplicacion de la tecnologia blockchain, hay algunas
que pueden mejorar la gobernanza corporativa. En concreto, puede ser utilizado dentro
del registro de acciones y propiedad, los contratos inteligentes de las companias, la
transparencia y divulgacion de informacion y el principal andlisis de este trabajo, la
votacion en juntas generales o asambleas de accionistas’’. En tal sentido, diversos paises
han comenzado a explorar la implementacion de blockchain en la gobernanza corporativa.

Asi, en cuanto al uso de la tecnologia blockchain en gobierno corporativo, cabe

mencionar a Delaware, como el principal Estado de formaciéon de sociedades, debido a

75 Medin Merizal & Elizabeth Ballagan, “Aplicacion del Big Data como estrategia de negocio en proyectos
de emprendimiento en Ecuador”, Revista Ciencia & Tecnologia 18, (2018), 114-123.

76 Globalizacién y Desarrollo, documento periodo de sesiones, CEPAL Naciones Unidas, 2002.

77 Don Tapscott y Alex Tapscott, Blockchain Revolution: How the Technology Behind Bitcoin Is Changing
Money, Business, and the World (Nueva York: Penguin, 2016), 63.
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su creacion de leyes Optimas y efectivas para el desarrollo de negocios prosperos y éticos,
lo cual ha logrado mediante el balance entre la flexibilidad necesaria en la administracion,
y la existencia de medidas fuertes para impulsar a que la administracion sea responsable
de utilizar esta flexibilidad para impulsar los mejores intereses de los inversionistas’®. De
ahi que sea el primer Estado de los Estados Unidos en aprobar el uso de blockchain a
nivel corporativo”’, por medio de la Ley SB 69, aprobada el 21 de julio de 2017%. De
manera que, mediante esta Ley, Delaware aprobd la utilizacion de tecnologias como
blockchain para la contabilidad, en especial dentro de los registros corporativos,
permitiendo por medio de ello la autorizacién del seguimiento y transferencias en una
base de datos distribuida, y que asi haya un aumento de la inversion de nuevos capitales
ya que se provee de mayor transparencia, integridad y seguridad al mercado de capitales®!.

También, Brasil se constituye como un ejemplo del avance de la tecnologia
blockchain en América Latina, tanto asi que compite constantemente con México por el
primer lugar en el desarrollo del blockchain®’. Adicionalmente, se ha podido observar la
implementacion que se ha realizado en Argentina, donde en el &mbito publico mediante
el Decreto N° 434/2016, se aprobd el Plan de Modernizacion del Estado, con lo cual se
establece el Plan de Tecnologia y Gobierno Digital que promueve la implementacion de
una plataforma que permita innovar en la generacion de documentos y expedientes
electronicos mediante la individualizacion de registros®*. En particular, dentro del
gobierno corporativo, con la Ley de Apoyo al Capital Emprendedor niimero 27.349
Argentina reguld en su articulo 58, la posibilidad de que los registros publicos

reglamenten e implementen mecanismos para que las Sociedades por Acciones

78 Delaware Government, “Por qué las empresas escogen a Delaware”, Derecho Societario de Delaware,
(2013).

7 Andrea Tinianow, Caitlin Long, “Delaware Blockchain Initiative: Transforming the Foundational
Infrastructure of Corporate Finance”, Harvard Law School Forum on Corporate Governance, (2017),
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/delaware-blockchain-initiative-transforming-the-
foundational-infrastructure-of-corporate-finance/.

80 An Act To Amend Title 8 Of The Delaware Code Relating To The General Corporation Law, Senate Bill
69 del 21 de julio de 2017.

81 Trevor Dodge, “Delaware authorizes stock records on Blockchain”, New Media and Technology Law
Blog, (2017), https://newmedialaw.proskauer.com/2017/08/02/delaware-authorizes-stocks-on-blockchain/.
82 Tamara Natmenko, Liia Fakhrutdinova, “La tecnologia blockchain en américa latina”, Iberoamerica 3,
(2019), 39.

8  Gobierno de Argentina, “Tramites a Distancia — TAD”, (2023), midrgentina,
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Simplificadas puedan reemplazar los registros fisicos por medios digitales o incluso usar
una pagina web que seria creada para guardar y registrar los respectivos datos®*.

