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Carlos Ramiro Coronado Castellanos
72, Avenida 9-20 Zona 9 Edificio El Jade

Abogado y Notario
Colegiado 4,454
Guatemala 14 de enero de 2013
FACULTAD DE CIENCIAS
JURIDICAS Y SOCIALES
Doctor .
Bonerge Amilcar Mejia Orellana

Jefe de 1a Unidad de Asesoria de Tesis de Ia

Universidad de San Carlos de Guatemala ‘
Su Despacho UNlDAD DE ASESORIA DE TESIS

Firma
Con fundamento en la designacion, recaida en mi persona por medio de la providencia de fecha 13
de abril de dos mil 2013, dictada por esa unidad, respetuosamente presento dictamen sobre la labor
que desarrollé como Asesor del Trabajo de Tesis del estudiante ACSA EUNICE POCASANGRE
MORALES intitnlado: “LA NECESIDAD DE ESTABLECER UNA LEGISLACION
ESPECIFICA PARA LAS SOCIEDADES MERCANTILES CON RESPECTO A LOS
CONTRATOS UNDERWRITING”. Al revisar el trabajo de tesis relacionado, el cual cumple con
todos los requisitos establecidos en el Articulo 32 del Normativo para la Elaboracion de Tesis de
Licenciatura en Ciencias Juridicas y Sociales y del Examen General Publico, me permito emitir el
siguiente:

DICTAMEN
I.  Contenido cientifico y técnico de la tesis: El sustentante abarco topicos en materia
administrativa desde ¢l punto de vista juridico, enfocados en el estudio y analisis de la
sociedad guatemalteca, utilizando el lenguaje juridico adecuado para desarrollar cada uno
de los puntos elementales.

II. Metodologia y técnicas de mvestigacion: La metodologia empleada en la investigacion es
correcta basada en el método deductivo que llevo a la investigacion de lo general a lo
particular, y el analitico que se aplicé a las normas analizadas. Dentro de las técnicas de
investigacion utilizadas se encuentran las siguientes: La observacion como elemento
fundamental de todo proceso investigativo, apoyandose la sustentante en ¢l mayor mimero
de datos.

IM. La redaccion: La estructura formal de la tesis compuesta por cinco capitulos se realizé en
una secuencia ideal partiendo de los antecedentes historicos juridicos y doctrinarios,
levando al lector en secuencia logica hasta el tema central de Ia investigacion el cual se
verifica en los capitulos tercero, cuarto y quinto que complementan la compresion del tema
propuesto.

IV. En cuanto al aporte cientifico: En la investigacion la autora advierte la necesidad de
establecer una legislacion especifica para las Sociedades Mercantiles con respecto a los
contratos underwriting,.

V.  Conclusiones y Recomendaciones: La conclusiéon mas importante es que en
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Guatemala no se establece una legislacion la cual proteja los derechos y que permita
seguridad juridica, tanto a las Sociedades Mercantiles como al banco o la entidad
financiera; recomendando la implementacion de una legislacion, en la cual los
accionistas de una Sociedad Mercantil obtengan apoyo de parte del Estado de
Guatemala en los negocios y estrategias que nazcan a la vida juridica por medio de un
contrato Underwriting.
VI.  Bibliografia: La investigacion se encuentra sustentada en consultas realizadas entre
otros a los siguientes autores: Hecto Ulloa Jiménez, Max Arias Schereiber, Hugo
Fonseca, Jaime Alberto Arrubla Paucar, Jorge Avendafio Valdez y Samuel F. Linares
Breton entre otros. Consultas realizadas a la Constitucion Politica de la Repuablica de
Guatemala y Cédigo de Comercio.
Por todo lo anteriormente expuesto y en vista de haber sido satisfechas las exigencias del suscrito
revisor por la estudiante ACSA EUNICE POCASANGRE MORALES, sin ninguna reserva doy
mi DICTAMEN FAVORABLE al trabgje presentado.

Aprovecho la oportunidad,\para
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FACULTAD DE CIENCIAS
JURIDICAS Y SOCIALES

Edificio 8-7, Ciudad Universitaria

Gt S KL KSESORIA DE TESIS DE LA FACULTAD DE CIENCIAS JURIDICAS Y SOCIALES.
Guatemala, 22 de enero de 2013.

