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Resumen

El presente trabajo analiza la problematica del gobierno corporativo en las
empresas, haciendo énfasis en la ausencia de obligatoriedad de controles internos y
como esto afecta a la transparencia, al compromiso de rendir cuentas y el velar por
los intereses de los accionistas en las empresas. Dando un enfoque a los vacios
legales que existen en la normativa ecuatoriana y como se puede perfeccionar en
ciertas normas para regular las sociedades anonimas. Ademas, se habla acerca de
cémo los 6rganos de control no son independientes y se encuentran en manos de las
empresas que tienen una concentracion familiar, causando riesgos en los

inversionistas y beneficiando Unicamente a los duefios, mas no a la empresa.

Finalmente, la tesis plantea controles y supervision para complementar la
normativa en base a los accionistas y umbrales que deben establecerse, sin cambiar
la ley y adaptando a las normativas para que exista un buen gobierno corporativo,

con equidad, transparencia y eficientes para nuestro pais.

Palabras clave: umbral; gobierno corporativo; empresas; ausencia; control

interno.
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Abstract

This work analyzes the issue of corporate governance in companies,
emphasizing the lack of mandatory internal controls and how this affects
transparency, accountability, and the protection of shareholders' interests in
companies. It focuses on the legal loopholes that exist in the Ecuadorian legislation
and how certain norms can be improved to regulate corporations. In addition, it
discusses how control organs are not independent and are in control of companies
that are family-owned, causing risks to investors and benefiting only the owners,

but not the company.

Finally, the dissertation proposes controls and supervision to complement the
regulations based on shareholders and thresholds that should be established, without
changing the law and adapting the regulations so that there is proper corporate

governance, with fairness, transparency, and efficiency for our country.

Keywords: threshold; corporate governance; companies; absence; internal

control.
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INTRODUCCION
El estudio del gobierno corporativo revela una realidad compleja y, en muchos
casos, invisibilizada. A primera vista, numerosas sociedades en el pais presentan
una estructura formal de gobierno corporativo, compuesta por juntas generales,
consejos de administracion, reglamentos internos y codigos de ética. Lo més
preocupante es la ausencia de mecanismos internos solidos que permitan prevenir,
identificar y corregir practicas como el abuso de poder, los conflictos de interés o

la toma de decisiones perjudiciales para la sociedad y sus accionistas minoritarios.

Esto me llevo a formularme una pregunta juridica de fondo: ¢cudl es la eficacia del
marco normativo ecuatoriano respecto al gobierno corporativo, si no contempla
mecanismos obligatorios y funcionales de control interno dentro de las sociedades?
En el desarrollo de esta tesis quiero poner el foco justamente ahi, en esa zona gris
del derecho societario ecuatoriano donde la norma se queda corta, y donde la
ausencia de controles internos ha permitido —o por lo menos no ha impedido—
malas practicas empresariales que afectan la transparencia, la responsabilidad y, en

ultima instancia, la confianza del mercado.

La ausencia de controles internos no es solo un problema técnico o de gestion
empresarial. Es, ante todo, un problema juridico. Implica la omision del deber de
diligencia por parte de los administradores, la falta de garantias para los accionistas
minoritarios y la posible vulneracion de principios fundamentales como la
transparencia, la rendicion de cuentas y la equidad. Si el derecho no exige con
claridad ni fiscaliza la existencia de estos controles, esta dejando a las empresas en
una especie de autopiloto normativo, donde solo algunas —por voluntad propia—

deciden implementar mecanismos reales de supervision.

Este problema se agrava ain méas cuando consideramos el contexto ecuatoriano,
donde muchas veces el control estatal es débil, la cultura de cumplimiento es
limitada y la concentracion del poder dentro de las empresas es alta. En ese
escenario, la falta de controles internos deja un campo fértil para practicas que
pueden terminar en conflictos societarios, fraudes, desvios de fondos o decisiones

perjudiciales para la sostenibilidad de las compafiias.



CAPITULO I
1.1.Antecedentes
Desde el inicio de la presente investigacion, se plante6 como objetivo entender
cémo el gobierno corporativo ha evolucionado en el contexto ecuatoriano y
latinoamericano, y como la carencia de controles internos ha representado un factor
recurrente de riesgos en empresas. Este capitulo contempla los principales
antecedentes que han permitido establecer una base sélida para el desarrollo critico

de la problemética.

Al iniciarse la presente indagacion, se determiné que era imprescindible
comprender los fundamentos historicos y teéricos que dieron origen al concepto de
gobierno corporativo, el mismo que se constituyd como una respuesta a fenémenos
econdmicos y sociales, los cuales se manifestaron con fuerza en el siglo XX. Lo
que hoy entendemos como gobierno corporativo constituye el resultado de una
evolucion progresiva en la forma de pensar la administracion empresarial,
especificamente cuando las estructuras de propiedad se volvieron mas sofisticadas
y los riesgos de abuso de poder mas recurrentes. Es una respuesta a la necesidad de
implementar mecanismos que salvaguarden la rendicion de cuentas, la
transparencia y el resguardo de los intereses de los grupos vinculados a una

empresa.

Una de las primeras referencias clave encontradas para sustentar los
antecedentes de esta investigacion fue el trabajo de Adolf Berle y Gardiner Means
en su libro The Modern Corporation and Private Property (1933). Ellos
identificaron una transformacion crucial en la estructura de las empresas modernas:
la separacion entre propiedad y control (Berle & Means, 1933, pag. 47). Dicha
division surgia del hecho de que los accionistas asignaban la administracién de las
empresas a gerentes profesionales, creando asi una relacion donde los intereses de

ambos grupos podian divergir.

