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SINDICACION DE ACCIONES: UN ENFOQUE AL DERECHO DE VOTO Y SU EFICACIA EN EL

EcuADOR!

VOTING AGREEMENTS: AN APPROACH TO THE VOTE RIGHTS AND EFFECTIVENESS IN

EcCUADOR

RESUMEN

El presente articulo analiza la eficacia de la
sindicacion de acciones en las sociedades
tradicionales, para lo cual se observa la
validez y la produccion de efectos de los
mencionados convenios. En sintesis, los
convenios de votos son validos al
determinar la libertad contractual de los
partes pactantes, quienes acuerdan en votar
en determinado sentido como uso de su
libertad de voto, siempre que este no sea
contrario al mejor interés de la compaiiia.
Ademas, los efectos de los convenios son
interpartes, capaz de ser oponibles a la
sociedad siempre que se haya notificado al
administrador de la compafiia. En
conclusién, la legislacion societaria
ecuatoriana debe emprender un proceso de
modernizacion, que zanje claramente la
validez y los efectos de la sindicacién de
acciones. Asi como, mecanismos
societarios para resolver el incumplimiento
del pacto, en los que se evite la paralizacion
de la marcha operacional de la compafiia.
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ABSTRACT

This paper analyzes the effectiveness of the
voting agreements in traditional societies,
for which the validity and the production of
effects of the shareholders’ agreements. In
summary, the voting agreements are valid
when determining the contractual freedom
of the contracting parties, who agree to
vote in a certain sense to use their voting
rights, provided that this is not contrary to
the company’s best interest. In addition,
the effects of the agreements are inter
partes, capable of being enforceable
against the company provided that the
company administrator has been notified.
In conclusion, Ecuadorian corporate
legislation must undertake a
modernization process, which settles the
validity and effects of shareholders’
agreements. As well as, corporate
mechanisms to resolve the breach of the
agreement, in which the paralysis of the
company's  operational progress s
avoided.
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1 Introduccion

El Derecho de Sociedades tiene la capacidad de afectar de manera significativa
al emprendimiento, financiamiento, desarrollo de mercados de capitales y el crecimiento
econdmico de los paises. Con el fin de que se cumpla con estos designios, es fundamental
que la normativa societaria permita facilitar la constitucion y funcionamiento de
sociedades. Asi como, reducir los problemas de agencia® que son propios de cada Estado®.

En principio, en Ecuador existe un sistema de concentracion de capital; en donde
el control de la sociedad esta ejercido comunmente por los accionistas mayoritarios. En
el que sus cinco principales socios son “propietarios del 80 % de las acciones que
conforman su capital”®. Este escenario se ve complementado por la presencia de

sociedades de familia, que en el Ecuador conforman el “40 % del valor agregado bruto

3 Los problemas de agencia 0 mandato hacen referencia a la relacion entre el sujeto o mandante, quien
encarga al mandatario o agente a realizar determinadas prestaciones a favor del primero. No obstante, en
algin momento llegaré a intervenir los beneficios personales del agente. Francisco Reyes Villamizar,
Analisis econémico del Derecho Societario, (Bogota: Editorial Ibafiez, 2012), 37.

4 Aurelio Gurrea y César Coronel, “Propuestas de la mejora y modernizacion de la legislacion societaria en
Ecuador”, Working Paper Series, Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, 2(2019), 5.

® Francisco Reyes Villamizar, Andlisis economico del Derecho Societario, 39.



de la economia (VAB®), emplean a mas del 90 % de la poblacién econdmicamente activa
(PEA) y representan el 91 % del total de empresas privadas formales del pais™’.

Los miembros de familia usualmente tienen cargos relevantes dentro de la
sociedad, larga permanencia en la posicion e influencia sobre las politicas de
administracion. Por esta razon, las sociedades familiares requieren una adecuada gestion
para la continuidad empresarial. De ahi que, los pactos parasociales se convierten en una
excelente herramienta con el que todos o algunos socios de una compaiiia “completen,
concreten o modifiquen, sus relaciones internas, las reglas legales y estatutarias que las
rigen”,

Dentro del género de convenio de accionistas se encuentra la sindicacion de
acciones, convenio o pacto de votos®. Este tipo de convenio entre accionistas es una
herramienta que permite mantener el control de la compafiia y mitigar comportamientos
oportunistas a través de la regulacion del derecho de voto. De esta manera, la sindicacion
de acciones se convierte en un mecanismo fundamental de gobierno corporativo, puesto
que las compaiiias pueden implementar un sistema de control y direccion. En atencion a
las premisas expuestas, la duda que surge es: ¢en el Ecuador se pueden pactar convenios
de votos?

Para resolver esta cuestion, el presente trabajo utilizara metodologia deductiva y
analitica, debido a que se analizara el problema juridico desde conceptos generales sobre
la sindicacion de acciones. Ulteriormente, se dilucidara la eficacia de dicho pacto entre
socios de sociedades tradicionales, dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano. A tal
efecto, se utilizard metodologia doctrinaria, en la que se ha ahondado sobre los pactos de

convenio de voto, que todavia en la actualidad el foro ecuatoriano no ha resuelto.

® Indicador que mide los bienes y servicios utilizados en los medios de produccion en un sector o industria.
Este valor serd utilizado posteriormente para el calculo del producto interno bruto, PIB. Ruth Zamora y
Gladys Coello, “El valor agregado bruto (VAB) del comercio en la provincia de Tungurahua”, Revista de
Coyuntura, 2(2015), 7.

7 César Espinosa, Aldo Salinas, Segundo Camino y Alexandra Portalanza, Policy Report: Empresas
Familiares en el Ecuador, (Guayaquil: UESS, 2021),6.

8 Candido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales”, Actualidad Juridica Uria & Menéndez,
5(2003), 19.

® La sindicacion de acciones dentro de la doctrina, se ha manifestado como sinénimo de pacto parasocial o
convenio de accionistas. Cabe resaltar que dentro de este trabajo se considerara a la sindicacion de acciones
como simil a convenio de votos.



2 Marco normativo en materia de sindicacion de acciones

A lo largo del presente trabajo, se abordard la eficacia de los pactos de
sindicacion de acciones, en sentido estricto, sobre el régimen de voto dentro del
ordenamiento juridico ecuatoriano®. De esta manera, en esta seccion se planteara la linea
legal, jurisprudencial e instrumentos internacionales sobre el tema expuesto.

Es importante sefialar el principio de autonomia de voluntad determinado dentro
del articulo 66, numeral 16 de la Constitucion de la Republica del Ecuador, CRE. Por
consiguiente, los negocios juridicos son producto de la voluntad de las personas, que
desean pactar para autorregular sus propios intereses. Este principio estructural de los
contratos, es necesario a fin de concebir la eficacia de los pactos de sindicacion de voto.
Asi como, lo establecido dentro de la ley especializada como lo es la Ley de Compaifiias,
LC, y la normativa ordinaria como el Cadigo Civil, CC.

Asi pues, dentro de las especies societarias tradicionales, los pactos entre
accionistas seran validos siempre que traten la negociacion de acciones o cualquier asunto
licito, que no contravenga a la Ley!!. Estos convenios estan cobijados por el principio de
relatividad contractual, a excepcién de que sean depositados en la administracion de la
compaiiia con lo cual devendran oponibles para la sociedad?. Ahora bien, cabe precisar
si este pacto puede tratar sobre el derecho de voto en las sociedades tradicionales.

Por lo que es necesario remitirse al articulo 207 de la LC, que establece al voto
como derecho fundamental del accionista, lo cual permite al socio intervenir dentro de
las juntas generales y ejerza su voto, siempre que sus acciones® le permitan. De hecho,
los accionistas pueden renunciar a su derecho a votar!*. Sin embargo, el mismo cuerpo
normativo reza el articulo 221, que dispone la nulidad de los convenios que supriman
derechos otorgados por Ley.

En este orden de ideas, sera necesario remitirse al Cadigo Civil, dado a que los

convenios de sindicacion son contratos, por lo que se debe analizar la validez del convenio

10 El presente trabajo analizara el pacto de sindicacion de acciones tomando en cuenta el convenio de voto
dentro de las sociedades anénimas, dado a que las demas categorias como las financieras, obligacion o
administracién, no orbitan dentro del problema planteado.

11 Articulo 191, Ley de Compaiifas [LC]. R.O. Suplemento 312, 05 de noviembre de 1999, reformado por
Gltima vez R.O. Suplemento 347, 10 de diciembre de 2020.

12 Articulo “Acuerdos de accionistas”, LC.

13 Las sociedades tradicionales contemplan al desarrollo de dos tipos de acciones tal como las ordinarias,
las que conjugan derechos politicos y econémicos; y las acciones preferentes que poseen derechos
econémicos conforme a lo establecido dentro del estatuto, ademas, no tienen derecho de voto. Articulo 170,
LC.

14 Articulo 207.4, LC.



tomando en consideracién los requisitos taxativos expuestos dentro del articulo 1461,
especialmente el requisito de objeto ilicito®.