Atentamente, pase a la LICENCIADA TELMA ARACELY FUL VILLATORO DE ALVAREZ, para
que proceda a revisar el trabajo de tesis de la estudiante ACSA EUNICE POCASANGRE
MORALES, intitulado: "LA NECESIDAD DE ESTABLECER UNA LEGISLACION ESPECIFICA
PARA LAS SOCIEDADES MERCANTILES CON RESPECTO A LOS CONTRATOS
UNDERWRITING".

Me permito hacer de su conocimiento que esta facultada para realizar las modificaciones de
forma y fondo que tengan por objeto mejorar la investigacion, asimismo, del titulo del trabajo de
tesis. En el dictamen correspondiente debera cumplir con los requisitos establecidos en el
Articulo 32 del Normativo para la Elaboracion de Tesis de Licenciatura en Ciencias Juridicas y
Sociales y del Examen General Publico, el cual establece: "Tanto el asesor como el revisor de
tesis, haran constar en los dictamenes correspondientes, su opinidon respecto del contenido
cientifico y técnico de la tesis, la metodologia y técnicas de investigacion utilizadas, la
redaccion, los cuadros estadisticos si fueren necesarios, la contribucion cientifica de la misma,
las conclusiones, las recomendaciones y la bibliografia utilizada, si eban o desaprueban el
trabajo de investigacion y otras consideraciones que estimen pertipfentes"”.
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PRESENTE. HFLNIDAD DE-AYESORIA DE TESIS
Fifm;' \V]

Dr. Bonerge Mejia:

Respetuosamente me dirijo a usted con el objeto de informarle que en cumplimiento a lo
dispuesto en la resolucion de fecha veintidés de enero del affo dos mil trece, procedi a
revisar el trabajo de tesis de la estudiante ACSA EUNICE POCASANGRE MORALES,
intitulado: “LA NECESIDAD DE ESTABLECER UNA LEGISLACION ESPECIFICA
PARA LAS SOCIEDADES MERCANTILES CON RESPECTO A LOS CONTRATOS
UNDERWRITING”.

De la revisién practicada, se establece que el trabajo cumple con todos los requisitos
exigidos por la reglamentacion universitaria vigente, en el Articulo treinta y dos (32) del
Normativo para la Elaboracién de Tesis de Licenciatura en Ciencias Juridicas y Sociales y
del Examen General Publico y por ello hago constar:

En relacién al contenido cientifico y técnico de la tesis elaborada, ésta abarca las etapas
del conocimiento cientifico, el planteamiento del problema es considerablemente actual,
debe tomarse en cuenta que la recolecciéon de informacion realizada por la bachiller ACSA
EUNICE POCASANGRE MORALES fue de gran apoyo para el entendimiento del
problema.

La estudiante aborda el tema en forma ordenada y didactica, abarcando antecedentes,
definiciones legales y doctrinarias, conclusiones y recomendaciones, asi como regulacion
legal en la materia, siendo los instrumentos normativos referentes la legislacién actual.

E! contenido Tebrico y el andlisis Juridico de este trabajo lo hace un documento de
consulta y utilidad para el lector que se interese en temas de derecho Intemacional,
especificamente en relacion a la cooperacion intemacionalt dirigida a Guatemala.
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Durante el proceso de revision de tesis, surgieron diversas conclusiones en las cuales se
especifican y analizan cada uno de los elementos que forman parte del estudio, asi

también surgieron recomendaciones que tienen como objeto proponer soluciones al
problema y las cuales fueron debidamente aceptadas e incorporadas.

Soy de la opinion que se retinen los requisitos reglamientarios gue establece el Articulo 32
del normativo para la elaboracion de tesis de Licenciatura en Ciencias Juridicas y
Sociales y del Examen General Publico, por lo cual extiendo el presente DICTAMEN
FAVORABLE de REVISOR, siendo procedente para ser aceptado, y posteriormente se
ordene su impresion para someterio a discusion en el Examen Publico de Tesis.

Atentamente.

s

Telma AracelyAul Villatoro de Alvarez
Albogada y Notaria

égiado Activo No.5, 769
Revisor de Tesis

@ eima bracaly Ful
FPitlatsro de A lvare:
Abogada y Notaria
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DECANATO DE LA FACULTAD DE CIENCIAS JURIDICAS Y SOCIALES. Guatemala, 03 de
septiembre de 2013.