Berle y Means (1933) advirtieron que, sin mecanismos adecuados de supervision
y rendicion de cuentas, los administradores podian tomar decisiones contrarias a los
intereses de los accionistas o del pablico en general. Este problema, conocido como
el conflicto principal-agente, se convirtio con el tiempo en uno de los ejes centrales

del estudio del gobierno corporativo. Lo que resultd méas impactante al considerar



esta teoria fue su vigor, que después de casi un siglo, el conflicto en cuestidn
continda siendo uno de los mayores desafios en empresas, tanto grandes como

pequenas.

Durante las décadas siguientes, la preocupacion por la eficiencia y la
transparencia en las corporaciones fue creciendo, en particular a raiz de las crisis
financieras. En la década de los 70s, varios tedricos tales como Michael Jensen y
William Meckling, abordaron de una manera mas amplia el analisis del conflicto
de agencia desde una dptica mas técnica y econdmica. En su articulo denominado
como Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership
Structure (1976), ellos desarrollaron un modelo que explicaba como los costos de
agencia, es decir, los costos derivados de asegurar que los administradores actlen
conforme al interés de los propietarios, eran una consecuencia natural de la

estructura corporativa moderna.

Al profundizar la investigacion en la el sigo X1X, se evidenci6 que la legislacion
europea, en el Joint Stock Companies Act. de 1844 en el Reino Unido, y su gran
desarrollo progresivo en la responsabilidad limitada, incrementaron el ambito de
las sociedades andnimas. Estos hitos, segun Rajan y Zingales (2001), describen
como la “(...) revolucion financiera, incluyendo la expansion de los mercados de
capital, impulsé la complejidad organizacional y la necesidad de nuevos
mecanismos de gobernanza“ (2001, pag. 209). En sintesis, cuando las sociedades
anénimas se incrementaron y se volvieron més complejas en su organizacion, la
normativa se vio en la necesidad de incorporar mecanismos claros para saber cémo

manejar adecuadamente las empresas.

El colapso bursatil de 1929 marcd un acontecimiento importante en la historia
del gobierno corporativo, en su forma de manejo de las empresas. Por ejemplo,
Estados Unidos emitio la aprobacion de leyes importantes como la Securities Act
(1934) y de la Securities Exchange Act (1934), adicionalmente la institucion
Securities and Exchange Commission fue creada para supervisaba los mercados
financieros, debido a que surgid la necesidad de establecer normas que
direccionaran la transparencia financiera, con el fin de evitar cualquier tipo de

fraude y asi mantener estabilidad econémica



Durante la segunda mitad del siglo XX, el término corporate governance cobré
fuerza gracias a investigaciones académicas y escandalos que evidenciaron la
debilidad de los sistemas de supervision interna. En particular, el Informe Cadbury
(1992) me mostrd la importancia acerca “(...) del papel de los accionistas en la
gobernanza, que consiste en nombrar a los directores y auditores y asegurarse de
que existe una estructura de gobernanza adecuada bajo el modelo cumple o explica
“(Cadbury, 1992, pag. 14). Este planteamiento resalta la notabilidad que tienen los
accionistas dentro del gobierno corporativo. Los mismos tienen la responsabilidad
de nombrar a los directores y auditores de la empresa, sostener una estructura solida
de control y supervision adecuada. Ademas, se menciona el -comply or explain- que
denota que las empresas estan sujetas a cumplir con reglas del buen gobierno
corporativo, caso contrario estan obligadas a esclarecer pablicamente el por qué no

las cumplen.

Al transitar al siglo XXI, los escandalos de Enron y WorldCom confirmaron que
las normas deben evolucionar continuamente. “La Ley Sarbanes—Oxley impuso la
certificacion personal de los altos ejecutivos sobre la veracidad de los estados
financieros y fortalecio la independencia de los auditores externos” (Coates, 2007,
pag. 110).

Esta ley exigia que la directiva de una empresa debia verificar, y exclusivamente
firmar y certificar que los estados financieros eran legitimos. Ademas, se busco que
los auditores externos no estuvieran sometidos a influencia por la empresa que

auditaban, y asi exista transparencia en imparcialidad en dicha inspeccién.

Desde el punto de vista internacional, en los noventa, el concepto de gobierno
corporativo empez6 a constituir un significado mas definido, que conllevaba
normas y buenas practicas, impulsado por entidades internacionales, como el Banco
Mundial y OCDE —es decir, la Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo
Economicos. Esta ultima publicé en 1999 los Principios de Gobierno Corporativo,
los cuales fueron actualizados en 2004 y mas recientemente en 2015 y 2023. En su
version de 2004, la OCDE lo define como “el sistema mediante el cual las empresas
son dirigidas y controladas” (Smith & Tennent, 2018, pag. 563), dejando claro la

relevancia que tenian estos principios para que exista transparencia financiera,



orden y responsabilidad ante los accionistas y otros grupos de interés (stakeholders)
en las empresas, cumpliendo las reglas claras de direccion y control.

El gobierno corporativo, en el concepto de la OCDE, no solo tiene como
cometido cumplir con el ordenamiento juridico y sus regulaciones, sino que,
ademas, tiene como objetivo fomentar y crear una cultura empresarial que privilegie

la integridad, la equidad, la eficiencia y el acceso a la informacion (2004).