Finalmente, es preciso observar jurisprudencia de cortes extranjeras, ya que los
tribunales ecuatorianos no han discutido sobre la validez y efectos de la sindicacion de
acciones. Por lo que se revisara la sentencia argentina Sanchez Carlos vs. Banco
Avellaneda S.A y otros. Asi como el fallo colombiano Proendinsa Calle & Cia. S. contra
Colegio Gimnasio Vermont Medellin S.A; con el que la Superintencia de Sociedades de
Colombia propone remedios judiciales societarios ante el incumplimiento del convenio
de voto. Por otra parte, dentro de la jurisprudencia espafola se encuentra el leading case
Munaka S.A. y el caso Hotel Atlantis Playa S.A., en el que se refleja remedios judiciales

sui generis ante la contravencién de los convenios entre accionistas.

3 Marco tedrico

En este sentido, es menester mencionar que los pactos parasociales son
considerados como convenios fuera de las relaciones estatutarias, constituyéndose como
la méxima expresion de autonomia de voluntad. No obstante, ha existido una discusion
doctrinal sobre la naturaleza juridica de los convenios entre accionistas, en la que ha
existido dos vertientes.

En primer lugar, se encuentran la posicion no contractualista, al atribuir el
caracter de “grupo asociativo intermedio entre individuo y Estado” %, que asimila al pacto
parasocial como una forma de crear una institucion o grupo social. En segundo lugar,
existe un enfoque moderno, en el que se reconoce a los pactos parasociales con una
naturaleza contractual. La base de esta corriente es la concurrencia de un acuerdo de
voluntades entre dos 0 mas partes dirigidas a generar obligaciones de hacer o no hacer?’.

En este sentido, la mayoria de doctrina se inclina a la concepcion de estos pactos
como contratos plurilaterales de asociacion no organizativos. Puesto que no es el fin del
convenio, obtener utilidades para distribuirlas entre las partes celebrantes, sino que se

comprometen a cumplir ciertos propdsitos de interés comdn®e,

15 Articulo 1478, Cédigo Civil [CC], R.O Suplemento 104, 20 de noviembre de 1972, reformado por tltima
vez R.O. 526 de 19 de junio de 2015

16 Andrés Bravo Hernandez, “Andlisis del fideicomiso mercantil como forma de instrumentacion de un
sindicato de acciones” (Tesis maestria en Derecho Empresarial, Universidad Simoén Bolivar, 2018), 45.

17 Alfredo Rovira, Los pactos de socios, (Buenos Aires: Astrea, 2006), 21

18 Andrés Bravo Hernandez, “Andlisis del fideicomiso mercantil como forma de instrumentacion de un
sindicato de acciones”, 46.



De las posturas expuestas, en este trabajo se considerara la tesis contractualista,
ya que se armoniza al ordenamiento juridico ecuatoriano. En el que los socios pactantes
son titulares de derechos y obligaciones que se asumen entre los demas accionistas

celebrantes?®®.

4 Estado del Arte

En el presente apartado, se recogen las posturas de ilustres autores de Derecho
italiano, esparfiol y argentino sobre la sindicacion de acciones, también conocido en la
doctrina como convenio de voto. Asi mismo, se incluye una breve referencia al tema de
estudio dentro del contexto ecuatoriano.

Ascarelli menciona que los pactos de sindicacion de acciones son contratos
plurilaterales, cuyo objetivo es obligarse a votar en un mismo sentido o depositar las
acciones a un socio o tercero para que cumpla con lo dispuesto por la mayoria de
agremiados?’. Cuyo uso es recurrente a accionistas que desean asegurar una estabilidad
de la administracion social y por socios que deseaban defender sus derechos frente la
administracion.

Igualmente, Fernando Mascheroni establece que en los convenios de sindicacion
se comprometen los derechos pertenecientes de acciones a actuar en determinado sentido,
en especial con el uso del derecho de voto?. Puesto que, de esta manera se crea una
organizacion auténoma dentro de la sociedad. Asi mismo, se puede conseguir, mantener
0 aumentar mayorias necesarias para el manejo de la voluntad social. Pues, se evita la
dispersion de los intereses de los socios tanto en sociedades andnimas y afines a estas,
con capital cerrado o abierto?.

En esta misma linea de ideas, Pedrol describe que los pactos de sindicacion de
acciones, son convenios parasociales en el que se combinan el derecho de voto de los
accionistas a fin de influir en la vida de la compafiia con las pautas establecidas en el
sindicato. Por consiguiente, este instrumento es utilizado por el socio que no solamente
actlia como mero inversor, sino que se encuentra interesado en la politica de direccion de

la sociedad. Por lo cual, al no poseer una cantidad de votos suficiente para poder influir

19 Andrés Bravo Hernandez, “Analisis del fideicomiso mercantil como forma de instrumentacion de un
sindicato de acciones”, 47.

20 Tulio Ascarelli, Sociedades y Asociaciones comerciales, (Buenos Aires: Ediar S.A, 1947), 174-175.

21 Francisco Reyes Villamizar, Derecho Societario, (Bogota: Editorial Temis S.A, 2002), 432.

22 Fernando Mascheroni, Sindicacion de acciones y la formacion de la voluntad social, (111 Congreso
Argentino de Derecho Societario, Universidad de Cérdoba, 1982), 28.



en la voluntad social, requiere realizar alianzas con otros accionistas que tengan el mismo
interés?,

Dentro de la doctrina ecuatoriana ha existido un menor estudio acerca de los
pactos de sindicacidn de acciones. Sin embargo, se puede sefialar puntuales juristas que
tratan este tema. La doctrina societaria No. 145 de la Superintendencia de Compaiiias,
Valores y Seguros, SCVS, sostiene que el convenio entre accionistas sera nulo. Esto en
virtud de lo establecido en articulo 210 de la Ley de Compafiias, por restringir la libertad
de voto. Asi mismo, complementa su argumento, con el articulo 221 del mismo cuerpo
normativo, en el que se dispone que seran nulos los acuerdos o clausulas que supriman
derechos conferidos por Ley?.

El abogado ecuatoriano, Fabricio Davila, agrega lo mencionado por el
doctrinario ecuatoriano César Dreout Candel, quien revela que la sindicacion de acciones
es un pacto parasocial, en el que se pretende influir en la vida de la compafiia mediante la
conjuncién de votos. Ademas, Davila analiza la Doctrina No. 145 de la SCVS, el
doctrinario revela que la observacion presentada por el organismo esta sumida en
concepciones arcaicas sobre el derecho de voto, con lo que afirma la validez de la
convencion entre accionistas®.

De igual manera, el jurista ecuatoriano Pefia avala la existencia de la sindicacion
de acciones nominandola como un instrumento necesario dentro de la practica societaria.
Con la que se puede obtener una votacion conjunta y limitacion de la transferencia de
acciones. Por lo que, lo clasifica como contrato nominado pero atipico, pues, existen
normas aisladas dentro ordenamiento juridico ecuatoriano, con las que se puede concluir
tacitamente que las partes pueden constituir el convenio de accionistas?.

El mencionado doctrinario anima a que este pacto parasocial sea regulado en la
legislacién ecuatoriana con el propdsito de brindar seguridad juridica a quienes deseen
utilizarlo. A la vez, motiva a la actualizacion de la doctrina de la SCVS, ya que a pesar
de que no es un instrumento vinculante dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano,

llega a ser un referente al momento de resolver dudas de los funcionarios.

23 Carlos Caamaiio, “Sindicacion de acciones”, Revista electronica de Derecho Comercial, 16(2003),2.

24 Superintendencia de Compaiiias, “Doctrina 145”, Gaceta Societaria, (2018), 381.

% Francisco Davila Lazo, “Los pactos de socios: Validez y enforcement en el derecho ecuatoriano”,
Working Paper Series, Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, 9(2016), 15-16.

% Diego Pefia, “El convenio de accionistas en Ecuador”, Serie Magister: Universidad Andina Simoén
Bolivar, 280(2019),76.



5 Nociones generales de la sindicacion de acciones

Los convenios de sindicacion de acciones conforme a las definiciones
doctrinarias expuestas anteriormente, se pueden sintetizar como pactos plurilaterales de
organizacion. En la que intervienen accionistas de una misma sociedad, con el objeto de
reglamentar el derecho de voto en el seno del méximo 6rgano social e influir en la
voluntad social. Asi pues, con la celebracion de convenios de voto se puede conseguir y
mantener una mayoria accionaria, o constituir un bloque de defensa de accionistas de
minoritarios frente a los mayoritarios?’.

Dentro de los caracteres esenciales de la sindicacion de acciones, se aprecia que
este tipo de pactos son contratos plurilaterales, es decir, el nexo se desarrolla entre mas
de dos accionistas de una sociedad, quienes poseen un interés comun. De esta manera, los
socios del convenio se comprometen a ejercer su derecho de voto o que se designe a un
mandatario o sindico que lleve a cabo las decisiones acordadas, este delegado podra ser
un tercero o parte agremiada?.

Cabe resaltar que la sindicacion de acciones no es un mero establecimiento de
representante a la junta general con el fin de que vote, sino que es un pacto asociativo en
el que se ha decidido un sentido al voto por unanimidad o mayoria del sindicato y para
ejercerlo se requiere un representante®®. En esa misma linea, el convenio de voto puede
ser instrumentalizado a través de una sociedad holding, un fideicomiso, prenda de
acciones con ejercicio de voto, entre otras’.

Igualmente, el convenio de votos se representa como pacto parasocial, cuyo
nexo es entre socios, por lo que prescinde de la intervencion de la sociedad y no es parte
integral del estatuto. La persona juridica al no ser parte del convenio no asumira ninguna
obligacion que surja de este, a la vez que no podrd hacer efectivo en caso de
incumplimiento. Sin embargo, intrinsecamente, el convenio es accesorio al contrato

social y a la sociedad, ya que sin este Gltimo no existe y no tiene vigencia.