Incluso, dentro de los principales paises con avances en la aplicacion de la
tecnologia blockchain encontramos a Espafia. Este pais en su primera experiencia de
implementacion de la tecnologia blockchain con el objetivo de registrar todo el proceso
de voto en una junta ordinaria de accionistas lo realizd con una gran entidad bancaria, que
se desarrolld el 23 de marzo de 2018%. En ese sentido en Espafia se entiende que es
posible la utilizacion de esta tecnologia siempre que exista una previa inscripcion registral
de una clausula en el estatuto de la sociedad que, de manera expresa o implicitamente lo
prevea®®. Sin embargo, también se anota que sin una clausula estatutaria que prevea la
utilizacion de la tecnologia blockchain, si existiria la necesidad, por motivos de seguridad
juridica, de una regla normativa que indique expresamente y sin discusion alguna como
la junta virtual puede ser llevada a cabo mediante cualquier sistema telematico, dentro del
cual se incluye las juntas generales con blockchain®’.

En el mismo aspecto, en Francia se han llevado a cabo iniciativas legislativas que
buscan permitir la aplicacion de la tecnologia blockchain al derecho de sociedades. A este
respecto, se presenta L ordonnance no. 2016-520 que por primera vez permite el uso de
un dispositif électronique d’enregistrement, DEEP, el dispositivo de registro electronico
que en inicio solo funciond para la transferencia de valores de deuda no negociables®®.
Un afio después, se posibilita su uso en ambitos societarios, pues a través de L ordonnance
2017-1674 se posibilito la transmision de acciones de sociedades no cotizadas mediante
el uso de DEEP¥. Con esto en mente, en Francia se ha posibilitado un avance en
seguridad y confiabilidad dentro de las sociedades y su gobierno corporativo.

Dentro de Latinoamérica también se encuentra a Argentina que cuenta con la Ley

General de Sociedades No. 19.550, la cual ha sido una pieza clave de la innovacion

8 Art. 58, Ley de Apoyo al Capital Emprendedor, Resolucién General 6/2017, B.O. 27349 del 26 de julio
de 2017.

85 Maria Gallego, “La aplicacion de la tecnologia de registro distribuido en la junta general. Una primera
aproximacion”, Revista de Derecho de Sociedades 57, (2019), 7.

8 Javier Pascual, “;Es posible un verdadero sistema digital de adopcion de acuerdos sociales? ;Como?”,
CYSAE, 30 de agosto de 2018, https://www.cysae.com/sistema-digital-de-adopcion-de-acuerdo/.
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Dykinson, 2020), 273-276.

88 Articulo 223-12, L’Ordonnance n° 2016-520 relative aux bons de caisse, JORF n° 0101, 29 de abril de
2016.

8 Articulo 2, L’Ordonnance n° 2017-1674 relative a I'utilisation d'un dispositif d’enregistrement
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tecnoldgica aplicada en el derecho societario argentino®. El articulo 61, de la ley No.
19.550 determina “la posibilidad de autorizacion de la sustitucion de los Libros Contables
por ordenadores, medios mecéanicos o magnéticos u otros”’!. De la misma manera, el
Codigo Civil y Comercial, adopta esta misma idea innovadora en su articulo 329%2. M4s
tarde, se promulg6 la Ley de Apoyo al Capital Emprendedor otorgando la posibilidad a
las SAS de “suplir por registros digitales la utilizacion de los libros obligatorios tales
como actas de directorio y asambleas, registro de asistencia a asambleas, depdsito de
acciones, diario e inventario y balances que se realizaban tradicionalmente en papel”®>.

Finalmente, cabe mencionar a Chile, que es el primer pais en Latinoamérica en
aplicar esta tecnologia en sus transacciones bursatiles, por medio de su Bolsa de Valores
de Santiago en convenio con la Fundacion Linux e IBM®*. Es asi como, esta solucion con
blockchain en la Bolsa de Valores de Santiago, dio como resultado una disminucion de
hasta 40% de tiempo para los procesos internos de las transacciones, lo cual permitio6 la
agilizacion de las transacciones que involucran compras y ventas directas con los clientes,
asi como de toda la compleja estructura que sostiene la actividad econdmica del mercado
bursatil en el pais®®. Asi mismo, este pais conjuntamente con la Bolsa de Valores de
Santiago y el Depdsito Central de Valores presenta Click & Vote, una alternativa de
“votacion electronica para juntas de accionistas, asambleas de aportantes y juntas de
tenedores de bonos en el mercado financiero latinoamericano””®. Esta alternativa que
permite innovar y entregar soporte y seguridad a lo largo de todo el proceso de juntas y
asambleas de accionistas.