Desde la perspectiva ecuatoriana, se lograron identificar tres sucesos normativos
transcendentes que hoy en dia constituyen las regulaciones nacionales actuales: La
primera referencia relevante es la Constitucion del 2008, en tanto que esta norma
juridica consagra principios de transparencia y rendicion de cuentas.
Posteriormente, las Normas Ecuatorianas para el Buen Gobierno Corporativo que
en la Resolucion SCVS-INC-DNCDN-2020-0013 establecen lineamientos sobre la
estructura de los comités de auditoria, la gestion de riesgos y la proteccion de los
derechos de los accionistas (2020). Finalmente, la reforma al Codigo de Compafiias
de marzo de 2023 flexibiliza la constitucion societaria, autoriza sociedades
unipersonales y refuerza la proteccion de accionistas minoritarios mediante

mecanismos internos de resolucién de conflictos (Registro Oficial, 2023).

No obstante, al analizar estudios recientes y contrastarlos con mi experiencia en
el sector, he verificado que persiste una brecha considerable entre lo que exige la
normativa y como se aplica en la préactica. En el caso de las empresas ecuatorianas,
se han introducido mecanismos adicionales de supervision para cerrar ese vacio.
Por ejemplo, para Noboa-Velasco en su un articulo en la web: “(...) la ley también
incluye las transacciones "indirectas" entre partes vinculadas que involucran a
familiares o empresas en las que los accionistas mayoritarios o directores tienen una
influencia significativa” (2025). Esto refleja la desatencion a los requerimientos
legales, ya que, aungue en la normativa existan ciertos reglamentos, por lo general
en la practica no los cumplen, como es el caso de empresas familiares y favorece
practicas autorreferenciales. Por lo tanto, se deben crear controles adicionales para

salvaguardar la transparencia en las empresas y evitar conflictos de interés.

Para concluir este analisis, se ha determinado que en numerosas empresas
ecuatorianas la cultura corporativa tiene varios vacios legales, conllevando altos

niveles de informalidad, que deben ser complementados a fin de que exista un

6



correcto funcionamiento, con el fin de garantizar la transparencia en las empresas
y evitar la asignacion de contratos sin concursos, una notable renuencia a compartir
informacidn de manera voluntaria y la irregularidad en las practicas empresariales

que generan riesgos tanto de los inversionistas como de la ciudadania.

Esta concurrencia de factores —un marco normativo con practicas empresariales
tradicionales y deficiencias en la supervision— configura el problema central que
aborda la presente tesis, que es la ausencia de controles internos efectivos en el

gobierno corporativo ecuatoriano.

1.2.Definiciones de Gobierno Corporativo

El gobierno corporativo comprende el conjunto de practicas, normas y
procedimientos internos que cada compariia debe implementar para una gestion
eficiente, transparente y responsable de la sociedad, ante este concepto varios

autores, tales como Caroline Garrett en su web-blog, determinan lo siguiente:

El conjunto de normas que rigen la forma de controlar y gestionar las empresas.
Distribuye y equilibra los poderes entre todos los grupos de interés de la empresa (junta
directiva, consejo de administracion, accionistas, clientes, proveedores, empleados...)
y establece las normas y los procedimientos de toma de decisiones que deben seguirse
(2023).

Este concepto ayuda a entender que el gobierno corporativo no se limita en un
marco normativo sino también funciona como una guia para orientar el orden

empresarial.

Asimismo la autora Jennifer Montérémal para appvizer, define el gobierno
corporativo como ““(...) un sistema desplegado con el objetivo de dirigir y controlar
la empresa de la manera mas Optima, protegiendo al mismo tiempo los intereses de
las partes interesadas” (2024). Resaltando la importancia del gobierno corporativo

de salvaguardar los intereses de los socios 0 accionistas.

Igualmente, desde el punto de James Chen en un articulo en la web, precisa que
“El gobierno corporativo es el sistema de normas, practicas y procesos mediante
los cuales se dirige y controla una empresa. Establecer e implementar estas préacticas
implica equilibrar los intereses de las diversas partes interesadas de una empresa”

(2024). Esta definicion busca un equilibrio en donde exista una buena



administracion velando por los intereses de distintos integrantes que conforman la

empresa.

En conformidad a las definiciones planteadas, se destaca que el gobierno
corporativo puede definirse como el sistema mediante el cual las corporaciones son
dirigidas y controladas, en donde se promueve la facilitacion de la toma de
decisiones eficiente al asignar poderes entre varios cuerpos y actores de la
organizacion, que normalmente incluirian ejecutivos, accionistas y otros
interesados. Por lo que, a traves de este mecanismo, busca lograr un equilibrio entre
el beneficio corporativo pragmatico con la responsabilidad, provisién y proteccion
para aquellos involucrados o afectados por la conducta y actividades de las

empresas.

1.3. Principios de Gobierno Corporativo

El Instituto de Gobernanza Corporativa del Ecuador (IGCE) y el Instituto de
Gobierno Corporativo de BID Invest, han elaborado un documento en el cual ha
determinado los principios basicos que debe contener un buen gobierno

corporativo.

1.3.1 Igualdad
Ordinariamente encontramos a este principio plasmado en el numeral 2 del
articulo 11 de la Constitucion, e implica el trato equitativo y sin diferencias entre

los distintos de personas en la sociedad.