Con vista en los dictamenes gque anteceden, se aQtoriza ja impresién del trabajo de tesis de la
estudiante  ACSA EUNICE POCASANGRE MéRALES, fitulado LA NECESIDAD DE
ESTABLECE_R'UNA LEGISLACION ES’P’ECiF!CA PARA LASSOCIEDADES MERCANTILES
CON RESPECTO A LOS coNTRATos'UNDE'évi/;RlTiNG._Artfcutés: 31,33y 34 del Normativo
para la Elabéracién de Tesis de Licenciaturé en Ciencias Juridicas y Sociales y del Examen

General Publico.

BAMOVs!h,
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Facultad de Ciencias Juridicas y Sociales
Edificio $-7, Ciudad Universitaria Zona 12 - Guatemala, Guatemala
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INTRODUCCION

En Guatemala los contratos atipicos forman una parte esencial en la contratacion
mercantil, sin embargo en ciertas ocasiones las partes se ven desprotegidas por
la falta de limitaciones que esta clase de contratos proporciona a las partes. Los
contratos underwriting por su gran utilidad en las relaciones mercantiles, es
relevante el poder implementar normas que puedan regular sus funciones y
limitaciones, para asi dar seguridad legal a las partes contratantesprotegiendo el
capital de estos, a pesar de una gran relevancia en el ambito mercantil no se ha
creado una norma legal que proteja a las partes contratantes, en cuanto se emitan

titulos valores a cambio de un pre financiamiento de una entidad financiera.

La presente investigacion consta de seis capitulos: dentro del capitulo |, de la
presente investigacion se desarrolla el nacimiento de la sociedad humana, las
épocas Yy acontecimientos histéricos las cuales se logra un desarrollo social hasta
nuestros dias; en el capitulo ll, se hace mencién dela importancia de una
legislacion dentro de la sociedad humana y la forma que se utiliza para resolver
sus conflictos; en el capitulo [ll, se indica la legislacidn de las sociedades
mercantiles y la forma en la que se desarrollan, sus definiciones, fundamento,
divisiones, modalidades y diferencias; el capitulo IV, se hace mencién de los
contratos atipicos, su naturaleza y las caracteristicas propias de cada uno de ellos,
y la forma en que son utilizados en las sociedades mercantiles, haciendo una

especial mencién de los contratos mas comunes en los negocios mercantiles; en

(i)


EMI 01
Text Box


el capitulo V, se desarrplla directamente el c_:ontrato atipico unden/\(riting y su
funcionalidad dentro de las sociedades mercantiles, como una estrategia de
aumento de capital; y por ultimo el capitulo V!, en donde se describe la necesidad
que existe en las sociedades mercantiles de legislar el contrato underwriting, ya

que es manejado en Guatemala como un contrato atipico.

Los métodos y técnicas de investigacion utilizados en el presente trabajo, fueron el
método de analisis y sintesis, asi como el deductivo; se examiné la falta de una
‘normativa naci.onal, asi como la existencia actual de un cuerpo legal a nivel
internacional y los factores que pueden producir la aplicacion de este contrato
dentro delas relaciones mercantiles, lo cual se llevé a cabo mediante la técnica

bibliografica y documental.

Los contratos underwriting se enfrentan a grandes obstaculos por la falta de un
cuerpo legal que regule su funcionamiento y su aplicacién en el ambito nacional,
por lo que la presente investigaciéon busca como fin primordial el establecimiento

de un cuerpo legal que proteja a las partes contratantes.

(ii)

¢
%%,
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CAPITULOI

1. Formacién de la sociedad humana en la historia

Como el ser humano se ha enfrentado a la necesidad de agruparse y reunir sus fuerzas
fisicas y mentales para sobrevivir, logrando asi relacionar con unidad sus instintos

individuales con el fin de alcanzar el bien comun.
1.1. Historia de la sociedad

La historia de la sociedad humana se divide en dos teorias las cuales explican dos
tipos de pensamiento distinto, la primera es la religiosa y la segunda es la racional, la
primera {a explica ia existencia de un creador del universo, el cual tiene un caracter
omniponente y obnipresente y la segunda que la sociedad es producto de la evolucion

del hombre naturalmente con el transcurrir de los afios.

