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RESUMEN

La presente tesis aborda el tema de la desnaturalizacion del derecho de lucro
a partir del usufructo vitalicio sobre las acciones dentro de las sociedades
mercantiles, como la sociedad anénima, un concepto legal que, al ser mal
interpretado o aplicado, puede alterar la estructura fundamental de estas
entidades comerciales. A través del analisis de la legislacion ecuatoriana y la
jurisprudencia vigente, entendemos que la Ley de Compafias tiene un
pequefo vacio normativo al no establecer una distincion explicita entre el
usufructo vitalicio y el temporal, lo que eso deja una puerta abierta a que la
gente realice practicas que desvirtuan la naturaleza del derecho de lucro,
elemento esencialmente mercantil. Con antecedentes histéricos en el
Derecho, el usufructo fue concebido como una herramienta de proteccion
patrimonial familiar, hasta que gracias a legislaciones modernas como por
ejemplo la legislacién de Espafa y Argentina han creado marcos legales,
regulaciones claras para el caso de el usufructo de acciones. Sin embargo, en
Ecuador no podria decir lo mismo en relacion con lo previamente mencionado,
pues existe una ausencia de una regulacion para esta figura, o por lo menos
una regulacion clara, en especial para su figura vitalicia, por lo cual ha

generado un problema juridico dentro de las sociedades mercantiles.

Palabras Claves: Usufructo, Acciones, Sociedad Mercantil, Sociedad

Andnima, Usufructo Vitalicio, Ley de Compaiiias.
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ABSTRACT

This thesis addresses the issue of the denaturalization of the right to profit
based on lifetime usufruct of shares in commercial companies, such as
corporations, a legal concept that, when misinterpreted or misapplied, can alter
the fundamental structure of these commercial entities. Through the analysis
of Ecuadorian legislation and current case law, we understand that the
Companies Act has a small regulatory gap in that it does not establish an
explicit distinction between lifetime and temporary usufruct, which leaves the
door open for people to engage in practices that distort the nature of the right
to profit, an essentially commercial element. With historical precedents in law,
usufruct was conceived as a tool for protecting family assets, until modern
legislation, such as that in Spain and Argentina, created legal frameworks and
clear regulations for the usufruct of shares. However, in Ecuador, the same
cannot be said in relation to the aforementioned, as there is an absence of
regulation for this concept, or at least clear regulation, especially for its lifetime

form, which has created a legal problem within commercial companies.

Keywords: Usufruct, Shares, Commercial Company, Corporation, Lifetime

Usufruct, Companies Act.
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INTRODUCCION

El usufructo, como figura juridica, desempefia un papel fundamental
dentro del Derecho, permitiendo la coexistencia de derechos de uso y disfrute
de bienes ajenos sin poder alterar su esencia. En el contexto ecuatoriano, su
regulacion encuentra sustento en el Codigo Civil y, de manera indirecta, en la
practica societaria. Sin embargo, su aplicacion en bienes intangibles, como
las acciones de sociedades mercantiles, plantea desafios que trascienden las

fronteras normativas, juridicas y practicas.

La presente investigacion aborda el usufructo de acciones desde una
perspectiva integral, es decir la consideracion de todos los aspectos de la
problematica a seguir, explorando su origen, su evolucion en las legislaciones
europeas Yy latinoamericanas, y su implementaciéon en Ecuador, con énfasis

en las complejidades que rodean el usufructo vitalicio.

El presente estudio fundamenta un analisis comparativo y sobre todo
critico, con el fin de identificar las implicaciones legales y practicas que esta
figura presenta en el ordenamiento juridico ecuatoriano. Ademas, se plantea
la necesidad de promover una solucién sélida mediante reformas legislativas
orientadas a delimitar con claridad el alcance y con las debidas restricciones
del usufructo de acciones, generando asi en las relaciones societarias una

mayor estabilidad.

Para llevar a cabo este marco, la investigacion debe estructurarse en
tres ejes principales: primero en los antecedentes historicos y normativos del
usufructo de acciones, segundo en los elementos esenciales que lo
caracterizan en el contexto mercantil, por ultimo, en las problematicas

asociadas al usufructo vitalicio en Ecuador.