En torno a la igualdad como principio del gobierno corporativo, autores como
Ivich para Compliance Latam indico lo siguiente: “Se caracteriza por el trato justo
de los accionistas y demas partes interesadas, para una conduccion honesta y
responsable de la compafifa. Las actitudes o politicas discriminatorias son
totalmente inaceptables” (2022).

Segun lo expuesto, la compafiia debe garantizar el trato equitativo e igualitario a
todos los socios o accionistas que conforman la sociedad. La igualdad busca

eliminar toda discriminacion o exclusion que se presenten en la sociedad.

1.3.2 Transparencia
Este principio se fundamenta en el deber corporativo de transparencia, entendido

no meramente como un derecho accionarial, sino como una exigencia operativa y
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un compromiso institucional. Esto implica implementar sistemas de divulgacion y
comunicacion que trasciendan los minimos legales y reglamentarios, tanto en el
ambito interno como en las relaciones con actores externos. Los responsables de la
Gobernanza Corporativa estan obligados a rendir cuentas sobre sus actuaciones,
asumiendo la plena responsabilidad por las consecuencias derivadas tanto de sus

acciones como de sus omisiones.

De acuerdo con lo sefialado la transparencia consiste en la obligacién que tiene
la compafiia de comunicar la informacion relevante de la compafiia hacia los socios
0 accionista, debido a que el accionista tiene el derecho de conocer las normas y el

reglamento de cdmo se maneja las relaciones tanto internas como de terceros.

El agente o los agentes que conforman el gobierno corporativo tienen que
justificar las razones de sus actos y deben responsabilizarse sobre las consecuencias
negativas o positivas de sus acciones, asimismo deben evaluar el compromiso en
equipo, satisfaccion del cliente, invocacion entre otros factores importantes de una

compafiia y no se enfocarse en los resultados econdémicos financieros.

1.3.3 Responsabilidad corporativa

El Gobierno Corporativo tiene como mandato fundamental garantizar la
preservacion de la compafiia, asegurando su viabilidad en un horizonte temporal
extendido. Para ello, integrara transversalmente las dimensiones social y ambiental

en la definicidn de sus estrategias de negocio y procesos operativos.

En el presente principio define que las decisiones que realice el agente del
gobierno corporativo deben considerar los aspectos sociales y ambientales. El
agente no debe enfocarse solo en lo econémico sino también analizar qué estas

decisiones no afecte el medio ambiente.

1.3.4 Voluntariedad

La aplicacion de los principios, practicas y lineamientos contenidos en estas
normas es fundamentalmente voluntaria para las compafiias, sustentada en el
principio de autorregulacion. Unicamente aquellas disposiciones que la autoridad
competente eleve a caracter obligatorio por razones de orden publico constituiran
una excepcién. No obstante, resulta recomendable que todas las empresas integren

dichos estandares en sus estructuras de Gobierno Corporativo; para ello, cada



organizacion evaluara y determinara, conforme a sus particularidades, el alcance y
modalidad de implementacion mas adecuados. Esta adopcion flexible permitira a
las compafiias nacionales incrementar su competitividad tanto en el ambito
domeéstico como en el internacional, al incorporar practicas corporativas de
excelencia reconocidas globalmente. Cabe sefialar que estos estandares estan
disefiados para adaptarse voluntariamente a las necesidades especificas de cada
entidad, pudiendo ser incorporados en sus estatutos o reglamentos internos segun

su conveniencia, siempre dentro del marco establecido por la Ley de Compafiias.

En virtud de lo antedicho de este principio, establece que los principios, practicas
y lineamientos se utilizan de manera opcional, sim embargo se puede presentar el
caso que sea de caracter obligatorio por orden publico. Adicional a esto se destaca
la sugerencia de que todas las empresas deben implementar el reglamento
pertinente, en donde establezcan las normas y principios a cumplir por parte de
todos los socios o accionistas, con la finalidad de garantizar un buen gobierno

corporativo.

1.4. Beneficios del Gobierno Corporativo

Para Flores y Rozas (2008), existen evidentes beneficios de los gobiernos
corporativos, en tanto que sefialan que este permite amplificar el periodo dirigido a
la estrategia, las oportunidades y atender las necesidades del negocio. También le
ayuda a identificar con anticipacion los riesgos que pueden afectar su estabilidad y
a establecer mecanismos adecuados para enfrentarlos, reduciendo asi la posibilidad

de pérdidas.

Al mismo tiempo permite reconocer las amenazas estratégicas del negocio, con
esto se puede facilitar los funcionamientos oportunos dando como consecuencia
minimizar la exposicion a dafios. Gracias a ello, la empresa construye credibilidad

frente a sus inversionistas, clientes y demas grupos de interés.

Otro beneficio del gobierno corporativo es brindar la oportunidad de fortificar
las destrezas individuales, posibilitar dar paso a edificar confiabilidad y veracidad
ante los interesados en el negocio, asimismo poder conocer un activo tactico de la
empresa, dando lugar a satisfacer una demanda progresiva de los grupos de interés

para una autovaloracion del conjunto directivo.
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CAPITULO 2

2.1. Problema juridico
¢Las normas del buen gobierno corporativo deben ser de caracter obligatorio con
la finalidad de garantizar la transparencia y un buen control interno en una

sociedad?