27 Maria Pilar Galeoto, “Los sindicatos de voto concepcion tradicional y su futuro préximo a la luz de la
propuesta de Cédigo Mercantil”, Working Papers IE Law School, 204(2013),3.

28 Cristian Alberto Robleto, “La sindicacién de acciones”, Revista de Derecho, 16 (2013), 95.

29 Sentencia No. 296/2016, Juzgado de lo Mercantil No. 7 de Madrid,05 de mayo de 2016, parr. 4.

30 Alfredo Rovira, Los pactos de socios, 247.



5.1  Clasificacion de la sindicacion de acciones

El pacto de sindicacion de acciones no tiene una clasificacion formal dentro de
la doctrina, sin embargo, en este articulo se expondra dos principales categorizaciones en
funcién del contenido otorgado: I. Obtiene, mantiene y ejercer el poder; y Il. Mantiene a
los integrantes dentro del pacto®!.

En la primera division se concentran los sindicatos de voto, también
denominados como sindicatos de gestion o administracion, cuyo principal objeto es el
voto conjunto de los accionistas sindicados en un mismo sentido o abstenerse a ejercer el
voto®2, De esta manera, es contemplado como un instrumento capaz de imponer una
politica empresarial dentro de la persona juridica y mitigar los problemas de la accion
colectiva®,

Asi pues, conforme vaya a ser aplicado la sindicacion de gestion se nhombrara
como sindicatos de mando, cuyo objetivo primordial del acuerdo de accionistas es
“dominar la conduccion de la sociedad” 34, Es decir, trata de obtener la mayoria decisoria
en las asambleas para ostentar el poder de decision en las juntas generales como dominar
el 6rgano de gobierno societario®.

De modo que, suele ser utilizado por accionistas mayoritarios a fin de fortificar
el control de la sociedad, tal como es utilizado por la familia Walton que controla a la
cadena de supermercados Wal-Mart a través de un pacto semejante a la sindicacién de
acciones como es el voting trust®*dentro del derecho estadounidense®’.

En contraposicion al sindicato de mando, se encuentra los sindicatos de defensa

o “grupo de Oposicion” %8, que esta constituido por accionistas minoritarios, quienes

31 Javier Gonzales de Gregorio Molina, “Sindicacion de acciones” (Tesis doctoral, Universidad Ceu San
Pablo, 2014), 98.

%2 Dario Mejia, “Acuerdo de accionistas. Evolucion y aplicacion en el derecho colombiano”, Revista de
Derecho Privado, 52(2014),7.

33 Sergio Milchensen Jaramillo y Dario Laguado Giraldo, “La funcién y exigibilidad de los acuerdos de
accionistas: analisis desde la perspectiva colombiana y anotaciones del derecho comparado”, en Derecho
Societario Contemporaneo, ed. de Laguado Giraldo (Bogota: Grupo Editorial Ibafiez, 2021), 57.

34 Gonzalo Anaya, “Buceando en las lagunas de las convenciones parasociales”, (2016),9

3 Carlos Caamaiio, “Sindicacion de acciones”, 13.

% Fideicomiso de voto o Voting trust, acuerdo con el cual uno 0 mas accionistas crean un fideicomiso de
voto, en el que el fiduciario actia en nombre o ejerce el derecho de voto del fideicomitente; también, se
transfiere las acciones al fiduciario. Es una figura societaria cominmente usada en el sistema anglosajon.
American Bar Association, Model Business Corporation Act, (ABA Publishing: Chicago, 2005), Articulo
7.30.

37 Marco Ventorruzo, “Why shareholders' agreements are not used in US. Listed corporation a conundrum
in search of an explanation”, Legal Studies Research Paper, 42(2013),1.

38 Gonzalo Anaya, “Buceando en las lagunas de las convenciones parasociales”, 9.



utilizan este instrumento para no ser avasallados por los socios controladores®®. De ahi
que, se pactan alianzas entre accionistas no controladores con el proposito de imponer
objetivos empresariales, caso contrario, no podrian influir dentro de la sociedad y
neutralizar actos abusivos de la mayoria. Asi pues, este convenio puede adentrarse como
una herramienta de activismo de los accionistas, dado a la potencial injerencia de los
socios minoritarios dentro de la administracion de la compaiifa®.

En segunda instancia, se encuentra la convencion de accionistas que permite
mantener a los socios del sindicato, a esto se los conoce como sindicato de bloqueo. En
el que los socios sindicados restringen o se comprometen a no transferir sus acciones
durante cierto periodo de tiempo*.. De esta manera, se puede acordar la adquisicion
preferente de acciones sindicadas a favor de los socios que comprenden el convenio.

Ademas, se puede pactar con el objetivo de abstenerse en la transferencia de las
acciones sindicadas durante la permanencia del sindicato; o requerir la ratificacion
unanime del sindicato para la venta de acciones*. Esta modalidad de acuerdo, trata de
mantener un mismo porcentaje de participaciones sindicadas, a pesar de que se mute el
titular de las mismas®.

Por consiguiente, la sindicacion de bloqueo tiene la intencidon de lograr un
adecuado cumplimiento al convenio de voto, por lo que evita la disgregacion del
sindicato®. Puesto que, a fin de tener una efectiva politica de defensa o mando, se requiere
un blogueo accionario, so pena de inobservancia de las decisiones acordadas por el
sindicato. De hecho, autores como Nagel y Barreira, proponen que el acuerdo de voto
depende del pacto de bloqueo y viceversa, tanto para su vigencia como su validez, lo que

desemboca ante una conexidad contractual®.

39 Pedro Belloco, “Los convenios de accionistas, una herramienta Gtil pero delicada”, Revista de antiguos
alumnos de IEEM, 14(2011),28.

40 Dario Laguado y Maria Jimena Izasa, “Activismo de los accionistas una visiéon desde Colombia y
América Latina”, en Derecho Societario Contemporaneo, ed. de Laguado Giraldo (Bogota: Grupo Editorial
Ibafiez, 2021), 31.

41 Ernesto Martorell, Tratado de los Contratos entre empresas, Tomo Il (Buenos Aires: Editorial Depalma,
1997), 287.

42 Javier Gonzales de Gregorio Molina, “Sindicacion de acciones”, 105.

43 Emanuel Naguel, “Acerca de la vinculacion entre los pactos ‘de mando’ y “de blogue’, y las normas de
conexidad contractual”, (XIV Congreso Argentino y X Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y
de la Empresa, Universidad Nacional de Cérdoba, 2019), 774.

4 Gonzalo Anaya, “Buceando en las lagunas de las convenciones parasociales”, 9.

4 Emanuel Naguel, “Acerca de la vinculacion entre los pactos ‘de mando’ y ‘de bloque’, y las normas de
conexidad contractual”, 778.
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6 Eficacia de la sindicacion de acciones

Tras el conocimiento de la definicion y la utilidad de la sindicacion de acciones
dentro de la practica societaria. Es preciso determinar si este tipo de convenio parasocial
es valido y si produce los efectos deseados dentro de las compafiias tradicionales del
Ecuador.

Para ello, se debe contemplar que el acto o negocio juridico es la manifestacion
de voluntad de las partes, con propdésito de autorregular sus intereses*®con el objeto de
producir, “de manera permanente la totalidad de los efectos previstos por ley y las partes”
47 alo largo del tiempo que esta llamado a hacerlo.

De ahi que, la relevancia de la eficacia del acto juridico, que supone la validez
del negocio, y la idoneidad funcional del mismo*. En el que estd comprendido la
ineficacia originaria o estructural al suponer la nulidad y la inexistencia del convenio.
Ademas, la ineficacia sobreviniente que obedece a situaciones posteriores a la celebracion
del acto juridico, dada por el incumplimiento del negocio.

En concordancia a lo expuesto en apartados anteriores, los pactos de sindicacion
de acciones pertenecen al género pacto parasocial, los cuales son contratos plurilaterales
de asociacion no organizativa. En los que se realizan compromisos o instituyen ciertas
pautas para regular aspectos de la sociedad o la relacion entre accionistas*.

Esta caracteristica primordial, permite que los convenios entre accionistas
utilicen la normativa del Codigo Civil con la que se determine su existencia, validez y
efectos; dado a que no existe norma especializada que las regule. Si bien, estos pactos no
son incluidos dentro del estatuto, son necesarios ya que nacen de la demanda del
negocio®. De esta manera, genera efectos a favor de las partes que hayan celebrado el
convenio, dejando de lado la sociedad y demas accionistas.

Los convenios de voto llevan prestaciones de hacer, es decir que las partes
celebrantes se les impone “una conducta activa tendiente a la realizacién de un hecho” %,
en este caso, votar en determinado sentido. Para perfeccionarse requieren el mero acuerdo

entre las partes, sin embargo, resulta conveniente como solemnidad ad probationen que

6 Roberto Brebia, Hechos y actos juridicos (Buenos Aires: Editorial Astrea, 1979),73.

47 Luis Parraguez, Régimen juridico del contrato (Quito: Cevallos Editora Juridica, 2021),157.

4 Eduardo Zannoni, Ineficacia y nulidad de los actos juridicos (Buenos Aires: Editorial Astrea, 1986),127.
4SGuillermo Cabanellas, Derecho Societario: Parte General. Los Socios, derechos, obligaciones y
responsabilidades, (Buenos Aires: Heliasta, 2013), 349.