En Ecuador el usufructo encuentra su fuente en la ley en el Codigo Civil
Ecuatoriano articulo 778: Derecho real que consiste en la facultad de gozar
de una cosa, con cargo de conservar su forma y sustancia, y de restituirla a
su duefio, si la cosa no es fungible; o con cargo de devolver igual cantidad y

calidad del mismo género, o de pagar su valor, si la cosa es fungible.
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Entendamos que es un derecho de wusar, gozar y disponer
juridicamente de un bien ajeno, pero lo mas esencial en no alterando su
sustancia, entendiendo asi que es limitado y ese limite es la alteracion, o sea
no destruir su esencia, en diferentes palabras, el usufructo implica una
desmembracién del derecho real de dominio por el cual se concede el uso y
goce de la cosa al usufructuario, conservando el usufructuante o nudo
propietario la facultad de disponer de la misma. Dentro del ambito societario
encontramos el usufructo plasmado en la Ley De Companias en su articulo
180, donde nos menciona que existen dos calidades personales el nudo
propietario y el usufructuario, siendo asi que el nudo propietario es el
accionista de las acciones y el usufructuario tiene un derecho a participar de

las ganancias obtenidas por la duracion del usufructo.

Antecedentes Juridicos

El usufructo es una figura juridica que tiene sus origenes en el Derecho
Romano, Justiniano describié esta institucion como un mecanismo que
regulaba el uso de bienes ajenos sin transferir la propiedad, cubriendo asi

necesidades especificas de su tiempo.

Se entendia en el ambito familiar y sucesorio. Su finalidad radica en
garantizar la subsistencia de la viuda, sin perjudicar o alterar la herencia de
los descendientes. De esta manera, deja en legado de la viuda el derecho de
usar y disfrutar de determinados bienes asegurando la unidad familiar de los
bienes a heredar. Asi, se puede afirmar que tradicionalmente el usufructo

cumplia un propésito de protecciéon de los miembros de la familia.

Inicialmente se desarrolla el usufructo de las acciones en siglos
pasados cuando estas acciones se popularizaron como un medio asequible
de caracter economico de las personas, principalmente en Europa como
Francia y Alemania, incluian esta figura juridica reconociendo los derechos de

ambas partes del usufructo.

En América Latina se incorpora esta figura por influencia de los

Cddigos Europeos en sus Codigos Civiles, en el caso de Ecuador se
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implement6 en un primer lugar el usufructo como derecho real en el Cédigo
Civil de 1861 que es inspirado por Andrés Bello, aunque sin una referencia
clara al usufructo de acciones dentro de este, pero se puede argumentar que
en Ecuador no esta regulado explicitamente el usufructo de acciones en la
legislacién ecuatoriana, su posibilidad o su factibilidad pero, se fundamenta
en la aplicacion de manera subsidiaria del Codigo Civil, a la modernizacion del
Derecho Societario en Ecuador y a la practica societaria que acogio esta figura
para poder desmembrar derechos patrimoniales asociados a las acciones

dentro de las sociedades.

Alejandra Arribas Turrado en su tesis sobre el usufructo de acciones y
participaciones sociales indica que, (La figura del usufructo de acciones y
participaciones sociales ha sido objeto de estudio en diversas investigaciones
académicas. Arribas Turrado, Alejandra. El usufructo de acciones vy
participaciones sociales. TFG, Universidad Pontificia Comillas, 2020). Se
aborda la evolucion de la figura en el derecho espafiol, lo que permite entender
que este desarrollo de este derecho y compararlo con el vacio legal que

presenta la legislacién ecuatoriana.

Un claro ejemplo del usufructo de las acciones se puede demostrar en
las grandes companias familiares del Ecuador, ya que principalmente esta
figura juridica ha sido usada dentro de este contexto tanto familiar como

empresarial para garantizar los derechos de los usufructuarios.

A continuacion, quisiera dar a conocer unos de tantos antecedentes
juridicos del usufructo en acciones, pero dentro de otras legislaciones, para

obtener una mejor idea de este:

Dentro de la Legislacién Espafnola, el usufructo de acciones esta
regulado e implementado en la Ley de Sociedades de Capital en su articulo

127 donde se establece:

1. En caso de usufructo de participaciones o de acciones la cualidad
de socio reside en el nudo propietario, pero el usufructuario tendra
derecho en todo caso a los dividendos acordados por la sociedad

durante el usufructo. Salvo disposicion contraria de los estatutos, el



ejercicio de los demas derechos del socio corresponde al nudo

propietario.

El usufructuario queda obligado a facilitar al nudo propietario el ejercicio

de estos derechos.

2. En las relaciones entre el usufructuario y el nudo propietario regira
lo que determine el titulo constitutivo del usufructo y, en su defecto, lo

previsto en esta ley y, supletoriamente, lo dispuesto en el Cadigo Civil.