Actualmente la sociedad humana ha desarrollado un caracter religioso muy complejo
por la cantidad de religiones que existen actualmente, por lo que es necesario
puntualizar ciertas generalidades las cuales explicaran propiamente las diferencias de

estas.
I. Religion

La teoria religiosa tiene un caracter muy complejo por la cantidad de interpretaciones
que el hombre a realizado en la actualidad, en su esencia esta teoria tiene como base
la existencia de un Creador del Universo el cual nos creo a su imagen y semejanza,

con el fin de gozar una vida eterna con el, al creer en su hijo el Sefior Jesus.
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imagen de Dios lo cred; varon y hembra los cred”. Esto sustenta una de la teorias de la

creacion de la sociedad humana.
a. Caracteristicas

I. La teoria religiosa tiene ciertas caracteristicas fundamentales, y en las cuales se

sustentan las religiones, por lo que es de importancia hacer mencion de estas:
H. Su creencia se basa en Fe, en el creer en un Dios Unico

ill. Fundamentada en la Biblia

IV. Depende la religién con bases doctrinarias.

V. Existe una vida eterna

I. Racional

La teoria racional es aquella que sostiene la existencia del hombre como causa de la
naturaleza misma, y que estos han evolucionado con el transcurrir de miles de arios
hasta que este, se convirtiera en un ser racional, muchas teorias han sido creadas en

base a estos preceptos, pero ninguna a sido realmente confirmada.
a. Caracteristicas

Las caracteristicas de esta teoria son complejas, ya que cada hipétesis de la creacién
del universo no puede sustentarse firmemente, basicamente puede sefialarse algunas
caracteristicas que indican la esencia de la investigacion en base al conocimiento

racional.
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L Busca una forma cientifica que explique la existencia de la humanidad
L. Se basa en la naturaleza
. Se basa en la ciencia

Existen algunos autores con especial reconocimiento en el desarrolio de la teoria
racional, uno de ellos fue Jean-Baptiste Lamarck fue un naturalista francés, uno de
los grandes hombres de la época de la sistematizacidon de la Historia Natural, quien
explica que un cambio en el fenotipo pasaba al genotipo esta fue una de sus teorias
sobre como fue evolucionando el hombre hasta llegar a ser una sociedad y es un hecho

que en la actualidad se ha comprado que no es asi.

Existen ciertas leyes naturales que se encuentran intimamente relacionas con la

evolucién del hombre, entre las mas importantes pueden sefialarse las siguientes:

Primera ley: Un uso continuo de un 6rgano hace que este se fortifique y que se
desarrolle mas, asi como la no utilizacion del mismo puede llegar a producir un

deterioro, atrofiacion e incluso desaparecer completamente.
Segunda ley: Si el efecto de la primera ley se produce en una gran cantidad de
individuos, ese cambio pasaria a generaciones posteriores y se perpetuaria en toda la

especie.

También tedrico de renombre el cual ha tenido teorias de relevancia es Charles

Darwin, el cual afirma lo siguiente “que el ser humano es producto de una evoluciéon de
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evolucion de un simio.

La principal regla es que la sociedad humana con su trabajo de forma colectiva tenian
que cooperar entre todos y asi producir vivienda, para mantenerse, producir
instrumentos necesarios para la caza, para ello tuvieron la necesidad de crear una

forma de comunicacion que les permitiera transmitir sus pensamientos.

La forma en que el ser humano sobrevive es transformar la naturaleza a su
conveniencia, satisfaciendo sus necesidades, las cuales son desarrollas en fuerzas
productivas de trabajo, es decir la capacidad de cada uno y habilidades que permiten

ese fin.

Asi mismo se entra a un desarrollo verdadero del ser humano el cual por necesitar un
cambio en la sociedad, modo de produccidn empieza a ser medio por el cual se

sobrevive.

Existen varias etapas a las que el ser humano se ha enfrentado a lo largo de la historia,
donde cada una tiene una forma de modo de produccién con ciertas caracteristicas y en
cada una existen los hombres predominantes, tanto en lo material como en la estructura

social, politica e intelectual.

Apartirdelabaseéoonémimdecadaunade!asépocasoonsﬁtuyenunasupra
estructura de la sociedad en el devenir se encuentra una lucha de clases entre

dominantes y dominados.

!Ayala, Francisco J. Darwin y el disefio intefigente. Pag. 100.

4
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1.1.1. Epoca primitiva

Desde la aparicion del ser humano hasta la actualidad el hombre ha buscado una forma
de sobrevivir y una forma de productividad. En esta época los humanos necesitan de
los demas para sobrevivir, por eso mismo crean un lenguaje por medio del cual ellos
pueden comunicarse en forma colectiva, trabajar y satisfacer sus necesidades se dan

cuenta de la necesidad de formar una familia.