1.2 Lanaturaleza voluntaria de las normas de Gobierno en Ecuador

El gobierno corporativo en Ecuador se ha desarrollado principalmente a través
de directivas emitidas por la autoridad de control, las cuales tienen como objetivo
que las empresas las adopten de forma voluntaria con el objetivo de fortalecer sus
practicas internas y la transparencia en la gestion. Sin embargo, su caracter no
vinculante en la mayoria de los casos, fuera de sectores altamente regulados
(mercado de valores, administradoras de fondos y compafias de seguros),
disminuye la eficacia real de estas normas para prevenir abusos internos o impactos

negativos a terceros.

2.3. Beneficios y limitaciones del enfoque voluntario
Es menester considerar que este tipo de implementaciones juridicas traen
consigo, naturalmente, beneficios y limitaciones que ameritan ser analizadas a la

luz de la doctrina.
Por ejemplo, para Morcillo (2020) en torno a esto surge lo siguiente:

Su implementacion comporta beneficios como la proteccion de los accionistas y de los
grupos de interés; el fortalecimiento de las relaciones al interior de la empresa; el
desarrollo de los sistemas de informacidn internos y hacia sus grupos de interés; el
fomento de una posicién de confianza y seguridad en el mercado; el incremento de las
posibilidades de financiamiento externo; el decremento de probabilidades de ocurrencia

de delitos y practicas no deseadas” (pag. 19).

Esta afirmacion respalda la necesidad de que, en determinados supuestos, las
normas de gobierno corporativo pasen de ser simples recomendaciones a

obligaciones exigibles.

Este capitulo busca responder a la pregunta: ;en qué casos y bajo qué criterios
deberian ser obligatorias las normas de gobierno corporativo en Ecuador para

proteger a los accionistas minoritarios y prevenir dafios a terceros? La respuesta
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requiere reconocer que no todas las sociedades andnimas necesitan un régimen
obligatorio; por el contrario, debe establecerse un marco que fije umbrales
objetivos, tanto estructurales vinculado con los nimeros de accionistas y de caracter
econdémico, relacionados con los ingresos o activos, que activen obligaciones

minimas cuando la complejidad de la sociedad y su potencial impacto lo justifiquen.

Asi, se parte de dos ideas fundamentales: i) la existencia de mas de dos
accionistas aumenta las asimetrias de poder y el riesgo de conflictos internos, y ii)
a mayor tamafio econémico, mayor es la capacidad de una sociedad para generar

externalidades negativas si carece de controles efectivos y transparencia decisoria.

En las siguientes secciones se analizaran los vacios legales, se propondran
umbrales realistas para su obligatoriedad, se diferenciaran los tipos de sociedades
segun su nivel de control y se revisaran experiencias internacionales con criterios

similares.

2.4. Proteccion frente al accionista mayoritario

En la estructura societaria ecuatoriana, la figura del accionista mayoritario
concentra un poder decisorio que, Si no esta sujeto a contrapesos, puede traducirse
en decisiones contrarias a los intereses de los socios minoritarios.
Lamentablemente, esta situacion se presenta de forma mas frecuente en las
sociedades anonimas, debido a que la normativa permite que determinadas
decisiones se puedan tomar con una mayoria simple, lo que deja en desventaja a los

accionistas minoritarios, y limita sus opciones para resguardarse.

2.4.1. Riesgos derivados de la concentracion de poder

El riesgo va més alla de la inadecuada distribucion, dado que se manifiesta en la
aprobacién de las transacciones con partes vinculadas, en la reparticion de
utilidades, en el nombramiento de los administradores a personas afines y, en la
determinacion de estrategias que ponen en riesgo los recursos de las empresas.
Como sefiala Bohérquez (2011): “(...) la ausencia de mecanismos efectivos de
control interno genera espacios para que las decisiones respondan a intereses

particulares y no al bienestar colectivo de la sociedad” (pag. 46).

12



2.4.2. Necesidad de contrapesos y proteccion de minoritarios

El gobierno corporativo debe establecer reglas claras que impidan que un solo
accionista o grupo de control adopte unilateralmente decisiones de alto impacto sin
la debida deliberacion y supervision. Por lo tanto, hay que actuar con prontitud y
establecer medidas estratégicas para incorporar el voto favorable de la seccion
minoritaria en las empresas. Esto se alinea al principio de equidad para valerse de
la buena préactica del gobierno corporativo, debido a que el mismo, busca proteger
los derechos de los accionistas y que las decisiones que se toman en el ambito

empresarial se ajusten un contexto de trato justo y equitativo.

La necesidad de que estas normas sean de caracter obligatorio es crucial, ya que
deberian aplicarse cuando existan por lo menos méas de dos accionistas, debido a
que la existencia de varios socios conlleva una variedad de intereses que deben ser
regulados en un marco formal, que se tornan imprescindible para evitar
enfrentamientos o decisiones perjudiciales. En Ecuador, en la mayoria de los casos,
las empresas pequefias se crean solo con dos accionistas para cumplir los requisitos
de ley, y en realidad se manejan como si fuera una empresa unipersonal, por lo que
no tendria mucho sentido exigirles a que cumplan con los requisitos mas estrictos
de un gobierno corporativo. Estas regulaciones deberian aplicarse a empresas con
un nimero mayor de accionistas que tengan un volumen econémico que podria

incrementar riesgos de conflictos y dafios a terceros.

2.5. Criterios para la fijacion de umbrales de obligatoriedad

La adopcion obligatoria de normas de gobierno corporativo no puede aplicarse
de manera indiscriminada a todas las sociedades andnimas, ya que las realidades y
capacidades de cada empresa son diferentes. El objetivo es establecer criterios
objetivos que permitan identificar en qué casos la obligatoriedad es necesaria para

proteger a los socios minoritarios y prevenir dafos a terceros.