%0 Normas ecuatorianas para el Buen Gobierno Corporativo, 16.

L Luis Parraguez, Manual de Derecho Civil Ecuatoriano. Libro Cuarto: Teoria General de las
Obligaciones, 324.
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el acuerdo esté por escrito, puesto que seria una constancia del pacto y un elemento
probatorio en caso de disputa®.

De ahi que, se puede concluir que la sindicacion de acciones conforme a la
normativa ecuatoriana existe. Pues, estan presentes los elementos necesarios con el objeto
de que surja a la vida juridica, los cuales son: consentimiento de las partes, causa y
existencia del objeto®. Sin embargo, para determinar la eficacia originaria, se requiere
también analizar si el negocio juridico es valido, bajo sancion de nulidad. Asi pues, surge
la interrogante si, ¢los convenios de voto tienen validez dentro del ordenamiento juridico

ecuatoriano?

6.1  Validez de la sindicacion de acciones: puntos en controversia

Durante afos se ha discutido de forma profusa sobre la validez de los pactos
parasociales dentro de la jurisprudencia y doctrina extranjera. Lamentablemente, en
nuestra legislacion esta figura es nueva, mantiene limitaciones del alcance del acuerdo y
no ha sido desarrollada ampliamente por los tribunales ecuatorianos.

Asi pues, tras discernir la existencia de los pactos de convenio de voto dentro de
drganos societarios, es esencial determinar, si este convenio de accionistas es valido®,
con el fin de que surta plenos efectos. De tal suerte que este analisis se enfocara en el
objeto licito dentro de la sindicacién de acciones. En otras palabras, que el pacto
parasocial no sea contrario a la Ley ecuatoriana, orden publico o buenas costumbres®.

Para lo cual, se debe comprender que los derechos inherentes a la calidad de
accionistas estan clasificados en econémicos y politicos. EI econémico, esta constituido
por derechos que precautelan la inversion y los resultados de la misma; dentro de esta
area se consigna la participacion en los beneficios sociales. Por otro lado, el derecho
politico tiende a garantizar la intervencion del accionista en el control y la direccién de la
sociedad®®. Aqui se encuentra al voto como derecho fundamental del socio, que depende

intrinsecamente de la naturaleza y el valor pagado de la accién adquirida.

52 |_uis Parraguez, Régimen juridico del contrato, 292.

53 Articulo 1476, CC. Un requisito de existencia que entra en discusion son las solemnidades, pues en
algunos negocios juridicos son necesarios para su existencia.

% Los requisitos taxativos de la validez, los cuales son: legalmente capaz, consentimiento libre de vicios,
objeto y causa licita. Articulo 1451, CC.

55 Articulo 1577, CC.

% Jorge Egas Pefia, “El status del accionista®, en La compafifa andnima: andlisis sistematico de su
normativa, ed. Academia Ecuatoriana de Derecho Societario (Quito: Ediciones Legales, 2006), 103.
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En cuanto al voto, cabe destacar que es un medio para expresar la voluntad del
accionista y con ello participar en las decisiones de gobierno corporativo®” y la
consecucion de intereses patrimoniales. ElI voto puede ser objeto susceptible de
transacciones como el usufructo, prenda, embargo, fideicomiso, y con ello la posibilidad
de convenir sobre la forma y modos de voto. Sin embargo, ¢dentro del ordenamiento
juridico ecuatoriano es valido que se celebre el pacto de sindicacion de acciones?

La Ley de Compafiias establece dentro del articulo 207 los derechos esenciales
de los accionistas, los cuales no se pueden privar. Dentro de ese mismo articulo, en el
nimero 4, se menciona el derecho de participar en las juntas generales y ejercer el voto®,
conforme a lo estipulado en el estatuto y dependiendo del tipo de accion y la porcion
pagada®. También, se debe considerar que la Ley puede prohibir su ejercicio, asi como
acontece cuando los accionistas administradores o fiscalizadores deben aprobar balances,
en deliberaciones sobre su responsabilidad o cuando exista un conflicto de interés®,

De hecho, la misma norma brinda la opcion de que los accionistas renuncien a
su derecho a votar®!. Esto en virtud del articulo 11 del Cédigo Civil en el que se instituye
la posibilidad de dimitir los derechos conferidos por Ley, siempre que la norma no lo
prohiba y con miras al beneficio personal del renunciante®. Dicha renuncia de voto en
la asamblea de accionistas se presentaria como una abstencion, por lo que seria un no
gjercicio del derecho de voto, y, por ende, una renuncia tacita®®. Sin embargo, dentro del
contrato social o el estatuto se debe determinar la forma en la que se va a ejercer el voto®,
con el propésito de que no se elimine la naturaleza de la accion ordinaria que contiene
derechos politicos y econdmicos.

En efecto, la sindicacion de votos es valida conforme a la normativa ecuatoriana.
Ademas, se debe considerar que el derecho de voto no tiene un ejercicio absoluto en el

que el accionista en todas las juntas deba sufragar. Esta limitacion es ordenada por Ley y

57 Cesar Drouet, “La compafifa andnima: analisis sistematico de su normativa”, en La compafiia anénima:
analisis sistematico de su normativa, ed. Academia Ecuatoriana de Derecho Societario (Quito: Ediciones
Legales, 2006), 161.

8 Dentro de una junta general, el socio puede ejercer su voto: sufragando en determinado sentido,
absteniéndose o dejando en blanco, estas dos Ultimas opciones se sumaran al voto mayoritario. Articulo
117, LC.

5 Articulo 210, LC.

60 Articulo 243, LC.

61 Articulo 207.4, LC.

62 Articulo 11, CC.

83 Roberto Salgado Valdez, Tratado de Derecho Empresarial y Societario, Tomo Il, Volumen 2, (Quito:
PPL Impresiones, 2015), 599.

8 Articulo 207.4, LC.
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puede ser renunciada por el accionista, pero en ningin momento podra ser restringido
dentro de clausulas estatutarias.

En contraste con la posicidn establecida anteriormente, se puede estipular que el
pacto que confine la libertad de voto viciaria de nulidad®®, en virtud del articulo 210 de la
LC. Esta posicion ha sido considerada por la SCSV en la doctrina No. 145, como
fundamento para no aceptar la validez de los pactos de sindicacion de acciones. Asi
mismo, incluye a su tesis el articulo 221 de la LC que establece la nulidad de los acuerdos
o clausulas que supriman derechos conferidos por Ley®. De las normas expuestas, surge
la pregunta si ¢ la sindicacion de acciones priva la libertad de voto?

A propdsito de responder a dicha cuestion, se debe recordar que el voto es un
derecho que se le ha otorgado a los accionistas para la defensa y realizacion de sus
intereses patrimoniales®’. Por lo que pueden ejercerlo de la forma en la que mas desee
siempre y cuando no sea contrario al contrato social®.

Razén por la que, el pacto de sindicacion fue creado por la autonomia de
voluntad de las partes con mira a conjuntar votos y obtener una decision comun. En prima
facie, para la convencion de este pacto debe concurrir dos aspectos importantes: I. status
de accionista -derechos politicos y econdémicos- o ejercicio del derecho de voto; y Il.
Libertad contractual, con lo cual, los pactantes del sindicato han decidido por sus propios
intereses guiar su voto en cierto sentido, no hay privacién de libertad, sino un enfoque
claramente definido por los agremiados.

Dentro de la doctrina de la Superintendencia, se afiade el articulo 221 de la LC
en la que reza la nulidad de “los acuerdos o clausulas que supriman derechos conferidos
por ella”®®. Si bien, esta norma podria quebrantar con la validez de todo convenio de
accionistas, existe diferentes posiciones que consideran que el articulo 221 se refiere a la
nulidad de clausulas estatutarias o acta de juntas de accionistas, no a la de un pacto
parasocial°.

En consecuencia, si dentro de una clausula estatutaria existiere este vicio, cabria
una nulidad absoluta’ por objeto ilicito, al contravenir con la disposicion de Ley. Esta

interpretacion es conflictiva, porque se esta otorgando una interpretacién extensiva a la

8 Articulo 210, LC.

8 Articulo 221, LC.

57 Ignacio Dobson, Interés Societario, (Buenos Aires: Astrea, 2010), 217.

% Alfredo Rovira, Los pactos de socios, 195 -196

8 Articulo 221, LC.

0 Roberto Salgado, Tratado de Derecho Empresarial y Societario, Tomo I1, Volumen 2, 274.
L Articulo 1482, CC.
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norma. Finalmente, se ha mencionado que los pactos parasociales no suprimen derechos,
sino que regulan su ejercicio’.

Tras haber sefialado las diferentes posiciones acerca de la validez de la
sindicacion de acciones, se desprende que dentro de la normativa ecuatoriana existe
ambiguliedad para manifestar la validez de este tipo de pacto parasocial. Asi que, se
considera dentro de este trabajo que la sindicacion de acciones es valida porque el voto
es un derecho no absoluto, susceptible de transacciones y con opcion a renuncia. Ademas,
no es un acuerdo que restrinja la libertad de voto, sino que lo orienta en concordancia a
intereses concebidos dentro del sindicato en el que el accionista decidio participar.