El hombre era la raza dominante sobre la mujer, no existia clases sociales,
simplemente eran personas libres, el resultado de sus fuerzas de produccion era para
satisfacer las necesidades, pero era muy poco lo que lograban recolectar; ahi es
cuando empiezan a dividir el trabajo para que unos suplan ciertas necesidades al

mismo tiempo que otro grupo suple otras.

La division de trabajo se daba dependiendo de su sexo, intelecto, edad, aptitudes,
destrezas, en esta época prevalecia mucho la tradicién, costumbre y tenian como

maxima autoridad a los ancianos.

Unos de los grupos en los que se dividieron eran los recolectores, grupo de hombres

encargados de recolectar frutos silvestres, y responsables de la caza y pesca.

También existia otro grupo los cuales eran encargados de buscar un lugar para
trasladarse, cuando en este ya no se podia conseguir alimento, poco a poco fueron
desarrollando sus herramientas de trabajo, hasta alcanzar un dominio sobre el fuego,

arco y flecha.
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La agricultura fue una piedra angular para el desarrollo de la humanidad
transcendental para un cambio de Era ya que la agricultura nace en el Cercano Oriente
significando un cambio social y econémico, empieza la necesidad de buscar estabilidad
en la vivienda de los grupos vy ser sedentarios, nacen las aldeas, se desarrolla la
alfareria, el cultivo de vegetales, al prinéipio la produccién era baja ya que los

instrumentos de trabajo no eran los ideales.

La experiencia e intelecto empiezan a mejorar las herramientas de trabajo y asi la
produccion 'empieza a ser abundante, ahi es donde unos empiezan a recolectar y
cultivar mas que otros grupos en los cuales no tenian buena tierra 0 no gozaban de un
buen clima y se empieza a dar la distincion de clases de quien tiene mas, empieza a
existir la plusvalia, es decir, el exceso de riqueza adquirida a comparacién con los

demas.
1.1.2. Epoca esclavista

Con la plusvalia y el nacimiento de los Estados y el desarrolio de las técnicas de

produccion se hizo posible y necesario conseguir nuevas fuerzas de trabajo.

Las guerras se multiplicaron y los pueblos vencidos fueron convertidos, por la fuerza de
las armas, en esclavos. En el modo de produccién esclavista (que predominé durante
miles de anos en distintas regién es del planeta) los duefios de las tierras, minas e
instrumentos de produccion, también lo fueron de los hombres. Capturados, vendidos y
castigados, los esclavos eran considerados simples objetos e instrumentos de

produccién, sin derechos ni libertad, no eran duefios ni de su propia vida. Los
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esclavos, disponen de todo lo producido por éstos.

Los esclavos, con su trabajo, producen las riquezas del esclavista (excedente,
plusvalia) y también el sustento que éste les da. Los Estados esclavistas tuvieron
distintas formas de gobiemo; por ejemplo, la monarquia (poder de un solo individuo, el
rey), la republica aristocratica (eleccion de funcionarios por una minoria privilegiada) o
democratica (elecciéon por parte de todos los ciudadanos). En la democracia griega,
decidian todos los ciudadanos. Pero sélo eran considerados como tales una infima

minoria: los hombres libres.

Los esclavos no sdlo no eran ciudadanos, ni siquiera eran considerados seres
humanos. Bajo cualquiera de estas formas de gobiemo, los Estados esclavistas fueron

una dictadura sobre la clase de los esclavos.

Liberados del trabajo manual y garantizada su subsistencia y la de sus hijos por el
trabajo esclavo, la minoria de hombres libres pudo dedicarse al desamollo de las

ciencias, el arte y el comercio.

De esta manera, la esclavitud permitio, durante su periodo de ascenso, el desarrollo de
las fuerzas productivas. Pero al mismo tiempo implico grandes sufrimientos vy

explotacién para los oprimidos.

Este es el caracter contradictorio del progreso en las sociedades divididas en clases;
sin embargo, el esclavo no estaba interesado en desarrollar la producciéon y los
esclavistas se fueron convirtiendo en una clase parasitaria. Para conseguir mas
esclavos, dedicaban a la guerra para cada vez obtener mayores recursos, destruian las

7


EMI 01
Text Box


fuerzas productivas, y la ideclogia impuesta era basada en la esclavitud y el desprecio

por el frabajo manual, hecho que frené el desarrollo de la ciencia.