Arribas Turrado mencionaba que, (en nuestro ordenamiento juridico
actual el usufructo representa una institucion tradicional con raices en el
Derecho romano y con una gran capacidad evolutiva. Arribas Turrado, TFG,
2020). Por lo que a pesar de su ambigliedad, se ha adaptado al derecho

moderno, incluso a bienes intangibles como las acciones.

Dentro de la Legislacion Argentina, el usufructo de acciones esta
regulado e implementado, en la Ley De Sociedades Comerciales en el articulo

218 donde se expresa que:

Usufructo de acciones. Derecho de usufructo.

ARTICULO 218. — La calidad de socio corresponde al nudo

propietario.

El usufructuario tiene derecho a percibir las ganancias obtenidas
durante el usufructo. Este derecho no incluye las ganancias pasadas a
reserva o capitalizadas, pero comprende las correspondientes a las

acciones entregadas por la capitalizacion.



Elementos y caracteristicas del derecho de lucro en el contexto del

usufructo vitalicio de acciones

El articulo 1 de la Ley de Companias de Ecuador establece que la
companiia es una entidad que tiene por objeto realizar actividades econémicas
con fines de lucro, este principio no solo define la naturaleza intrinseca de las
compaiias, sino que también establece el marco dentro del cual se debe
entender el derecho de lucro, derecho que permite a los accionistas participar
en los beneficios generados por la empresa, se convierte en un elemento
crucial para analizar la problematica de la desnaturalizacién del mismo cuando
se introduce la figura del usufructo vitalicio de acciones.

La naturaleza econdmica que tiene el derecho de lucro, que para mejor
entendimiento se deriva en generar y hasta maximizar las ganancias, juega
un papel elemental dentro de este derecho de lucro. Cémo funciona un
mercado para una compafiia promedio, esta debe de generar ingresos con su
actividad econdmica, tal que asi benefician a los accionistas a través de las
utiidades generadas del ejercicio. Con el usufructo vitalicio, el modelo
previamente mencionado cambia, ya que en este caso el usufructuario, quien
goza del derecho de beneficio de las acciones, puede no necesariamente
coincidir total o parcialmente con los intereses del nudo propietario, generando
no solamente un conflicto de intereses que podria desnaturalizar el propdsito

original de lucro, sino también un conflicto juridico.

Como nos explica la autora Julieta Lopez Restrepo, (en la practica esta
figura es compleja porque las acciones representan variedad de derechos
como los politicos y los econdmicos' Lopez Restrepo, 2014, p. 173) Esta
dualidad es lo que hace que la falta de regulacion en Ecuador sea realmente
un problema porque crea un conflicto entre los derechos del usufructuario

como los del nudo propietario.

En adicién, también es importante resaltar que el derecho de lucro se
expone como beneficio por la propiedad de las acciones. Acorde con la Ley
de Companias, los accionistas tendran beneficios conforme a su nivel de
participacion en el capital social de la empresa, situacion que varia cuando se
establece un usufructo vitalicio, ya que es el usufructuario quien recibe el
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beneficio de las utilidades, mientras que el nudo propietario retiene la
titularidad de las acciones. Es evidente que esta brecha de derechos entre
ambos sujetos puede no solo caer en una gestion empresarial centrada en el
interés del usufructuario a corto plazo, sino que también puede ser un
problema a largo plazo para la compania, perdiendo el derecho de lucro su

naturaleza.

Dentro de este entorno, existe otra caracteristica muy importante en el
derecho de lucro que intensifica el problema, este es la temporalidad. Dentro
de una inversién, nunca se puede garantizar en su totalidad que se obtendra
un beneficio, ya que parte de que esto pase recae también las manos de una
eficiente gestion de la empresa, pero como en el usufructo vitalicio el
usufructuario no tiene una titularidad legal sobre la accion, netamente el
beneficio de los dividendos, puede llegar a tener un incentivo a conseguir un
beneficio a corto plazo, poniendo en riesgo el crecimiento eventual de la
compafia degradando el capital social a todos los accionistas y por ello el

derecho de lucro.

En suma, es importante analizar la responsabilidad social empresarial
porque, aunque el usufructo vitalicio permite a una persona disfrutar de los
beneficios de las acciones, este modelo solo podria funcionar si tanto el
usufructuario como el nudo propietario se comprometen a actuar de acuerdo
con las obligaciones sociales y éticas que la compafia debe cumplir, ya que
caso contrario es inevitable que el derecho de lucro caiga en la
desnaturalizacion si se ignoran estas responsabilidades.