Cabe considerar, que la sindicacion de acciones celebrado por todos los
accionistas en el que se acuerda la renuncia del derecho de voto, se presentara dentro de
la asamblea de socios como una abstencion. Asi pues, no es una dimision total y definitiva
del derecho, sino un no ejercicio del voto. Ya que podria imposibilitar la formacién de la
voluntad social y por ende generar situaciones de bloqueo o deadlock.

Esta situacién de paralizacion de los 6rganos sociales, constituye una causal de
disolucion de la compafiia por imposibilidad de cumplir con el objeto social . De ahi que,
sera necesario que exista clausulas de arbitraje o0 mediacién con el objeto de deshacer el
bloqueo, someter a decision de experto independiente, entre otros’.

Para complementar la resolucién del problema que ha quedado esbozado, es
conveniente observar si la sindicacion de acciones puede vulnerar el orden publico al
contravenir al interés social. Por lo cual, es fundamental mencionar que la asamblea o
junta de accionistas es el 6rgano supremo formado por los socios legalmente convocados
y reunidos en las formas acordadas por la Ley y el estatuto’. Con el objeto de resolver
sobre asuntos de negocios sociales y decisiones concernientes a la defensa de la
compaiiia’®.

Desde esta perspectiva, Vivante a inicios del siglo XX, consideraba ilicitos los
convenios de voto ya que eran contrarios al interés publico, pues desvirtuaban la funcion
de la asamblea de accionistas. Dado a que la expresion del voto no provenia del

intercambio de opiniones dentro de la junta de socios, sino de un convenio previamente

2 Diego Pefia, “El convenio de accionistas en Ecuador”, 56.

3 Articulo 377.1, LC.

4 Javier Gonzales de Gregorio Molina, “Sindicacién de acciones”, 68-74.
5 Antonio Brunetti, Sociedad Anénima, 308.

6 Articulo 213, LC.
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dispuesto’’. No obstante, se considerd que dicho argumento es inverosimil a la realidad
societaria, ya que el voto elegido en la asamblea puede ser resultado momentaneo de una
impresion por los argumentos debatidos o estrategias psicoldgicas vislumbradas en la
junta’®,

Aunado a lo anterior, el voto es una muestra de voluntad del accionista, que se
funde con la de los demés socios. De ahi que se forma el interés social que tiene como
“punto inicial a la empresa y a partir de alli se proyectan hacia toda la vida societaria”"®.
Ahora bien, para la “formacion de la voluntad social ha de desaparecer todo interés
egoista”®, puesto que el acuerdo formulado en junta de accionistas adopta decisiones de
gran relevancia para la sociedad. Sin embargo, el postulado mencionado no se cumple,
porque el accionista puede poseer netamente un interés pecuniario o por la concurrencia
de problemas de agencia, en el caso ecuatoriano se lo denomina como share holding
agency.

El mencionado conflicto de agencia, se manifiesta por la presencia de socios
controladores que suelen ser los accionistas mayoritarios de una sociedad®, y a su vez
son los administradores de la empresa o quienes los designan. Ellos toman decisiones a
favor de sus intereses para influir en la marcha administrativa de la empresa o con miras
de ejercer el control directo en la compaiiia®2. Cabe resaltar, que este problema de agencia
no solamente abarca actuaciones abusivas de los mayoritarios, sino, en acciones de los
minoritarios que pueden actuar de manera oportunista.

En general, se sostiene que el pacto de votos dentro del ordenamiento juridico
ecuatoriano es valido al no quebrantar el negocio juridico por objeto ilicito, en el sentido
de gue no contraviene la Ley, orden publico y buenas costumbres. No obstante, estara a
manos de los jueces observar la validez de los pactos de sindicacion de acciones. Dado a

que pueden surgir convenios que transgredan el deber de actuar a favor del mejor interés

7 Carlos Alberto Sierra Murillo y otros, c. Colmenares S.A 'y Tibeca Fund | FCP, Tribunal Arbitral del
Centro de Arbitraje y Mediacion de la Camara de Comercio de Bogota, 11 de agosto de 2014, pp. 48.

8 Sanchez c. Banco Avellaneda y otros, Corte Nacional de Argentina, Sala Nacional Comercial, 22 de
septiembre de 1982, pag. 7.

" Ana Ruiz, “Aplicacion de instrumentos legales existentes para proteger el interés de los accionistas
minoritarios en los grupos de empresarios”, Revista de investigacion de la Facultad de Derecho, 10
(2021),9

8 Antonio Brunetti, Sociedad Andnima (México: Editorial Juridica universitaria, 2001), 309.

81 Patll Noboa Velasco, “Problemas de agencia y su mitigacion en el contexto ecuatoriano”, Working Paper
Series, Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, 5(2020), 10.

8 |bid, 14.
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de la sociedad, y configurarse la figura del abuso del derecho de voto®. Porque puede
ocurrir que los accionistas sufraguen a fin de que la “caucion de un perjuicio o una ventaja

injustificada por medio de su ejercicio”®.

6.2 Efectos de los pactos de sindicacion de acciones

En principio, la sindicacién de acciones al tener una naturaleza de contrato, las
partes que celebraron el negocio juridico se obligan a realizar determinadas prestaciones.
Cuyos efectos producidos seran entre las partes que han participado dentro del convenio,
no generaran derechos y obligaciones a terceros ajenos a la celebracion®.

En este sentido, los agentes externos al pacto, ya sea la persona juridica y demas
accionistas que no hayan pactado, no tendran obligacion alguna de cumplir con lo
dispuesto en el pacto de accionistas. A excepcion de que la Ley disponga la oponibilidad
del acuerdo a la compafiia o0 a terceros que tenian conocimiento de la celebracion del
convenio. La cuestién que se plantea con estos supuestos, es discernir, qué métodos
pueden ser utilizados para que la sindicacion de acciones sea efectiva ex post de su

celebracion.

6.2.1 Remedios judiciales contractuales para el cumplimiento del convenio
de accionistas y Derecho comparado:

En el Ecuador, el convenio de accionistas le es oponible a la compafiia siempre
que haya sido “depositado en las oficinas donde funciona la administracion de la
sociedad”®®, caso contrario el pacto solo obedecera el principio de relatividad contractual.
De esta manera, la “compania y/o sus Organos internos pasaran a tener ciertos deberes,

derechos u otras situaciones juridicas en virtud de dichos convenios”®’.

8 La figura de abuso del derecho de voto dentro de las sociedades tradicionales no esta regulada, sin
embargo, existe disposiciones dentro del ordenamiento juridico que indirectamente lo reconocen como son
las acciones derivadas. Patl Noboa Velasco, “La implementacion de acciones derivadas en Ecuador”, Blog
del Instituto Iberoamericano de Derecho y Finanzas, 03 de agosto de 2021. Recuperado de:
https://www.derechoyfinanzas.org/la-implementacion-de-las-acciones-derivadas-en-ecuador/,(Gltimo
acceso: 01/11/2022).

Daniel Caycedo, Viviana Rodrigo, Nicolas Jiménez, Ana Tobon y Sebastian Herrera, “El estandar de
revision en la accidn por abuso del derecho de voto: un andlisis funcional”, Anuario de Derecho, 4(2022),
209.

8 Guillermo Ospina Fernandez y Eduardo Ospina Acosta, Teoria general del contrato y del negocio
juridico, (Bogota: Editorial Themis, 2018), 367.

8 Articulo “Acuerdo de accionistas”, LC.

87 Enrique Zevallos Cordova, “Apuntes de la oponibilidad de los convenios societarios en la regulacién
peruana”, Foro Juridico, 19(2021),91
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Dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano, existe una escasez de
antecedentes judiciales respecto al incumplimiento de los acuerdos de accionistas, en
especifico del convenio de voto. Razén por la que, se considera relevante estudiar como
otras jurisdicciones han abordado el incumplimiento del pacto.

En el sistema espafiol y francés, los convenios de accionistas no han consagrado
la excepcion al principio de relatividad. Esta caracteristica, dificulta a que las partes
pactantes de un convenio de voto hagan efectivo el convenio cuando ya existe un acta de
junta general. Puesto que la sociedad, no estaria forzada en participar ante la
contravencion de la sindicacion de acciones, ya que no es oponible a esta. Por lo tanto,
no se aprovecharia de métodos de enforcement® que la compaiiia posea para sancionar el
incumplimiento®.

En atencion a lo expuesto, se debe recordar que los convenios de voto son
contratos plurilaterales, cuyo contenido se convierte en Ley para las partes. Razon por la
que se plantean mecanismos judiciales contractuales ante el incumplimiento, los cuales
son: I. Accién de dafios y perjuicios, Il. Accién de cumplimiento, I11. Accidn de remocidn
y V. Accion de resolucion®. A continuacion, se presentan las particularidades de estos

mecanismos.

Tabla No. 1: Métodos inter partes para el cumplimiento de convenio de accionistas

La parte celebrante al | Ejecucion de la | Recurso que permite | Accidn utilizada tras

contravenir el | prestacion debida, que | a la parte actora del | el incumplimiento
contrato debe reparar | dependiendo de la | proceso, revocar el | del convenio de
dafios y perjuicios | naturaleza  de lajacta de  junta | accionistas por parte

que su | obligacién -dar, hacery | general, enlaquese |de uno de los
incumplimiento  ha | no hacer- seran | ha contravenido el | pactantes. Con el fin
causado a la | realizados los de  deshacer el

8 Enforcement término que denota la buena aplicacion del derecho, en el que el poder judicial colabora con
la legislatura. Ademas, se establece como método para implementar una adecuada aplicacion de los recursos
procesales para disuadir, castigar irregulares y garantizar que las partes lesionadas reciban su debida
compensacion. Mateo Landivar, “La implementacion de un marco de enforcement societario adecuado en
Ecuador”, USFQ Law Review, 9(2022), 139.