Entonces, se comprende que la implementacion de este tipo de tecnologia se ha
manifestado en distintas formas dentro de Latinoamérica. Es asi como han existido

aplicaciones exitosas de esta tecnologia; aunque todavia se presentan desafios en la

% Ley de Sociedades Comerciales, B.O. del 30 de marzo de 1984,

oL Art. 61, Ley de Sociedades Comerciales.
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8 de octubre de 2014.

93 Carolina Testa, «El uso de Blockchain en el Derecho Societario: su aplicacion en el Estado de Delaware
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Universidad de San Andrés, 2019), 32,
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implementacion de blockchain dentro de la gobernanza corporativa, especialmente en la
regulacion de blockchain y criptomonedas que varia significativamente de un pais a otro
en América Latina y en el mundo entero. Esta falta de regulaciones claras puede generar
incertidumbre legal y por lo tanto causar efectos negativos al momento de adoptarse
dentro de las compaiias.

5.4. Funcionalidad y necesidad de implementar la tecnologia blockchain en

Ecuador

En el panorama empresarial ecuatoriano, la implementacion de la tecnologia
blockchain emerge como un catalizador revolucionario, siendo capaz de remodelar la
gobernanza corporativa y los procesos societarios. En tal sentido, en un contexto donde
la transparencia, la seguridad y la eficiencia son imperativas, la funcionalidad de
blockchain se presenta como una solucion integral. Asi pues, se destaca con esta
tecnologia su capacidad para resolver desafios arraigados, erigiéndose de esta manera
como un motor de transformacion para la realidad ecuatoriana. Por ello, la
implementacién de blockchain se torna necesaria en el pais pues no solo optimiza los
procesos empresariales, sino que también allana el camino hacia una gobernanza mas
eficaz y confiable en el entorno empresarial ecuatoriano.

5.4.1. Problemas que resuelve

En relacion con la funcionalidad que aporta esta tecnologia y la necesidad de
implementar la tecnologia blockchain en Ecuador, es importante mencionar los problemas
que resuelve en el tejido empresarial actual. Entonces, sera preciso mostrar que la
tecnologia blockchain emerge como un pilar esencial, abordando desafios cruciales de
transparencia, seguridad, sistematizacion y autoejecutabilidad®’, los cuales se relacionan
a los principales problemas de agencia existentes en el Ecuador. Su capacidad para
establecer registros inmutables, garantizar la integridad de datos, automatizar procesos y
ofrecer contratos autoejecutables” redefine la forma en que las sociedades, empresas y
compaiiias gestionan informacion y toman decisiones.

5.4.2. Transparencia

97 Harjit Singh, Geetika Jain, Alka Munjal, Sapna Rakesh, "Blockchain technology in corporate governance:
disrupting chain reaction or not?", Corporate Governance 20, (2019), 75, https://doi.org/10.1108/CG-07-
2018-0261.
% Antonio Legerén-Molina, “Retos juridicos que plantea la tecnologia de la cadena de bloques. Aspectos
legales de blockchain”, Revista de Derecho Civil 6, (2019), 178, http://nreg.es/ojs/index.php/RDC ISSN
2341-2216.
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Para comenzar, el primer problema que resuelve es de transparencia dado que,
como se explico en puntos anteriores el derecho societario indica que hay tres problemas
de agencia presentes en las sociedades. En el Ecuador los problemas de agencia de mayor
relevancia son, por un lado, el managerial agency problem que esta relacionado a una
gran asimetria de informacion y decision para los accionistas en comparacion con la
administracion y, por otro lado, el shareholding agency problem que existe cuando un
grupo de asociados toma decisiones que afectan a los intereses del otro grupo. En ese
sentido serd necesario que haya transparencia dentro de los procesos societarios para
asegurar las actuaciones de los administradores en beneficio de los intereses accionariales.
Por ello, en el derecho societario, blockchain se torna relevante porque con ello se admite
la transferencia agil de acciones entre las partes sabiendo qué pertenece a quién en cada
momento, asi como ayudard a simplificar el sistema de votacidn para que sea mas
transparente, y asi se posibilite la automatizacion del reparto de utilidades, eliminando el
margen de error”. Esto es asi ya que, debido a que la informacion es el activo intangible
mas valioso que tiene un socio, la empresa debe proveer un sistema Optimo de
informacion, que permita asegurar que ésta se encuentra correctamente encaminada a
obtener beneficios econémicos a favor de los accionistas!'®.