La figura del usufructo ha evolucionado tanto que conforme a como
entabla Arribas Turrado en su TFG, (la finalidad del usufructo de acciones y
participaciones sociales ha tomado una gran relevancia en el trafico juridico
contemporaneo. Arribas Turrado, TFG, 2020, p. 9). Esto demuestra que este
problema sobre su regulacion no es solo tedrica, sino que también presenta

implicaciones practicas y econdmicas significativas

En conclusion, el derecho de lucro, tal como lo define el articulo 1 de la

Ley de Compainiias, es un elemento fundamental del derecho societario

ecuatoriano. Pero, sin embargo, no podemos negar que la introduccion del
7



usufructo vitalicio de acciones plantea complicaciones o dificultades que

pueden llegar a desnaturalizar este derecho.
Elementos y caracteristicas del usufructo en las acciones

Como hemos venido mencionando previamente, partimos de la idea
que el usufructo es una figura juridica que concede a una persona el derecho
de disfrutar de los beneficios econdmicos de un bien ajeno, sin alterar su
esencia ni su naturaleza. Aunque este derecho se asocia comunmente a
bienes tangibles, como propiedades inmuebles o muebles, también puede

aplicarse a bienes intangibles, como las acciones de una sociedad.

Arribas Turrado califica el usufructo de acciones como (usufructo
especial y de derechos. Arribas Turrado, TFG, 2020, p.8) Mencionamos
esto de aqui a pesar de que esa figura como la califica la autora no se maneja
con esos términos en Ecuador, para resaltar la complejidad de la figura,
puesto que las acciones no son un bien tangible, por ende representa un
conjunto de derechos que se desprende de la sociedad. Asi mismo,
comprende en su esencia es necesario determinar que, (el derecho de
usufructo se caracteriza por ser un derecho real en tanto que implica un poder
inmediato y absoluto sobre la cosa usufructuada. Arribas Turrado, TFG, 2020,
p.6). Consideramos que esto es vital para tener una idea clara de la relacion
entre el usufructuario y el sobre donde recae el derecho, en este caso las

acciones.

Poniendo en practica lo expuesto en las sociedades mercantiles, en el
usufructo de acciones una persona, especificamente el usufructuario, es
beneficiaria de los frutos econémicos que nacen de las mismas acciones, el
ejemplo mas comun son los dividendos, pero este beneficio no implica que
este sea titular original de las acciones ya que ese es el propietario o nudo
propietario. En resumidas cuentas, el nudo propietario tiene la titularidad legal
de las acciones, mientras que el usufructuario se beneficia de los rendimientos
generados por las acciones. Esta distincion es clave, ya que el usufructuario
disfruta de los beneficios econémicos, pero no tiene control sobre la propiedad

ni sobre la gestion de la sociedad.



Por tanto, dentro de nuestra investigacion resaltamos elementos
esenciales que definen el usufructo en las acciones que son el derecho a
percibir los frutos, el derecho a la administracién, su duracion, y su separacion
de derechos econdmicos y politicos; los cuales nos permitimos explicarlos a

continuacion.

El derecho a percibir los frutos consiste en que el usufructuario puede
recibir los dividendos generados por las acciones, de modo que obtiene los
beneficios econdmicos que produce la titularidad de esas acciones, pero no
tiene poder sobre otros aspectos, como la participacion en las decisiones

politicas de la sociedad.

La restriccion mencionada es de caracter fundamental, para poder garantizar
que las acciones permanezcan dentro del patrimonio del nudo propietario y

que no se llegue a alterar el poder del control societario.

El usufructuario tiene derecho a percibir los beneficios econémicos o
dividendos que las acciones generen, pero no tiene la facultad para
gestionarlas, no tiene ese derecho para disponer totalmente de ellas,
implicando asi que no puede vender, transferir o donar las acciones sin el
consentimiento de la otra parte dentro de este derecho real que es el nudo

propietario, quien es el que conserva la titularidad de las acciones.

La naturaleza del usufructo es temporal, lo que significa que su duracion esta
delimitada por un plazo ya establecido. No obstante, el usufructo vitalicio,
prolonga el derecho durante toda la vida del usufructuario, constituyendo o
creando una excepcion que puede llegar a generar conflictos dentro del
ambito societario, al no tener la caracteristica principal de la temporalidad del

usufructo.

Existe dentro de este usufructo dos aspectos: la separacién entre los derechos
econdmicos Yy los politicos, mientras el usufructuario percibe los dividendos,
no esta legitimado para votar ni participar en la gestion estratégica de la

sociedad, salvo pacto en contrario. Esta remarcable diferencia puede llegar a



provocar tensiones internas, especialmente cuando el usufructuario posee un

volumen significativo de acciones pero carece de capacidad decisoria.