8 bid, 31.

% Candido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales”, 21.
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contraparte. Esto en | mecanismos para lograr | pacto entre | compromiso en caso
consideracion de la |la  efectividad del | accionistas. de incumplimiento.
responsabilidad civil. | convenio de Este  medio es

accionistas. efectivo cuando es

imposible que las
partes cumplan con

las obligaciones

acordadas.

Fuente: Elaboracion propia, a partir de la lectura El enforcement de los pactos
parasociales de Candido Paz-Ares®! y Francisco Davila Lazo, “Los pactos de socios:

Validez y enforcement en el derecho ecuatoriano” .

Como se puede observar, existe cuatro principales remedios contractuales que
se han propuesto dentro en el contexto espafiol. Asi pues, se puede optar por ejercer la
accion de cumplimiento. En el que la parte demandante del proceso solicite la sustitucién
forzosa del sentido de voto o la designacion judicial de un tercero que ejerza el voto
conforme a lo acordado en el convenio®.

Este mismo sentido han seguido las Cortes francesas, ya que han utilizado la
ejecucion forzosa, exécution forceé, para el cumplimiento de obligaciones. Asi pues, en
el caso Sté Metaleurop contra Sté Financierre Delot et Cie®, las partes celebrantes
pactaron en votar a favor de un aumento de capital. Posteriormente, en la junta de
accionistas, Metaleurop contravino el pacto. La Corte de Paris decidié convocar una
nueva junta extraordinaria de accionistas, con miras a tratar el aumento de capital y
ordeno a que Metaleurop vote a favor del aumento de capital acordado®.

Al igual, se podria proseguir la accién de remocion, en el que se solicita la

revocacion del acta de junta general que se emitio®, y se pedira al Juez remplazar el voto

% Candido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales”, 21-28.

92 Francisco Davila Lazo, “Los pactos de socios: Validez y enforcement en el derecho ecuatoriano”, 17-20.
% Articulo 706, Ley de Enjuiciamiento Civil [LEC], Boletin Oficial del Estado No. 3, de 08 de enero de
2000.

% Sté Metaleurop contra Sté Financierre Delot et Cie, Corte de Casacion Paris, Sala Comercial, Financiera
y Econdmica, 30 de junio de 1995, pag. 69.

% Carla Messi, L’execution forcee des pactes d’actionnaires, (Tesis de Posgrado en Derecho Empresarial,
Universite Robert Schuman, 2004), 64-65.

% Articulo 1098, Caédigo Civil [CC], Boletin Oficial del Estado Espafiol, No. 206, de 25 de julio de 1889.
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o que el sindicado incumplidor emita su voto conforme al acuerdo®’. Cabe acotar, que el
cumplimiento como la accion de remocion incluirdn su respectiva indemnizacion de
dafos y perjuicios.

En el Ecuador, tal como acontece en las jurisdicciones de los paises expuestos,
los socios podran usar los mecanismos inter partes revelados anteriormente para el
cumplimiento del pacto. Por ejemplo, la accion de remocidn, en virtud del articulo 1569
del Codigo Civil ecuatoriano, en el que se establece que, al existir mora de una obligacién
de hacer, el acreedor podra solicitar la indemnizacion por mora y la ejecucion de la
obligacion a un tercero a expensas del deudor®.

El aludido articulo guarda similitudes con la accion de remocion espafiola, razén
por la que se considera que de esta forma se puede obtener el cumplimiento. En el que las
partes sindicadas afectadas por la inobservancia del acuerdo, acudan ante los 6rganos
jurisdiccionales por via judicial para que se obligue al socio incumplidor a que vote
nuevamente o que su voluntad sea sustituida por un tercero®. Sin embargo, se debe
considerar que las indicadas acciones no impugnan directamente al acta de junta de

accionistas.

6.2.2 Ruptura del principio de inoponibilidad en jurisprudencia
extranjera:

En otro sentido, por la inoponibilidad del convenio de voto, la jurisprudencia
espafiola ha planteado que el convenio suscrito por todos los socios sera oponible para la
sociedad'®. Esta propuesta ha sido objeto de amonestaciones, puesto a que no se
fundamenta en el derecho de sociedades, sino en argucias juridicas que han sido disefiadas
a fin de impugnar los acuerdos de las asambleas de socios 2.

Asi pues, se ha recurrido a la “ficcion de existencia de una junta universal de
accionistas” 1%2, tal como acontecio en la sentencia del caso Munaka pronunciado por la

Sala de lo Civil del Tribunal Supremo de Espafia.

97 Céandido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales”, 28

% Articulo 1569, CC.

% Francisco Davila Lazo, “Los pactos de socios: Validez y enforcement en el derecho ecuatoriano”, 19.
100 candido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales ”,33.

101 Maria Isabel Saenz, “Los pactos parasociales de todos los socios en Derecho espafiol. Una materia en
manos de los jueces”, Revista para el andlisis del Derecho, 3 (2009),19

102 Candido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales”, 33.
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En octubre de 1985, los cuatro accionistas que conformaban Munaka S.A.
celebraron un pacto parasocial, en el que se comprometian a votar a favor de la reduccion
de capital y ulteriormente a la disolucion de la sociedad. Sin perjuicio del convenio
celebrado en junta general extraordinaria, en diciembre de 1985, tres de los cuatro
accionistas formaron quorum de asistencia a la asamblea y decidieron ampliar el capital
social.

El socio que no comparecio a la junta decidio impugnar el acta. El Tribunal llegd
a la conclusion de que el acta de junta y el convenio entre accionistas cumplen con los
mismos requisitos de validez de los contratos por lo que se obligo a los socios a cumplir
con el pacto parasocial celebrado anterior a la junta de accionistas®®,

Desde otra perspectiva, el Tribunal Supremo espafiol ha utilizado la doctrina del
levantamiento del velo societario para la oponibilidad del acuerdo entre accionistas. El
caso versa sobre un pacto parasocial con fecha de 2 de julio de 1975, celebrado
principalmente por un socio, quien poseia el 100 % de acciones del Hotel Atlantis Playa
S.A., este reconoci6 que el 13 % del capital le pertenecia a otra persona.

En junta general extraordinaria de accionistas celebrada el dia 21 de diciembre
de 1984, cuyos puntos a tratar fueron la modificacion de los articulos estatutarios,
nombramiento de gerente, inversiones, entre otros. Cabe resaltar, que dentro del estatuto
del Hotel Atlantis Playa S.A. se consideraba que dos accionistas deben aceptar los
acuerdos dentro de las asambleas, a excepcion de que solo conste como accionista una
sola persona, en dicho caso solo se requerira su voto 14 .

Asi pues, al existir dos socios en dicha compafiia, debia existir dos aprobaciones
a los acuerdos de junta general. Dado a esta inobservancia, el segundo accionista se opuso
al acta de asamblea. El Tribunal Supremo consider6 que los pactos privados son oponibles
ante la sociedad cuando “ésta no puede considerarse, en atencién a la realidad de sus
socios, un tercero ajeno e independiente”!?. Por lo que decidié utilizar la figura de
levantamiento del velo societario para evitar que la sociedad haga “un mal uso de su

personalidad, de un ejercicio antisocial de su derecho”%,

103 Causa No. 97/1992, Tribunal Supremo, Sala de Primero de lo Civil, 10 de febrero de 1992, parr. 10.

104 Causa No. 8684/1987, Tribunal Supremo, Sala de Primero de lo Civil, 24 de septiembre de 1987, parr.
10.

105 Candido Paz-Ares, “Enforcement de los Pactos parasociales”, 34.

106 Causa No. 8684/1987, parr. 7.
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Si bien, las dos soluciones resueltas por el Tribunal Supremo, son interesantes e
ingeniosas. La pregunta que se sortea: ¢en el Ecuador se puede aplicar estas propuestas
dadas por el Tribunal Supremo de Espafia?

En primera instancia, se debe recordar que los pactos parasociales en el Ecuador
son oponibles a la sociedad siempre que sean notificados a la misma. Ademas, no se puede
mencionar que un pacto parasocial omnilateral es igual a una junta universal de
accionistas. Ya que se requiere la presencia de todo el capital social y que estos asistentes,
acepten por unanimidad a dicha junta y los puntos del dia a tratar?’.

Por otra parte, la personalidad juridica de la compafiia podra ser desestimada en
el caso ecuatoriano, cuando se practiquen actividades para violar la ley, el orden publico
o la buena fe, en perjuicio de terceros®®. Razén por la cual, la ex Corte Suprema de
Justicia del Ecuador manifestd que levantar el velo societario es una situacion extrema
que debe aplicarse con sumo cuidado. Porque no puede permitir la afectacion “de la
seguridad juridica, pero tampoco puede a pretexto de proteger este valor, permitir el abuso
del derecho o fraude a la Ley”2%.