2.5.1. Criterio estructural: niUmero de accionistas

El primer punto a tomar en cuenta es tener reglas claras, que ayuden a equilibrar
el poder de forma justa y evitar que una gran parte de la empresa - mayoria - tome
decisiones a conveniencia propia y pueda perjudicar al resto. Por lo que se debe
analizar la cantidad de socios de una empresa, dado que, si hay mas de dos
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accionistas, habra desacuerdos de por medio por lo que cada coparticipe antepondra

sus propios intereses.

2.5.2. Criterio econdmico: ingresos y activos

El segundo criterio se basa en los ingresos anuales o el valor total de los activos
de las empresas. En otras palabras, es el enfoque econdmico que, ajustado a la
realidad en Ecuador las empresas que generen ingresos mayores a USD 10 millones
0 tengan bienes de mas de USD 6 millones se les impongan reglas obligatorias.
Esto es debido a que entre mas grande sea la empresa, mas influye en el mercado,
por lo que hay que limitarla con controles adecuados para que no perjudique a

terceros.

2.5.3. Obligaciones minimas aplicables

Es necesario que ambos criterios funcionen juntos, por lo que una sociedad con
mas de dos accionistas y que supere los umbrales econémicos deberia estar sujeta
obligatoriamente a las disposiciones esenciales del gobierno corporativo, como la
conformacién de directorios con miembros independientes, la existencia de comités
de auditoria y gestion de riesgos, y procedimientos claros para la toma de decisiones
estratégicas.

Este enfoque también permite que las empresas pequefias o de estructura
familiar, que no cumplen ambos criterios, mantengan mayor flexibilidad y no se
vean afectadas por cargas regulatorias excesivas. El objetivo no es uniformar a
todas las sociedades, sino garantizar que aquellas con mayor complejidad y
potencial de impacto cuenten con un marco regulatorio sélido que reduzca los
riesgos de abuso, mejore la transparencia y fortalezca la confianza de inversionistas,

empleados, clientes y el mercado en general.

2.6. Diferenciacion segun tipo de sociedad

En Ecuador, no todas las sociedades andnimas operan bajo el mismo nivel de
supervision. Esto obliga a diferenciar entre aquellas que ya estan sujetas a un control
exhaustivo por parte de organismos de supervision y las que mantienen una

regulacién mas flexible o limitada.
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2.6.1. Sociedades con estricto control

El ordenamiento juridico ecuatoriano, de manera acertada, reconoce que existen
ciertos sectores econdmicos cuya naturaleza implica un gran riesgo sistémico o una
potencial afectacion al interés publico; debido a esto, empresas tales como las casas
de valores, administradoras de fondos, fiduciarias, aseguradoras y reaseguradoras,
al tenor de normas juridicas especiales tales como la Ley del Mercado de Valores y
la Ley General de Seguros, estan sujetas a un especial régimen de intensa

supervision por parte de la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros.

Algunos de los controles a los que estan sometidas estas personas juridicas
estriba en que existen requisitos para constituirlas que son mas rigidos que con otro
tipo de persona juridica, por ejemplo, o también requisitos relativos al capital, la
solvencia y el funcionamiento de la misma, en tanto que existe mayor rigurosidad
en comparacion con los previstos en la Ley de Compafias para las sociedades

andnimas no inmersas en estos sectores econdémicos.

La Ley de Mercado de Valores, por ejemplo, establece que las administradoras
de fondos y los fideicomisos tienen la obligacion de constituirse como sociedades
anonimas y, ademas, establece limites taxativos —es decir, con opciones muy
limitadas— para su objeto social, siendo asi que este solo puede ser los relativos a
las actividades de administracion fiducia, titularizacion y representacion de fondos

internacionales.

La particularidad estriba en que este disefio normativo tiene como cometido
especializar la funcion de esta clase de personas juridicas para, con ello,
circunscribir o delinear sus operaciones o0 giros de negocios a un ambito mas
supervisado, dando como consecuencia una minimizacion de recursos hacia

actividades que puedan constituir un riesgo no controlado.

Por otro lado, y de manera analoga, la Ley General de Seguros contempla
exigencias propias de las empresas de seguros y reaseguros, en tanto que estas
deben de constituirse como compariias anénimas, o bien sucursales de personas
juridicas extranjeras debidamente autorizadas, y que, ademas, tengan por objeto
exclusivo la asuncion de riesgos basada en primas, permitiendo, asi, solo y

unicamente actividades econdmicas complementarias previamente autorizadas.
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Anudado a esto, se establece en la norma que debe de existir una separacion
contable y administrativa obligatoria entre las secciones relativas a los seguros
generales y a los seguros de vida, pues, con esto, se busca evitar la contaminacion

de riesgos y, ademas, proteger los patrimonios afectos a cada pdliza.

Para poder contextualizar un poco la relacion entre esta clase de empresas versus
los asegurados, por ejemplo en el caso de las compafias aseguradoras y
reaseguradoras, la siguiente cita de la Corte Constitucional del Ecuador (Sentencia
No. 21-18-IN/24, 2024) es pertinente:

Ahora bien, la relacion que mantienen los asegurados y aseguradas con las
aseguradoras es de tipo asimétrica pues el primero se encuentra supeditado a las
condiciones de servicio que presta el segundo. Una forma de evidenciar esta
relacion asimétrica es con el tipo de contrato que suscriben las partes. Dichos
contratos suelen ser de adhesion. En ellos, generalmente es la aseguradora quien
determina las condiciones del contrato, las clausulas generales y las clausulas
particulares de cada pdliza. Asi, la persona asegurada se encuentra en una situacién

de inferioridad frente a la aseguradora (pag. 18).