En este contexto, pueden producirse conflictos entre usufructuario y nudo
propietario respecto a la politica de distribucién de utilidades o la reinversién
de beneficios, lo que afecta la estabilidad de la sociedad y dificulta su

funcionamiento.

Criterio de autor

Consideramos que el usufructo vitalicio sobre las acciones de las sociedades
mercantiles presenta una serie de problemas tanto legales como practicos que
desnaturalizan la figura tradicional del derecho de lucro en la sociedad
mercantil. La falta de una distincion clara en la Ley de Companias de Ecuador
entre usufructo vitalicio y temporal ha permitido que se empleen mecanismos

que alteran la estructura de las sociedades.

A continuacién, se hara un analisis de jurisprudencia comparada, tanto en
México como en Espafia, como sabemos la figura del usufructo vitalicio,
reconocida en diferentes jurisdicciones, se ha demostrado que en la practica
genera conflictos societarios cuando carece de un limite temporal. En Espafia,
el conflicto familiar y societario giré en torno al grupo bodeguero Vega Sicilia,
a través de su sociedad matriz El Enebro S.A., el fundador otorgé el usufructo
vitalicio sobre un paquete significativo de acciones a ciertos miembros de la
familia, manteniendo la nuda propiedad en otros herederos, la otorgacion
concedié o permiti6 de una manera que los usufructuarios ejerzan un control

indirecto sobre la sociedad.

Este conflicto llego a establecer litigios que llegaron al Tribunal Supremo
Espanol, siendo destacable la Sentencia num. 536/2022, en la que se declard
la nulidad de acuerdos sociales por haber privado de una forma ilegitima los

derechos y votos de los socios.

Aunque la medula de la decision no consistio en prohibir el usufructo vitalicio

per se, el Tribunal Supremo remarcoé que su uso de caracter prolongado, podia
10



desequilibrar la estructura de la sociedad, generando asi abusos de derecho

y de poder.

En la legislacion mexicana, dentro de la Suprema Corte de Justicia de la
Nacién existiéo un caso similar a través del Amparo en revisién 699/2019, en
el que un testamento legitimo otorgaba la nuda propiedad de acciones a un
heredero y el usufructo vitalicio a otro beneficiario, de caracter excepcional el
usufructuario recibia no solo el derecho a percibir dividendos, sino también el
ejercicio de los derechos politicos de la sociedad, incluido el voto en

asambleas generales o juntas internas de la sociedad.

Esta configuracion llegé a provocar rigidez y complicaciones dentro de los
circulos sociales de la sociedad en este caso entre nudo propietario y
usufructuario, dado que este, sin asumir el riesgo patrimonial, podia orientar
la politica societaria a favor de sus propios intereses. En el Recurso de
reclamacion 314/2021, la Corte volvido a pronunciarse sobre el mismo
esquema, confirmando que el usufructo vitalicio incluia el control de derechos

corporativos y econdmicos sobre las acciones.

En ambos pronunciamientos, aunque la Corte no declaré la figura contraria a
derecho, si dejé constancia de que su duracién indefinida puede desalinear
incentivos, facilitar bloqueos societarios y generar conflictos en este caso,

familiares prolongados.

Ambos casos evidencian que al no existir un limite temporal se llega a
concentrar tanto el poder econémico o politico de sujetos ajenos a los riesgos
existentes dentro de la sociedad, ademas de fomentar litigios prolongados que
afectan principalmente el interés social de la empresa, asi que al extenderse
indefinidamente el usufructo vitalicio contraviene el principio de temporalidad
que caracteriza esta figura juridica. Esto da lugar a una separacion entre los
derechos econdmicos y politicos que, aunque puede ser valida en ciertos
contextos, no resulta adecuada para la dinamica de las sociedades

mercantiles.

Ademas, que exista una falta de participacién en la gestion empresarial por

parte del usufructuario y que a pesar de ello es beneficiario de los dividendos,
11



puede generar conflictos internos y generar desequilibrios como en la
estructura dentro de la empresa en el ambito de poder y también en la toma

de decisiones.

Como hemos estado sustentando, la figura del usufructo vitalicio desde una
perspectiva donde no se encuentre regularizada de manera correcta, puede
llevar a la desnaturalizacion del lucro dentro de las sociedades andnimas,
donde tiene como objetivo que los accionistas puedan recibir el lucro de
ejercicio. Por esta razén, creemos que la solucion, debe ser establecida en la
misma Ley de Companias de Ecuador previendo un tiempo de duracién
maximo para el usufructo vitalicio, sin que esto implique una prohibicién para
la figura, lo que evitara sobre todo en las sociedades por acciones
simplificadas y en las sociedades andnimas que el usufructo distorsione la
naturaleza de la sociedad, buscando garantizar un control adecuado sobre las

decisiones empresariales.