Para lo cual, el incumplimiento del convenio entre accionistas debe ser ejercido
con mala fe, en perjuicio de su contraparte!’?, y de esta manera el socio sindicado no
“ejerza el legitimo derecho derivado del convenio”!l. Al respecto, el ordenamiento
juridico de Ecuador ha incluido las vias de hecho!*® para la desestimacion de la
personalidad juridica en concurrencia de la mala fe, “sin atenerse a los caminos y

procedimientos que establecen las leyes y contratos” 13,

6.2.3 Mecanismos de autotutela en el pacto de sindicacion de acciones
Los pactantes de un convenio de sindicacion de acciones conforme a su libertad
contractual pueden optar por incluir en los pactos medidas de autotutela, a manera de

robustecer los mecanismos de enforcement.

107 Articulo 238, LC.

108 Patil Noboa Velasco, “Oponibilidad de los pactos parasociales bajo el ordenamiento ecuatoriano”, Social
Science Research Network, 22. Acceso el 24 de octubre de 2022, http://dx.doi.org/10.2139/ssrn.3182072.
109 Sentencia No. 20-203, Corte Suprema de Justicia, Primera Sala de lo Civil y Mercantil, 21 de marzo de
2001, pég. 1264.

110 Pagil Noboa Velasco, “Oponibilidad de los pactos parasociales bajo el ordenamiento ecuatoriano”, 22.
111 1bid, 23.

112 Articulo 17, LC.

113 Roberto Salgado, Voces conceptuales de Derecho Societario, Tomo I, (Quito: Corporacion de Estudios
y Publicaciones, 2015),61.
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Asi pues, los socios del convenio pueden adicionar una clausula penal en el que
se aflade una sancion mas gravosa que la obligacion contraida®'#; exclusion de la sociedad
al socio incumplidor. Al igual que, el voto que puede ser instrumentalizado a través de un
mandato, con lo que se procura gque todos los socios voten en un mismo sentido.

Por otro lado, se puede incluir las ya mencionadas clausulas de blogueo, que
obliguen a los accionistas a no transferir sus acciones mientras subsista el pacto, o que se

requiera la aceptacion de los demas socios para la negociabilidad de las acciones.

6.2.4 Oponibilidad de la sindicacion de acciones en la legislacion
colombiana

Tal como se ha explicado anteriormente, los pactos parasociales tienen una
trascendencia importante dentro del mercado. Razon por la que, deben tener reglas claras
que permitan hacer efectivos los pactos ex post de su celebracion y mantener seguridad
juridica en su aplicacion, puesto que se incentiva a celebrarlos.

Al respecto, es preciso sefialar que ciertos paises como Colombia, Perd, Uruguay
y Brasil'®® permiten la oponibilidad de los pactos frente a terceros y la compafiia. Sobre
esta cuestion, dentro de las disposiciones extranjeras se exigen un ejemplar de firmas
certificadas, incorporacion del convenio al legajo de la sociedad y registro en el Libro de
accionistas®®. O, que el convenio esté por escrito y se entregue al representante legal para
que sea depositado en la administracion de la compafiiall’, entre otros presupuestos.

Sin embargo, el significado de la oponibilidad de los convenios de accionistas
en la practica no es claro, ya que supondria que “los acuerdos parasociales produzcan
efectos respecto de la sociedad o que deban ser acatados por ella”!!8, En este sentido, el
23 de febrero de 2013, la Superintendencia de Sociedades en Colombia dictamino
remedios judiciales societarios ante el incumplimiento de un acuerdo de voto, en el caso

Proedinsa Calle & Cia. S. en contra de Inversiones Vermont Uno S. en C., Inversiones

114 Guillermo Borda, Tratado de derecho civil: Obligaciones, 176

115 Cristian Robleto Arana, “La sindicacién de acciones”, Revista de Derecho, 16 (2013), 85-89.

116 Articulo 331, Ley 16060 de 1989 [Ley de Compaiifas] D.O. N°48.489, del 01 de noviembre de 1985.
117 Articulo 70, Ley 222 de 1995 [Por la cual se modifica el libro 11 del Codigo de Comercio, se expide un
nuevo régimen de procesos concursales y se dictan otras disposiciones] D.O. N°48.489, del 12 de julio del
2012.

118 Proedinsa Calle & Cia. S. c. de Inversiones Vermont Uno S. en C., Inversiones Vermont Dos S. en C.,
Inversiones Vermont Tres S. en C. y Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A., Superintendencia de
Sociedades de Colombia, 23 de abril de 2013, pag. 19
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Vermont Dos S. en C., Inversiones Vermont Tres S. en C. y Colegio de Gimnasio
Vermont Medellin S.A.11°,

El caso versa sobre el incumplimiento del convenio de voto celebrado por
accionistas del Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A.*%, quienes acordaron en
votar contra cualquier propuesta de capitalizacion, cuando no haya anuencia de la
totalidad de accionistas suscriptores del pacto. En febrero de 2012, se celebr6 una junta
general de accionistas, cuyo punto a tratar era el aumento de capital autorizado del
Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A.

Durante la asamblea no existié consenso total entre los accionistas -partes del
convenio- por lo que, todos los celebrantes del pacto debian votar contra el aumento de
capital propuesto. Sin embargo, el tnico que lo hizo fue Proendinsa Calle & Cia. S., los
demas incumplieron el pacto de voto!?!,

Mediante un andlisis, la Superintendencia estudio si el convenio pactado entre
los accionistas se sujeto a la normativa juridica, especialmente al articulo 70 de la Ley
2200 en el que se confirmaba su oponibilidad ante la sociedad*??. El Despacho considero
que las partes celebrantes del convenio de voto no tenian circunstancias irresistibles para
que se escusaran del cumplimiento. Si bien, el aumento de capital era una manera de
financiar al Colegio de Gimnasia, no obstante, no era la Gnica forma y por lo tanto no
perjudicaba al interés social de la compafiia.

En el caso concreto, el Despacho propone un acertado remedio societario ante el
incumplimiento. En consecuencia, ordena la impugnacion de la decisién social, siempre
que los votos contravenidos al convenio sean decisorios para que no haya mayoria para
aprobar determinada decision. Después de que hayan sido removidos los votos, se debe
comprobar si los votos remanentes cumplen con la mayoria legal o estatutaria, caso
contrario se declarard la nulidad del acta de junta general. A consecuencia de la
declaracion de nulidad se retrotraerén todos los actos realizados a través de la decision de

la junta general viciadal?.

119 proedinsa Calle & Cia. S. c. de Inversiones Vermont Uno S. en C., Inversiones Vermont Dos S. en C.,
Inversiones Vermont Tres S. en C. y Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A., Superintendencia de
Sociedades de Colombia, 23 de abril de 2013, pag. 1.

120 | os socios de Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A. eran Inversiones Vermont Uno S. en C.,
Inversiones Vermont Dos S. en C., Inversiones Vermont Tres S y Proedinsa Calle & Cia. S.

121 proedinsa Calle & Cia. S. c. de Inversiones Vermont Uno S. en C., Inversiones Vermont Dos S. en C.,
Inversiones Vermont Tres S. en C. y Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A., pag. 3.

122 Articulo 70, Ley 222 de 1995.

123 proedinsa Calle & Cia. S. c. de Inversiones Vermont Uno S. en C., Inversiones Vermont Dos S. en C.,
Inversiones Vermont Tres S. en C. y Colegio de Gimnasio Vermont Medellin S.A., pp. 17-22.
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Sin lugar a duda, la Superintendencia fue cautelosa en diferenciar los remedios
judiciales contractuales y los remedios judiciales societarios en los que se puede impugnar
las decisiones sociales. Lo cual, es posible porque la persona juridica puede responder

ante el incumplimiento, dado a que el pacto le es oponible!?

. De esta manera, se permite
impugnar las decisiones sociales que fueron aprobados con el cémputo de los votos
ejercidos contra el convenio de socios.

Con ello, se puede acceder a soluciones expeditas ante el incumplimiento de la
sindicacién de acciones, sin trabas innecesarias que perjudiquen la marcha operacional
de la compafiia. Razén por la que, en el Ecuador, este seria un modo ideal para solucionar
el incumplimiento del pacto de voto. No obstante, surge algunas dificultades en la
practica.

En primer lugar, la ausencia de un enforcement adecuado, que brinde suficiente
proteccion a los accionistas minoritarios. Esto en vista del indice Doing Business
realizado por el Banco Mundial en el afio 2019, en el que el Ecuador posee la calificacion
de 46,67/100, en el area de proteccion de inversionistas minoritarios*?®. Asimismo, de
una ausencia de funcionarios judiciales con pericia, conocimientos y experiencia en temas
de economia, finanzas y administracion de empresas, que les permita tomar una decision
que maximice el valor de la empresa y el bienestar social*?®.

La insuficiencia de magistrados especializados en materia societaria y mercantil,
impide que las sentencias expedidas sean rapidas acorde a la préactica societaria, de ahi
que, para tener un fallo favorable se habran celebrado algunas juntas generales entre
accionistas. De esta manera, se requerira una “reforma societaria y permitir una accion
mas directa en este tipo de casos”'?’. No obstante, por el momento, serd necesario
implementar en los pactos de voto mecanismos de autotutela a fin de procurar el

cumplimiento del convenio, ya sea con la incorporacion de una clausula penal o arbitral.

124 Sergio Milchensen y Dario Laguado, “La funcién y exigibilidad de los acuerdos de accionistas: analisis
desde la perspectiva colombiana y anotaciones del derecho comparado”, 78.