En tanto que el derecho a la informacion se deriva de la posibilidad de fiscalizar
la gestion de la sociedad y el derecho a impugnar las decisiones que no guarden relacion
con las expectativas de los socios, la implementacion de blockchain cobra mayor

relevancia'®!

. De ahi que la transparencia se solucione con blockchain pues proporciona
un registro publico y compartido de todas las transacciones y actividades relacionadas
con la sociedad, lo que garantiza que todas las partes interesadas tengan acceso a
informacion actualizada y verificable'”?. Esto mejora la transparencia en la toma de
decisiones y la gestion corporativa, pues todos los nodos que conforman el sistema

favorecen el caracter desconcentrado de este, de tal forma que no existe, ni se necesita

una autoridad central que gestione la informacion, sino que cada uno de los nodos

% Andrea Tinianow, Caitlin Long, “Delaware Blockchain Initiative: Transforming the Foundational
Infrastructure of Corporate Finance”, Harvard Law School Forum on Corporate Governance, (2017),
https://corpgov.law.harvard.edu/2017/03/16/delaware-blockchain-initiative-transforming-the-
foundational-infrastructure-of-corporate-finance/.

190 Mariano Mayandia, “El derecho de informacién de los accionistas y el articulo 52-A de la Ley General
de sociedades sobre informacion fuera de junta”, THEMIS: Revista de Derecho 62, (2012), 277,
https://revistas.pucp.edu.pe/index.php/themis/article/view/9025.

101 Thid, 280.

102 Javier Wenceslao Ibafiez Jiménez, “Blockchain como registro.” en Blockchain: Primeras Cuestiones En
El Ordenamiento Espariol, (Madrid: Dykinson, S.L., 2018), 37-45, https://doi.org/10.2307/j.ctv346qc0.5.
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garantizan una copia de seguridad de este'®. En relacion con ello, la tecnologia, por
medio de los registros, favorece un cambio en el ejercicio de la practica societaria y
promueve una “mayor apertura a la informacion, permitiendo la generacion de controles
y facilitando una mayor eficiencia en la gestion de los entes de control”!%,

Mas aun, es relevante comprender que los datos almacenados en esta tecnologia
no son solo transparentes, sino también rastreables y legitimos debido a que los registros
se basan en redes Peer to Peer, P2P y en firmas digitales, las cuales dejan marcas que
permiten trazar todas las acciones que ocurren dentro la red y asi realizar un seguimiento
al proceso de acuerdo con la cantidad de transparencia establecida por niveles y los
permisos que hayan sido otorgados'®. De ese modo, se otorga a todas las partes de las
compaiias, “la seguridad de que la informacion almacenada en la red es verificada y
verificable, con lo cual, se genera confianza en las operaciones que se representen y
registren” !0,

En consecuencia, esta tecnologia brinda mayor transparencia dentro de los
procesos realizados y atin mas al momento de realizar votaciones en juntas generales y
asambleas de accionistas. En concreto cuando una persona vaya a realizar una transaccion,
debe certificarlo con su clave personal y consecutivamente ““se aplica un algoritmo hash
sobre la transaccion antes de enviarla a la red, solamente a través de esta informacion es
que todos los demas nodos pueden verificar la identidad del usuario e integridad de la
transaccion”!?’. Es decir, si cualquier persona que sea parte de la red llega a recibir
transacciones que no cumplan con la comprobacion o esta ha sido rectificada en forma

alguna, entonces dicha transaccion sera descartada'®®

y esto asegura la participacion real
del accionista parte de la compania dentro de la votacion. Ciertamente con esta tecnologia
se tiene acceso en tiempo real a la informacion y sin intermediarios que participen en el
proceso, asegurando su transparencia y confiabilidad.

5.4.3. Seguridad

103 Javier Alonso Lecuit, “La seguridad y privacidad del blockchain, mas alld de la tecnologia y las
criptomonedas”, Real Instituto El Cano 105, (2019), 1, https://media.realinstitutoelcano.org/wp-
content/uploads/2021/11/ari106-2019-alonsolecuit-seguridad-y-privacidad-del-blockchain-mas-alla-de-
tecnologia-y-criptomonedas.pdf.