Con lo expuesto nos damos cuenta de que el usufructo vitalicio genera
una serie de complicaciones que afectan la estabilidad interna de la sociedad.
Por lo tanto, es urgente que la legislacion ecuatoriana se reforme para regular
de manera adecuada esta figura, con el objetivo de proteger los intereses de
todos los involucrados, sin comprometer el equilibrio y la gestion interna de
las sociedades mercantiles, y que por tal motivo nos tomamos el gusto de
poder explicar y manifestar dicho tema como un problema legar a resolver

dentro de la presente tesis.
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Problema juridico

Falta de regulacién adecuada al derecho de lucro dentro del usufructo

de las acciones vitalicias.

Analisis de la Hipétesis

¢La falta de normativa clara sobre derecho de lucro dentro del usufructo
vitalicio de acciones, vulnera la esencia de las sociedades, del mismo

usufructo y de derecho de accionistas?

Aqui se tratara acerca del derecho de lucro y como es regulado dentro
de diferentes legislaciones y como este afecta al usufructo de las acciones

vitalicias.

Realizando derecho comparado en el contexto de esta tesis, hemos
percatado que existen ciertas diferencias y mas que todo, mas contexto en
relacion de unos paises con otros. Por ejemplo y para nuestro caso el mas
importante, en Ecuador dentro de la Ley de Compainiias en su articulo 180 ha
sido responsable de que se genere un vacio legal al servicio de
interpretaciones que no hacen mas que distorsionar las figuras dentro del
modelo, pues en dicho articulo no se hace un distincion literal sobre el
usufructo temporal y vitalicio, y sin establecer la temporalidad, el articulo se
limita a que el usufructuario goza de los frutos sin ser propietario, pero deja a
interpretacion y conveniencia del individuo sobre el plazo de duracion del
usufructo. Este vacio legal ha permitido la proliferacién de usufructos vitalicios,
creando asi una division inusual y poco sostenible para las empresas en
donde el poder de decision y el de recibir ganancias no estan en las mismas

manos.

En Espafa establecen que: (el usufructo es vitalicio cuando se trata de
personas fisicas, salvo que exprese lo contrario en el titulo constitutivo o en el
caso de personas juridicas, tiene una duracion maxima de treinta anos.
Arribas Turrado, TGF, Universidad Pontificia Comillas, 2020, p. 36). Este
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contraste es esencial para la tesis, ya que en Ecuador es justo la falta de una

temporalidad establecida, se crea un vacio y por ende un problema juridico.

Cambiando de territorio, en Argentina el derecho de lucro esta regulado
en el Cddigo Civil y Comercial de la Nacion y la Ley General de Sociedades.
Es reconocido en los contratos como el usufructo, la concesién y hasta la
franquicia, ademas de la distribuciéon de dividendos empresariales.
Adentrandonos en la rama societaria, con la autorizacion de la asamblea, los
accionistas pueden percibir dividendos si la empresa registra utilidades. El
usufructo también permite que una persona distinta al propietario pueda recibir
los frutos econdmicos de un bien sin que este tenga que intervenir en su

gestién, salvo acuerdo contrario.

Uno de los autores dentro de esta materia en Argentina es G.
Borschardt quien en su libro Usufructo de acciones de sociedades anénimas
de 1995 sirve como fuente esencial para la comprension el desarrollo legal del
pais y la proteccion del derecho de los accionistas, por lo que queda
demostrado y descubrimos que la legislacion argentina es mucho mas
detallada y ademas establece herramientas para resolver problemas del

derecho de lucro y con ello seguridad juridica.

Como transicion entre la legislacion argentina con la peruana,
consideramos procedente que en el articulo Usufructo de acciones, Julieta
Lopez Restrepo genera un analisis desde el negocio juridico en Colombia y
Argentina, ‘lopez Restrepo (2014, p. 174) en donde explora cédmo el usufructo
de acciones esta legislado en estos paises, por lo que esta comparacién se
nos es util para demostrar que no se trata de una figura ajena en el contexto

latinoamericano y que si es posible en una regulacion especifica.