Esta asimetria juridica detallada por la Corte Constitucional del Ecuador en
verdad refuerza la necesidad del estricto marco regulatorio que actualmente existe,
pues no se habla Unicamente de un servicio simple, sino que existen condiciones
abusivas que se imponen en contratos preestablecidos para que el usuario del
servicio se limite Gnicamente a aceptarlos; es decir, los usuarios dentro de esta clase
de personas juridicas confian ciegamente que las gestiones y actos que se realicen

seran los mejores posibles para los intereses de todos los implicados.

En todo caso, este marco normativo especializado conlleva consigo obligaciones
de supervision continua, tales como la presentacion de estados financieros
auditados, el mantenimiento de niveles de solvencia minimos y reservas técnicas y,

ademas, la sujecion de estas personas juridicas a inspecciones periddicas.

Dicho esto, es menester destacar que esta regulacion especializada de la que son
objeto este tipo de personas juridicas, tiene como cometido que estas personas
juridicas tengan suficiente estabilidad financiera y, ademas, buscan la proteccion
del cliente masivo, tales como los inversionistas y los asegurados dependiendo de

la persona juridica. A pesar de esto, y tomando en cuenta todas las regulaciones que
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promueven ciertas practicas propias del buen gobierno corporativo, es importante
destacar que estas no equivalen per se a un régimen integral y obligatorio de buen

gobierno corporativo.

Es decir, persiste una importante brecha regulatoria, en tanto que estas entidades,
pese a su estrecha supervision, no estan legalmente obligadas a implementar otros
aspectos primordiales y que constituyen mecanismos clave de los gobiernos
corporativos, tales como la inclusion de directores independientes en sus juntas, la
constitucion de comités de auditoria con funciones deliberativas reales, o bien la
adopcion de politicas para el manejo de conflictos de interés y transacciones con

partes vinculadas.

El cumplimiento de algunas particularidades de los gobiernos operativos, al
final, sigue siendo algo meramente voluntario o que se sustenta en circulares de
caracter no vinculante que expide la Superintendencia de Compafiias, Valores y

Seguros.

Entonces, existe un gran conflicto dentro del ordenamiento juridico ecuatoriano,
en tanto que existen este tipo de empresas que operan en sectores econéGmicos con
estandares derivados de las normas especiales, que implican supervisiones muy
estrictas pero que, en contraste, debido a los vacios normativos que persisten en el
ordenamiento juridico ecuatoriano, son susceptibles a los mismos vicios de
opacidad y concentracidn que suelen adolecer las sociedades comunes, debido a las

desfasadas estructuras de gobierno interno que ain mantienen.

Este analisis se vincula al problema juridico dentro de esta investigacion en tanto
que se busca que el umbral de obligatoriedad para el buen gobierno corporativo sea
aplicado también a estas entidades descritas, a fin de que exista un complemento y
un refuerzo necesario para su actual régimen de supervision, en aras de asegurar
que la solvencia que ameritan estas personas juridicas vaya de la mano con la

integridad de las gestiones que realicen.

2.6.2. Sociedades con control parcial o limitado
En contraste con el sector financiero y de los seguros, la mayoria de las
sociedades andnimas en el Ecuador se rigen, Unicamente, por lo que establece la

Ley de Compafiias, en tanto que el articulo 143 de esta norma juridica define a la
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compafiia anonima por su capital dividido en acciones y la responsabilidad limitada
de sus accionistas, pero su regulacion, en si, se centra en aspectos formales y
Organos basicos, sin adentrarse realmente en mecanismos de control interno que

deben de operar dentro de esa estructura.

Para estas sociedades, dedicadas a actividades comerciales, industriales o de
servicios generales, la supervision de la Superintendencia de Compaiiias, Valores y
Seguros, es esencialmente reactiva y formal, pues se centra en verificar el
cumplimiento de las obligaciones registrales, tales como la inscripcion de actas y
reformas estatutarias, y, en menor medida, en intervenir cuando se susciten quiebras

o conflictos societarios graves ya consumados.

Es decir, no existe una obligacion general de someter los estados financieros a
auditorias externas anuales ni de reportar de manera continua y estandarizada su
situacion econdmica a la Superintendencia o al mercado. EI problema estriba en
que, justamente, esta ausencia de supervision preventiva y, ademas, las exigencias
de transparencia propician un entorno de riesgo idoneo para los abusos que se han

analizado a lo largo de este trabajo investigativo.

En este vacio normativo es el accionista mayoritario, quien, por lo general, es el
que controla la administracién de la persona juridica, el que tiene en su favor un
amplio margen de discrecionalidad para tomar decisiones que pueden beneficiar sus
intereses particulares en detrimento de los intereses sociales y de los accionistas
mayoritarios. Por ejemplo, practicas como las desviaciones de oportunidades de
negocio, la fijacion de precios de transferencia que no guardan armonia con partes
vinculadas o el nombramiento de directores afines sin criterios de idoneidad suelen

suscitarse.

El ordenamiento juridico ecuatoriano confia en que los propios mecanismos
internos de la sociedad bastaran para controlar estos abusos; sin embargo, en la
practica, algunos mecanismos suelen ser costosos o de dificil ejercicio para un

minoritario.