104 Miguel de Lucas, “Tecnologia blockchain. Un nuevo modelo de accion de gobierno”, Asociacion de
Comunicacion Politica, (2019), https://compolitica.com/tecnologia-blockchain-un-nuevo-modelo-de-
accion-de-gobierno/.

105 Thid.
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107 Bikramaditya Singhal, Gautam Dhameja y Priyansu Panda, “How Blockchain Works.”, en Beginning
Blockchain, (Berkeley: Apress, 2018), 127, DOI: 10.1007/978-1-4842-3444-0 2
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Otro rasgo que resuelve es la seguridad, ya que los datos almacenados en
blockchain estan altamente protegidos y encriptados, lo que hace que sea extremadamente
dificil manipular o falsificar la informacién, reduciendo asi el riesgo de fraudes y
actividades ilicitas en las compaiiias. La seguridad, en este 4mbito, implica que nadie
deberia ser capaz de cambiar la informacién de un documento una vez que ha sido
guardado, debido a que si se realiza alguna modificacion la integridad de aquel
documento fue comprometida'®. Sobre ello, es adecuada la utilizacion de blockchain
para la votacion en juntas o asambleas de accionistas, pues se ha considerado como una
solucion para mejorar este proceso con la emision de tokens de voto basados en
blockchain, lo cual garantiza que los votos se registren con precision y de manera segura,
reduciendo el riesgo de fraudes o manipulaciones en el proceso de votacion los socios o
accionistas, pues incluso en un momento posterior el voto podria ser registrado y tabulada
de debida forma sin intermediarios que alteren la informacion.!!°,

Ante ello, es importante mencionar que “el voto se encontrara replicado en una
multitud de nodos que se encargaran de su verificacion y validacion proporcionando
amplias garantias de seguridad y transparencia”!!!. Incluso lo que aporta seguridad a esta
tecnologia es su inmutabilidad, pues los algoritmos criptograficos permiten certificar y
comprobar la entereza en los datos que se registran en blockchain, entonces es posible
decir que una vez que cada transacciéon ha sido distribuida y registrada esta sera
inalterable en el sistema'!?. Incluso, de manera posterior se puede “verificar la integridad
de dicha informacion haciendo uso del hash correspondiente al bloque en el que se
almacena, produciendo asi una inmutabilidad en los datos”!'>. En vista de este proceso
que se genera con blockchain se podra saber con la suficiente exactitud y antelacion a
cualquier operacion de las sociedades, la identidad y el porcentaje que representa cada
socio, especialmente previo a las decisiones que se toman en juntas.

Por ejemplo, previo a la iniciativa de Delaware sobre implementacion de

blockchain, era necesario realizar una solicitud tediosa y burocratica para que se haga una

109 Nydia Remolina, “La incorporacion de blockchain en el Derecho de sociedades de Delaware”, Instituto
Iberoamericano de Derecho y Finanzas, (2017), https://www.derechoyfinanzas.org/la-incorporacion-de-
blockchainen-el-derecho-de-sociedades-de-delaware/.
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comprobacion del listado de accionistas''*. Adicionalmente, después de que se ha hecho
ese listado, todavia existe la posibilidad que se presenten errores en cuanto a los miembros
de la junta; con blockchain, al contrario, la probabilidad de ocurrencia de estos errores es
casi cero y la agilidad es mucho mayor''>. En pocas palabras, se considera a blockchain
como la forma mas segura de realizar transacciones a lo largo de la historia debido a su
fuerte encriptacion!!'®. Tanto asi, que se puede concluir como las empresas que realicen
algunas o todas sus transacciones en blockchain disfrutaran de un aumento de confianza
en el precio de las acciones, pues gracias a una mayor transparencia y seguridad los
inversores podran ver si un director ejecutivo realmente merecia esa gran bonificacion o
por otro lado los votantes podran verificar si sus representantes administradores estan
siendo honestos o actuando con integridad fiscal'!’.