En el caso de Colombia, el Cédigo Civil y el Cédigo de Comercio son
los encargados de regular este derecho y asi como en argentina que regulan
las figuras previamente mencionadas en contratos, los accionistas pueden
recibir dividendos, pero si existen ciertas dificultades econdmicas que
atraviesa la compafia, esta debe de atenderlas y priorizar sus obligaciones
financieras antes que el del beneficio de accionistas, por lo que la normativa

colombiana es clara, pueden llegar a generarse conflictos en la distribucién de
14



beneficios. Julieta Lopez Restrepo senala que el usufructo es temporal y que
en el caso de personas naturales, este puede pactarse para toda la vida del
usufructuario, pero que en caso de personas juridicas esta tiene un tope de
30 anos. (Lépez Restrepo, 2014, p. 175). Esta regulaciéon nos plantea un
modelo claro de cdmo deberia resolverse el problema de temporalidad, a
nuestro criterio de una manera parcial, pero que sin lugar a duda no tiene nada

que envidiarle a la ambigledad de la legislacion ecuatoriana.

En Peru en cambio, el Codigo Civil y la Ley General de Sociedades
regulan el derecho de lucro en el usufructo y la participacion en beneficios
empresariales. En Peru, los accionistas pueden recibir dividendos cuando la
junta de accionistas lo aprueba, algo similar sucede en paises como
Argentina, pero en general, la legislacion distingue de manera precisa entre
los derechos patrimoniales y politicos de los accionistas, por o que asegura

una mejor distribucion de utilidades dentro de las sociedades.

Habiendo entablado los diferentes casos de legislacion que plantea los
paises cercanos al Ecuador respecto al usufructo vitalicio en acciones,
concordamos que ha sido regulados en ellos, pero no en el Ecuador, o al
menos no de una manera clara de debida, demostrando el conflicto juridico

de analisis.

El usufructo, es un derecho real que permite a su titular el uso y disfrute
de un bien ajeno sin alterar su sustancia, esta figura viene desde los inicios
de la historia del derecho, en el Derecho Romano. Justiniano describia o tenia
una idea del usufructo como una figura que permitia la utilizacion de un bien
sin afectar el derecho de propiedad, de esta manera ayuda a resguardar la
integridad del patrimonio familiar, si trasladamos este concepto al ambito de
las acciones, la doctrina juridica sostiene que el usufructuario tiene el derecho
de recibir los frutos que estas acciones llegan a generar, lo cual se logra
materializar con el cobro de los dividendos distribuidos correctamente dentro

de la sociedad.
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Juristas como Albaladejo Garcia y Garrigues han dicho que, si bien el
usufructuario puede disfrutar de los rendimientos econémicos de las acciones,
no debe participar en la gestion y en las decisiones de la compafiia, a menos
que exista una disposicion legal o estatutaria que estipule lo contrario. Sin
embargo, la modalidad del usufructo vitalicio introduce un factor de duracién
indefinida que puede perturbar el funcionamiento normal de las sociedades

comerciales.

Especificamente, el articulo 180 de la Ley de Compafias de nuestra
legislacién, nos habla del usufructo dentro de las acciones, pero no impone
restricciones en su temporalidad, teniendo como contraste el articulo la Ley
de Sociedades de Capital en la legislacion espafiola, que dentro de esta
legislacion se asigna al usufructuario el derecho a los dividendos, pero reserva
la calidad o la condicidn de socio al nudo propietario, de esta manera permite

un equilibrio dentro de la administracion de la sociedad.

En Ecuador se evidencia un vacio normativo que ha permitido que el usufructo
vitalicio de acciones sea utilizado como una férmula para mantener la
percepcion de beneficios econdmicos de una sociedad, sin la obligaciéon
paralela de asumir las responsabilidades juridicas que corresponden al
accionista, asi de esta forma genera una completa distorsion o mal
funcionamiento en la figura societaria y convirtiéndose en una fuente de

enfrentamientos entre los nudos propietarios y  usufructuarios.

Por tal motivo, resulta urgente replantear un articulo de la Ley de Compaiiias,
de una forma exacta el articulo 180 de la misma, con el fin de establecer una

temporalidad clara para la problematica del estudio.
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Propuesta de articulado para reformar la Ley de Compaiiias

Nuestra propuesta después de este estudio es implementar la
temporalidad del usufructo vitalicio, dentro del articulo 180 de la Ley de

Companias:

Art. 180.- En el caso de usufructo de acciones la calidad de accionista
reside en el nudo propietario; pero el usufructuario tendra derecho a
participar en las ganancias sociales obtenidas durante el periodo de
usufructo, que en este caso seria de 5 afos y que se repartan dentro
del mismo periodo mencionado. El ejercicio de los demas derechos de
accionista corresponde, salvo disposicidon contraria del contrato social,
al nudo propietario. Cuando el usufructo recayere sobre acciones no
liberadas, el usufructuario que desee conservar su derecho debera
efectuar el pago de los dividendos pasivos, sin perjuicio de repetir
contra el nudo propietario al término del usufructo. Si el usufructuario
no cumpliere esa obligacion, la compafiia debera admitir el pago hecho

por el nudo propietario.