Las compaiiias, en general, sin embargo, son importantes en tanto que el mero
hecho de que la norma de mayor jerarquia en el ordenamiento juridico ecuatoriano,

esto es, la Constitucion, contemple en su articulo 213 a las Superintendencias en
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general como “(...) rganos técnicos de vigilancia, auditoria, intervencion y control

de las actividades econémicas, sociales y ambientales (...)".

Este encargo juridico dado por la Constitucion, justifica plenamente que la
Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros no se vea limitada, Unicamente,
a realizar un control reactivo y formal, sino que se debe buscar un real avance hacia

un modelo de supervision preventiva.

En este sentido, la implementacion obligatoria de buenas practicas de gobierno
corporativo en empresas de alto impacto, por ejemplo, seria una herramienta técnica
sustancial para cumplir con este mandato encargado a la Superintendencia de
Compaiiias, Valores y Seguros, en tanto que se podra permitir auditar y vigilar ya
no solo resultados financieros, sino los procesos de toma de decisiones al interior
de la compaifiias, que es donde se originan los riesgos que eventualmente afectan a

la economia y la sociedad.
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CONCLUSIONES

1. Actualmente, el ordenamiento juridico ecuatoriano en materia de gobierno
corporativo, al ser algo netamente voluntario, no cuenta con una regulacion que
sea suficiente para garantizar la transparencia, la rendicion de cuentas y la real
y efectiva proteccion de los accionistas minoritarios. Es por ello que esta falta
de obligatoriedad da un contexto normativo idoneo para que se susciten malas
practicas, conflictos de interés y abusos por parte de accionistas mayoritarios,
sobretodo en estructuras de poder concentrado y con alto impacto econémico
en la sociedad;

2. Por otro lado, se logra identificar grandes falencias en los sistemas de
supervision contemplados en las normas, siendo asi que mientras que, por un
lado, la entidades de sectores financieros y de seguros estan sujetas a un
vigilancia estricta pero incompleta en cuando lo que trata sobre el gobierno
corporativo, por otro lado, la gran mayoria de sociedades andnimas operan bajo
un simple régimen de control que resulta ser reactivo y formalista y que, en
realidad, no previene los riesgos derivados de la opacidad y falta de controles
internos independientes que ameritan.

3. La implementacion de umbrales mixtos basados, por ejemplo, en nimeros de
accionistas o en el tamafio econdmico de las personas juridicas, surge como una
solucion viable y proporcionada en aras de determinar la obligatoriedad de las
normas de buen gobierno; siendo asi que este enfoque permitiria dirigir los
esfuerzos regulatorios en las sociedades donde las estructuras complejas v el
potencial impacto las hacen mas susceptibles a conflictos y donde, ademas, su
mal funcionamiento puede generar consecuencias negativas para terceros o la
economia en general.

4. Finalmente, se debe de mencionar que la ausencia de reales controles internos
efectivos y obligatorios no son solo un problema de gestion, sino que existe un
déficit juridico que omite el deber de diligencia de los administradores v,
ademas, vulnera principios tales como a equidad y transparencia; por ello,
superar este vacio normativo amerita evolucionar desde un modelo de
supervision meramente formal y reactivo, a uno preventivo, donde se
contemplen ya no solo auditorias de resultados financieros sino, también, de los

procesos de toma de decisiones.
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RECOMENDACIONES

1. Se recomienda que la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros, en
virtud de lo contemplado por el articulo 433 de la Ley de Compaiiias, y para
establecer un piso minimo de exigencias para empresas de mayor riesgo
sistémico, emita una normativa que establezca la obligatoriedad de los
principios del buen gobierno corporativo para las sociedades andnimas que
cumplan con al menos uno de los siguientes criterios:

a. Tener mas de dos accionistas, y/o;

b. Superar umbrales economicos definidos, los cuales podran ser
establecidos por la Superintendencia de Compafiias, Valores y Seguros
a través de criterios técnicos y proporcionales.

2. Por otro lado, se instaria a la Asamblea Nacional, en virtud del articulo 132 de
la Constitucion de la Republica, realice las respectivas reformas a la Ley de
Compaifiias, a fin de dotar a la Superintendencia de Compafiias, Valores y
Seguros facultades expresas para realizar una supervision preventiva del
gobierno corporativo, en aras de evitar los actuales y desfasados controles
registrales reactivos. En este sentido, las nuevas facultades incluirian la
verificacion de la existencia y funcionamiento real de comités de auditoria y
riesgo, la independencia de los directores y las politicas de transacciones con
partes vinculadas.

3. En concordancia con la anterior propuesta, también se podria, por un lado,
extender el régimen obligatorio de buen gobierno corporativo a todas las
entidades ya supervisadas por la Superintendencia de Compafiias Valores y
Seguros, con el fin de complementar el actual marco de supervision financiera
con exigencias de estructura y procesos de gobierno que aseguren la integridad
de la gestion y ya no solo la solvencia, y; por otro lado, se podria establecer un
régimen sancionatorio gradual y proporcional sustentado con las normas
administrativas del Codigo Organico Administrativo, para el incumplimiento
de las normas de gobierno corporativo obligatorias, a fin de, con ello persuadir
a las personas juridicas obligadas a que lo implementen de manera correcta

porgue si no, por ejemplo, podran ser objeto de sanciones pecuniarias.
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