La productividad del trabajo comenzé a disminuir, asi, las rebeliones de esclavos
adquirieron cada vez mas fuerza; a las fugas y sabotajes se sumaron grandes

sublevaciones.
1.1.3.Epoca feudal

Frente a la derrota de clases de los esclavistas, en diferentes momentos y bajo diversas
formas en otras regiones del mundo, se fueron gestando nuevas relaciones de
produccién que darian nacimiento a un nuevo modo de producciéon. Se impuso otro
modo de explotacion de una clase por otra: el feudalismo, que predominé en Europa

durante 1500 afios y varios milenios en otras regiones de la tierra.

La nueva sociedad tuvo dos clases fundamentales: Los sefiores feudales, que eran
propietarios en donde ellos controlaban grandes territorios, y los campesinos, que

trabajaban en esas tierras.

Los principes, la nobleza, los obispos y el alto clero conformaron, principalmente, la
clase de los temratenientes feudales: la nueva clase dominante. Los campesinos-

siervos, tributarios y subordinados- y los artesanos fueron las clases oprimidas.

Muchos campesinos estuvieron durante cientos de anos, sobre todo en Europa,
obligados a permanecer en las tierras del sefior feudal y a trabajar para ellos (los
“siervos de la gleba”); todos los campesinos debian rendir una renta feudal en diversas

formas: trabajando gratis en las tierras exclusivas del sefior algunos dias a la semana
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(renta en trabajo), con una parte de la produccioén (renta en especie), o en dinero (renta

monetaria).

Por la fuerza militar, las leyes, la religion y las costumbres, la clase dominante limitaba
la libertad de los campesinos: no podian moverse de su tierra, el seior disponia de los
servicios de toda la familia, incluyendo el “derecho de permada” (derecho del sefor

feudal a pasar con la esposa de un siervo la noche de boda).

De esa forma se limitaba la propiedad personal de los productores y se garantizaba el
cobro de los tributos. Y la iglesia Catdlica, gran terrateniente, imponia, ademas, el
diezmo (el diez por ciento de la produccidn), es decir, la coaccién que obligaba a los
productores a rendir su trabajo excedente a los explotadores era extra-econémica, por

fuera del proceso productivo mismo.

En este modo de produccion se distinguia claramente qué parte del trabajo del
campesino era para su subsistencia (trabajo necesario), del cual parte era arrancado

por las clases explotadoras (trabajo excedente: la renta feudal).

Si bien, como producto de sus luchas fueron consiguiendo cada vez mas libertades,

siguieron obligados a tributar.

El pueblo carecia de derechos, no habia igualdad ante la ley. Con la cultura manejada
y restringida por los sacerdotes, la Iglesia ejercia el poder ideolégico al servicio del
orden feudal, planteaba que Dios habia establecido un ordenamiento de la sociedad en
la cual cada sector cumplia una funcién: los que realizaban la funcion de orar,
constituian la mas alta jerarquia de la Iglesia; los que guerreaban, los nobles; y los que

trabajaban, los campesinos.
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A diferencia de los esclavos, los campesinos tenian algunas libertades: no eran
considerados objetos y poseian pequefios medios de produccion (arado, algun animal

de tiro) y el uso de una parcela.

Las nuevas relaciones de produccion liberaron en cierto grado y medida las fuerzas
productivas, particularmente ala fuerza de trabajo, los productores directos. Asi,
mejoraron las técnicas de trabajo (mejores arados, rotacion de cultivos, mejoras en el

ganado, etc.).

Con el feudalismo crecié la produccidn agricola, sobre esa base progresaron las
ciudades donde se instalaron comerciantes y artesanos, se desarrollaron asi las
artesanias, organizadas en gremios o corporaciones por oficio, dirigidos cada uno por
un maestro artesano con sus oficiales y aprendices, que establecian reglas muy
estrictas para la produccion (cantidad, calidad, precio, etc.) y para mantener la

exclusividad en el mercado local. También se fue desarrollando el comercio.

Las clases dominantes feudales resistieron el crecimiento de las ciudades e intentaron
someter a esas clases sociales urbanas que contradecian el “orden feudal” desafiando

su poder basado en la propiedad de la tierra y el sometimiento de los campesinos.
1.1.4. Epoca capitalista

El capitalismo se distingue diferentes clases de etapas de gran relevancia para el
desarrolio de la sociedad en el franscurso de toda su historia, por lo que es de
relevancia la mencion de las etapas mar marcadas de esta época, estas dejan un

antecedente del desarrollo de la sociedad.
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I. La época de las revoluciones burguesas

En inglatemra (1640), en Francia (1789), y en ofros paises europeos, los campesinos y
el pueblo -dirigidos por la burguesia- se levantaron contra los sefores feudales y las

monarquias que los representaban.