La propuesta del articulo que se incorpora en esta tesis busca establecer un
plazo maximo de duracion del usufructo sobre acciones, de forma tal que se
impida su constitucion con caracter vitalicio. Este limite puede establecerse
en cinco anos prorrogables por mutuo acuerdo o, en su defecto, hasta la
duracion maxima de la sociedad, pero porque hacemos ahinco en establecer
un limite en la temporalidad del usufructo, para impedir que personas
desvinculadas del objeto social de la empresa ejerzan derechos patrimoniales
de forma indefinida, sin asumir riesgo ni responsabilidad, por ejemplo cuando
una persona que no participa activamente en la gestion de la empresa ni
asume responsabilidades administrativas o de direccion, recibe dividendos
indefinidamente mediante un usufructo vitalicio sobre acciones, se genera una
desalineacion entre los beneficios econémicos y la carga empresarial. Este
usufructuario, al no tener poder de voto ni responsabilidad legal por ejemplo,
en caso de deudas societarias o sanciones retiene ingresos sin contribuir ni

responder por el riesgo.
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CONCLUSIONES

Con el presente estudio hemos demostrado que el usufructo vitalicio de
acciones genera una distorsion en el derecho de lucro dentro de las
sociedades mercantiles ecuatorianas, al separar los derechos econdmicos y
politicos de los accionistas asi teniendo un incorrecto funcionamiento interno
de las compafiias, ademas de provocar rigidez entre los nudos propietarios y

los usufructuarios.

Nos resulta evidente que la Ley de Compafiias de Ecuador carece de una
regulacion precisa sobre los limites del usufructo de acciones, en otras
legislaciones como la espafiola y la argentina, si cuentan con leyes que
definen esta separacion de derechos para no comprometer el propésito
comercial de la sociedad, la ausencia de una norma de ese caracter dentro
de nuestra legislacion ha desvirtuado la figura del usufructo, causando un
desequilibrio en la organizacion de las sociedades andénimas vy restringiendo

no de una manera completa el derecho al lucro.

Para solucionar este problema, planteamos una reforma al articulo 180 de la
Ley de Compafias que establezca el caracter estrictamente temporal del
usufructo de acciones, fijando un plazo maximo de 5 afos, esta modificaciéon
nos llevara a asegurar que el usufructo siga siendo una herramienta legal util,

sin que su uso altere la esencia de las sociedades dentro de Ecuador.

El derecho de lucro en las sociedades no debe ser perjudicado por practicas
que no estan estrictamente reguladas, fundamentalmente la normativa sobre

el usufructo de acciones tiene que proteger la estabilidad de la sociedad.

Con la implementacioén de esta reforma, las sociedades dentro de Ecuador se
fortaleceran, evitando conflictos y asegurando un correcto funcionamiento del

usufructo evitando dafos al lucro dentro de las sociedades.

18



RECOMENDACIONES

A partir del analisis desarrollado en esta investigacion, se considera
indispensable la reforma de la Ley de Companias de Ecuador para evitar la
desnaturalizacién del derecho de lucro derivada del usufructo vitalicio de

acciones. Para ello, se recomienda lo siguiente:

Establecer la temporalidad obligatoria del usufructo sobre acciones. La
reforma debe instituir de manera inequivoca que el usufructo de acciones y
participaciones sea de naturaleza temporal, o que exige que su duracion esté

siempre definida por un plazo.

Se propone que dicho plazo no sobrepase el tiempo de vida de la propia
sociedad, y que no pueda extenderse indefinidamente a través de cesiones

sucesivas.

Al imponer un limite en la temporalidad del usufructo, se logra impedir que uno
de las dos partes en este caso el usufructuario se beneficie de manera
injustificada indefinida de un derecho que no le pertenece de una forma
completa, asi mismo garantizando la justa participacion del nudo propietario
en las utilidades de la sociedad, creando un espacio limite entre las dos

partes.
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ecuatoriana y la jurisprudencia vigente, entendemos que la Ley de Compainiias tiene un pequefo
vacio normativo al no establecer una distincion explicita entre el usufructo vitalicio y el temporal,
lo que eso deja una puerta abierta a que la gente realice practicas que desvirtuan la naturaleza
del derecho de lucro, elemento esencialmente mercantil.
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