125 Informe Doing Business 2019 de World Bank Group, informe, World Bank Group, 2020, pag.168.

126 Ayrelio Gurrea, “La cuestionabilidad deseabilidad econdémica de la business judgment rule en el Derecho
espafiol”, Facultad de Derecho de la Universidad CEU de San Pablo, Working Paper Series, (2014),13-
14.

127 Francisco Davila Lazo, “Los pactos de socios: Validez y enforcement en el derecho ecuatoriano”, 20.
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7 Proyecto de la Ley Reformatoria a la Ley de Compafiias

El dia 31 de agosto de 2022 la Comision Especializada Permanente del
Desarrollo Econdmico, Productivo y la Microempresa, aprob6 con nueve votos a favor
del informe para segundo debate del Proyecto a la Ley Reformatoria a la Ley de
Compafiias para la Optimizacion e Impulso Empresarial y para el Fomento del Gobierno
Corporativo.

El Proyecto Ley busca regular normas y derechos que permitan la interaccion
entre socios, el cumplimiento de responsabilidades de los inversionistas. Asi como,
fomentar el crecimiento y desarrollo de la economia. De ahi que se incluye con mayor
énfasis disposiciones que protejan a los accionistas minoritarios, quienes son participes
en grandes sociedades o pequefias. Con lo cual, se permitird un mayor crecimiento del
mercado de valores y el atractivo de inversion nacional y extranjero incrementara en el
paist?®,

Por su parte, el Proyecto Ley ha presentado reformas a normas tales como los
articulos 191, 210 y 221, que han sido objeto de estudio dentro de este trabajo. En virtud
de los mencionado, el consecuente cuadro evidencia las disposiciones actuales y las

modificaciones que se proponen en el proyecto Ley.

Tabla No. 2: Evaluacién de los articulos sobre convenio de voto

Pactos

parasociales

Los pactos entre accionistas

que traten  sobre las
condiciones de negociacién de
acciones, asi como, cualquier
serén

otro asunto licito

validos. Los acuerdos
parasociales de las sociedades
anonimas, se regiran de

acuerdo a lo estipulado para

Los pactos parasociales que
versen sobre asuntos licitos,
tendra validez entre las partes,
sera inoponible a terceros. No
obstante, el acuerdo entre
accionistas  serd  oponible
cuando se demuestre que él
conocia de su existencia y
estipulacion. El

incumplimiento del pacto entre

128 proyecto Ley Reformatoria a la Ley de Compaiiias, Proyecto de Ley, Asamblea Nacional de la Republica
del Ecuador, pp. 3-4, octubre 2021.
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los convenios de accionistas | socios, permitira que se solicite
de las SAS!®, el cumplimiento o resolucion
del pacto, incluido a una

indemnizacion de perjuicios™°.

Todo convenio que restrinjala | Toda disposicion estatutaria
libertad de voto sera nulo*®!. | que restrinja la libertad de voto

serd nula. Los acuerdos de

Pactos accionistas  que  “limiten,
parasociales de condicionen, modifiquen, o
voto restrinjan” el derecho de voto;

sera valido y oponible ante la
sociedad y compafiia conforme
la Ley®,

Toda clausula o convenios que | Toda clausula estatutaria que

supriman o  disminuyan | suprima o disminuya derechos
Pactos o ) )
) derechos de minorias | conferidos por Ley, seran nulos.
parasociales en los ) ) )
otorgadas por la Ley, sera | Las clausulas estatutarias que
que se regulen ] ] ) )
nula. Ademas, seran nulos los | supriman derechos conferidos
derechos de
- acuerdos o clausulas que | seran nulas por Ley, a
accionistas ] ) y _
supriman derechos conferidos | excepcion de que sea permito

por Ley®, por la norma34,

Fuente: Elaboracion propia, a partir de lo prescrito de la Ley de Compafiias y el

Proyecto Ley a la Ley de Compafiias

Como se puede observar, los articulos 191, 210 y 221 de la Ley de Compafiias

son esenciales para determinar la validez y los efectos de los pactos de voto. Por lo tanto,

129 Articulo 191, LC.

130 Proyecto a la Ley Reformatoria a la Ley de Compaiiias para la Optimizacion e Impulso Empresarial y
para el Fomento del Gobierno Corporativo, Informe para Segundo Debate, Asamblea Nacional de la
Republica del Ecuador, pp. 79, septiembre 2022.

181 Articulo 210, LC

132 Proyecto a la Ley Reformatoria a la Ley de Compafiias para la Optimizacion e Impulso Empresarial y
para el Fomento del Gobierno Corporativo, pp. 81.

133 Articulo 221, LC.

134 Proyecto a la Ley Reformatoria a la Ley de Compariias para la Optimizacién e Impulso Empresarial y
para el Fomento del Gobierno Corporativo, pp. 86.
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es importante esclarecer qué tipo de convenio no podra restringir la libertad de voto, ya
que no se puede interpretar de manera restringida la nulidad de clausulas estatutarias, y
dejar de lado a los pactos parasociales.

Puesto que, el estatuto no debe limitar uno de los derechos fundamentales de los
socios como es el voto de acciones ordinarias, cuya naturaleza obliga a poseer derechos
politicos. No obstante, el voto puede ser objeto de convenios entre accionistas, porque
muestra la libertad contractual de las partes para decidir qué convenir sin que esto sea
contrario a la Ley.

De esta manera, las disposiciones reformadas mediante el Proyecto Ley
permitiran la modernizacion de la normativa societaria. Dejando de lado, articulos
contradictorios y bizantinos, que impidan pactar convenios de sindicacion de acciones y
de su ejecucion ex post a su celebracion. Por tanto, permitira desarrollar remedios
judiciales oportunos ante el incumplimiento que impida toda traba innecesaria que

vulnere la marcha operacional de las compafiias.

8 Conclusiones

El presente trabajo identifico la relevancia del convenio de voto o sindicacion de
acciones dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano. Esta herramienta, permite que los
socios suscriptores se comprometen a votar en determinado sentido, ya sea que cada
accionista ejerza su derecho de voto personalmente o que se instrumentalice a través de
un mandato, fideicomiso, prenda, entre otros. Los fines de estos pactos son mantener la
gestion de la sociedad, o defender los intereses de un grupo accionarial minoritario.

En consecuencia, resulta interesante la sindicacion de acciones acorde a la
realidad ecuatoriana, ya que podria ser un medio para esgrimir el problema de agencia
que esta presente dentro del Ecuador, entre socios mayoritarios y minoritarios. Siendo los
accionistas minoritarios, quienes requieren complementar las normas societarias para
protegerse y evitar que los accionistas de control tomen decisiones a favor de su provecho.
Por otra parte, los convenios de voto son instrumentos relevantes dentro de sociedades
familiares, para mantener una mayoria en junta general con el objeto de conservar una
unidad de gestion empresarial y proteger su negocio de controles externos.

De esta manera, la sindicacion de acciones constituye una filigrana juridica de

gran relevancia dentro de las relaciones entre socios. Sin embargo, su celebracion en el
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contexto ecuatoriano es limitado por ambigliedad de la Ley, inicialmente al tratar de
determinar su validez.

Para ello, se considera el principio de autonomia de voluntad de las partes, ya
que la sindicacion de acciones no restringe el derecho de voto, sino que un grupo de
accionistas conciertan en guiarlo en cierto sentido. Siempre considerando que el limite al
convenio es la no vulneracion del mejor interés superior de la compafiia. Lo cual, estard
en manos del juez identificar cuando haya sido demandado por las partes.

La solucion propuesta puede ser aceptada por el juez, pero no obsta, a que no sea
considerada y se invoque nulidad por objeto ilicito. Por otro lado, la sindicacion de
acciones al ser contratos plurilaterales de asociacion no organizativos, estan cobijadas
bajo el manto de la relatividad contractual, cuya obligacion de cumplimiento es entre las
partes celebrantes. Al menos que haya sido notificado al administrador de la compaiiia,
en tal caso existird oponibilidad para la sociedad.

La cualidad anunciada permitira que existan remedios judiciales contractuales
efectivos, tal como la accion de remocion, dafios y perjuicios, entre otros. Ademas, con
fundamento en la experiencia colombiana, serd posible implementar mecanismos
societarios para el cumplimiento del pacto; en el que se descontaron los votos emitidos
en contravencion del convenio y se declar6 la nulidad de la decision de junta general. De
manera que permita una resolucion expedita, sin que haya una paralizacién de la sociedad.

Finalmente, en el presente articulo se encontraron limitaciones, tales como la
falta de normativa certera que motive a los socios a pactar los convenios de voto. A fin
de que, en primera instancia, exista una eficacia original y posteriormente sea resuelta la
eficacia sobreviniente a causa del incumplimiento. Ademas, una ausencia de enforcement
que impide disponer de remedios judiciales contractuales y societarios para el
cumplimiento del pacto. Por lo que sera oportuno que las partes pactantes fijen medidas
de autotutela en los que se implementen métodos alternativos de resolucion de conflictos
o clausulas penales.

Razon por la que, se incita a la Funcion Legislativa y Ejecutiva del Ecuador a
aprobar el Proyecto de Ley Reformatoria a la Ley de Compafiias para la Optimizacion e
Impulso Empresarial y para el Fomento del Gobierno Corporativo, cuyas propuestas de

reforma catapultan a una mejor interaccion entre socios y al crecimiento economico.
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