5.4.4. Sistematizacion

El siguiente punto que resuelve es la falta de sistematizacion, lo cual involucra la
reduccion de intermediarios, los cuales son el problema principal en el managerial agency
problem pues este se produce por la presencia de un tercero que maneja los procesos, o
incluso por la presencia del secretario que lleva el registro de las votaciones y decisiones
que se toman en las juntas. Considerando este aspecto es que la tecnologia blockchain
presenta como ventaja la reduccion de intermediarios, como bancos y notarios, que al
realizar transacciones y procesos reduce significativamente los costos y la complejidad
de los procesos societarios, lo cual hace que sea méas economico y accesible para las
empresas''®,

Contar con un sistema de votacion basado en la tecnologia blockchain, puede
ayudar a asegurar, sin ningun intermediario involucrado en el proceso, que los
participantes de las transacciones empresariales y partes de las relaciones de agencia no
intenten ni logren esquivar las reglas de la sociedad y de gobierno corporativo, afectando
a otras partes'!”. Ademas, en vista que ni las leyes mas exigentes ni los codigos de

gobierno corporativo mejor elaborados garantizan el buen gobierno si no hay
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competencia profesional y una conducta ética por parte de administradores y gestores, es
importante eliminar este problema por otro medio, eliminando a intermediarios que
afectan la confianza en la compafiia'%’.

La oportunidad que promueve blockchain debido a su naturaleza es la recopilacion
de informacidon automatizada e inmutable, lo cual incluso ayuda a los reguladores o
terceros a revisar lo que esta ocurriendo en tiempo real, pero asi mismo a automatizar el
proceso de revision o auditoria de la informacion sin perderse de nada ya que pueden

121 Asi mismo, no seria

configurar alertas cada vez que la informacién sea modificada
necesario para los accionistas pasar por tramites largos y sin sentido, sino que por medio
de libros publicos compartidos que se generan sistematicamente con blockchain tendrian
acceso a la revision de los balances de la compaiiia y el estado de esta'??.

Los sistemas con esta tecnologia blockchain que han sido y estdn siendo
desarrollados tales como Click & Vote en Chile o CYSAE en Espafa, benefician a la
empresa y a todas las partes que participan en el proceso de votacion y de juntas generales
o asambleas de accionistas. En primer lugar, porque centralizan toda la documentacion
de las convocatorias, actas, delegaciones de voto, la propia prueba de los votos, etcétera'?>,
Segundo, respecto a los socios se fomenta la participacion e implicacion de los socios en
la actividad y devenir de la sociedad; al igual que, los notarios y registradores podran
quedar enterados de todo lo ocurrido desde la convocatoria hasta la firma del acta!?*. M4s
aun, los abogados, al usar esta herramienta se evitan invertir tiempo en otras tareas
mecénicas que no aportan valor, lo cual les ayuda a generar valor de verdad'?. En suma,
el utilizar blockchain con su sistematizacion permite que se ahorre grandes cantidades de
tiempo en tareas que no aportan valor a la economia y que serian mejor invertidos, por
todos los agentes implicados, en otros menesteres.

En Latinoamérica es principalmente importante esta sistematizacion pues los

procesos suelen ser largos y burocraticos para obtener informacidon. En ese sentido, un

ejemplo claro del aporte que realiza el blockchain en la agilidad de los procesos
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corporativos es Chile!?®. Esta innovacion que puede ser replicada por nuestro pais y asi
mejorar los procesos de votacion dentro de las sociedades ecuatorianas, evitando
obstaculos presentes por los problemas de agencia y agilitar los procesos en el Ecuador
que se caracterizan por su burocracia y lentitud.

5.4.5. Autoejecutabilidad

Por lo que respecta a la autoejecutabilidad, con la tecnologia blockchain se pueden
utilizar contratos inteligentes dentro de las decisiones que se toman en las juntas generales
para aumentar la confianza que se tiene entre las partes buscando incrementar la rapidez
de respuesta de las operaciones y disminuir los costos operativos, asi como los obstaculos
que presentan otros grupos societarios'?’. En definitiva, por medio de la reduccion de
costes y la probabilidad de deliberacién y adopcion de convenios con mayor prontitud,
blockchain tiene como mayor ventaja el evitar aplazamientos innecesarios en la
convocatoria, instalacion y deliberacion de las juntas generales o asambleas de
accionistas'?®.

Por lo que se refiere a la caracteristica de autoejecutabilidad de blockchain, esta
ayuda a resolver el shareholding agency problem con lo cual se evita los obstaculos sin
motivo de los otros accionistas, por medio de la inclusidon de auto ejecucion de contratos
que se realicen solo cuando todos los pardmetros sean completados por ambas partes y

129

verificados por un algoritmo de consenso ~°. Asi mismo, esta automatizacion se puede

incluir en partes de regulacion importantes dentro de las juntas, cuando se deba revisar y

contabilizar las actas de las asambleas '3° .

Considerando esto, con la tecnologia
blockchain se asegura que se pueda verificar las transacciones de manera rapida,
automatica, segura y transparente sin necesidad de conocer o confiar en las otras personas
.y, . . . . 131
que forman parte de la transaccidn y sin intermediarios .
6. Conclusiones
Alo largo de esta investigacion se ha constatado que el panorama de la gobernanza

empresarial en Ecuador se ha caracterizado por desafios significativos en términos de
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video de Youtube, 25’10, publicado por “Congreso América Digital”.

127 “La revolucién Blockchain llegd al mercado de valores de Chile - Conferencia CIO Bolsa Santiago”,
video de Youtube, 18’15”, publicado por “Congreso América Digital”.

128 Paul Noboa, “La implementacién del blockchain en procesos societarios en Ecuador”, 48.

129 Don Tapscott y Alex Tapscott, Blockchain Revolution: How the Technology Behind Bitcoin Is Changing
Money, Business, and the World, 33.

130 Wulf Kaal, "Decentralized corporate governance via blockchain technology.", 7.

131 Don Tapscott y Alex Tapscott, Blockchain Revolution: How the Technology Behind Bitcoin Is Changing
Money, Business, and the World, 33.

28



problemas de agencia, transparencia y eficiencia en los procesos societarios. Entre ellos
se encuentran la relacion entre socios y administradores, los enfrentamientos entre grupos
de accionistas y la posicion de los acreedores externos, los cuales han planteado
interrogantes constantes sobre la integridad y la eficacia de la gestion corporativa en el
pais. Siendo el mas importante el segundo problema de agencia, shareholding agency
problem, debido a la realidad de las sociedades ecuatorianas.

Asi mismo, se ha podido comprobar que con la implementacion de la Sociedad
por Acciones Simplificada (SAS) ha surgido un avance en la formalizacion y legalizacion
de empresas en Ecuador, pero subsisten problemas relacionados con la falta de
transparencia, la burocracia y la lentitud de los procesos societarios. Estos obstaculos han
detenido el desarrollo y la competitividad de las empresas en un mundo empresarial en
constante evolucion. En este contexto, la tecnologia blockchain se presenta como una
solucion innovadora y prometedora para abordar estos desafios. La transparencia
mejorada, la seguridad de los datos, la eficiencia en la gestion de registros y la capacidad
de ejecutar contratos de manera automatica han demostrado ser ventajas clave de la
tecnologia blockchain en este contexto. Esto no solo beneficia a las empresas y a sus
accionistas, sino que también fortalece la confianza en el proceso de toma de decisiones
y en la gestion corporativa en su conjunto.

Ademas, al comparar la aplicacion exitosa de blockchain en procesos de gobierno
corporativo en otros paises latinoamericanos, como Chile, Espafia y Estados Unidos, se
confirma la viabilidad y eficacia de esta tecnologia a nivel global. La funcionalidad de
blockchain y su capacidad para resolver problemas especificos de agencia y fortalecer la
gobernanza corporativa han quedado claramente demostradas. La transparencia mejorada,
la seguridad en la gestion empresarial, la sistematizacion eficiente de procesos y la
autoejecutabilidad de acuerdos ofrecen beneficios tangibles para todas las partes
involucradas. En tal sentido, la implementacién de blockchain no solo representa un
avance tecnoldgico, sino también un cambio en la cultura empresarial y en la forma en
que se conciben y se gestionan las juntas generales de accionistas. Este avance esta
allanando el camino hacia una mayor participacion de los accionistas, una gobernanza
mas efectiva y una mayor agilidad en la gestién de empresas.

En resumen, la implementacion de blockchain en juntas de accionistas y procesos
societarios en Ecuador no solo aborda problemas arraigados, sino que también promueve
un entorno empresarial mas competitivo y confiable. A medida que avanzamos hacia un

futuro empresarial cada vez maés digital, esta tecnologia se posiciona como una

29



herramienta esencial para transformar y fortalecer la gobernanza corporativa en Ecuador,
en Ultima instancia, beneficiando a empresas, accionistas y la economia en su conjunto.
De esta manera, la adopcion de la tecnologia blockchain en juntas generales de accionistas
no es solo una tendencia, sino una necesidad en un mundo empresarial en constante
evolucion. Las empresas que abracen esta innovacidon estardn mejor preparadas para
enfrentar los desafios del siglo XXI y para brindar a sus accionistas una experiencia mas

transparente, segura y eficiente en la toma de decisiones corporativas.
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