La burguesia conquisté el poder y con el nuevo régimen se impuso la libre
competencia, {a libertad de domicilio, a libertad de expresion y pensamiento, el derecho
a la rebelion frente a la opresién y a la libertad de las naciones, la igualdad ante la ley y

otras conquistas.

Conquistas que, al poco tiempo, serian violadas por la burguesia misma, cuando la
clase obrera y los pueblos las esgrimian en su lucha contra los privilegios burgueses.
Prometieron libertad, igualdad y fraternidad, pero la libertad fue solo de comercio, la
igualdad ante la ley, apenas disimulaba (a creciente desigualdad econdmica y la

fraternidad, quedd en el camino.

Una nueva clase explotadora reemplazé a la antigua clase feudal. La burguesia

necesitaba desarrollar las fuerzas productivas, para ello enfrenté la ideologia
escolastico-religiosa del feudalismo y promovio la investigacion cientifica, (sobre todo
en sus inicios cuando era una clase revolucionaria).

Alentando los nuevos descubrimientos, donde la burguesia conquistd el poder en forma
revolucionaria, destruyd las instituciones feudales y los lazos que unian al hombre con
sus sefnores, y no dejé en pie mas vinculo que el del interés del dinero contante y

sonante.

11
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Il. La gran industria

A 100 afos, del apogeo economico y politico dela clase burguesa en Europa, se
desarrollaron nuevas y gigantescas fuerzas productivas. A partir del invento de la
maquina de vapor, la maquinaria revoluciond la produccion en las fabricas. La
Revolucion Industrial, en Inglaterra desde 1770, transformé la antigua manufactura en

gran industria.

Esta se desarrollé luego en otros paises europeos y los Estados Unidos. La burguesia
sometié al campo al imperio de {a ciudad: la poblacion urbana crecidé en una enorme

proporcion respecto a la campesina y se formaron ciudades enormes.

Ya no reina aquel mercado local y nacional que se bastaba a si mismo y donde no
entraba nada de fuera. Ahora, en el siglo XiX, la red del comercio se volvié universal.
Se consolidd el mercado mundial. La burguesia, con el rapido perfeccionamiento de
todos los medios de produccion, con las facilidades increibles de su red de
comunicaciones (ferrocarriles y barcos a vapor, el telégrafo) llevd sus productos hasta

los lugares mas lejanos y extrajo de ellos materias primas muy baratas.

Con la expansién del capitalismo en el mundo, el proletariado se convierte en una
clase internacional, con intereses comunes contra los explotadores, sin distinciones de
raza, nacionalidad y cultura. La pequefia produccion individual de los artesanos, de la

época feudal va desapareciendo.

La produccion ahora es social, producto del trabajo colectivo de un gran nimero de
obreros, pero lo producido, se lo apropian los capitalistas. El “secreto” de la explotacion
capitalista: es la Plusvalia.

12


EMI 01
Text Box


¢ De dénde surgen las ganancias de los capitalistas?, ;C6mo aumenta el capital inicial
invertido?, ;Cual es la fuente de la riqueza social que se acumula en manos de la
burguesia?, bajo el capitalismo, la fuerza de trabajo de los hombres se ha convertido en

una mercancia mas, que se compra y se vende en el mercado.

El obrero libre vende o alquila esa fuerza de trabajo, lo unico que él posee por un

tiempo determinado a un capitalista, que al compraria, puede disponer de ella en el

proceso de produccion.

¢ Qué ocurre alli, cuando esa fuerza de trabajo es usada? De todo el valor producido
por el obrero en su jornada de trabajo, s6lo una parte muy pequeia le es retribuida
como salario (que paga el valor de ia fuerza de trabajo gastada; es decir el valor de los

bienes necesarios para reproducir su vida como trabajador y la de su familia).

El resto, la mayor parte de lo que produce, es trabajo no refribuido, que el capitalista se
apropia gratuitamente al quedarse con lo producido; es decir, durante una parte de su
jpmadahbo:alelohuoabreelvdademﬁmzahabﬂo(habajonemio)quele

es retribuido como salario.

El resto del tiempo desarrolla un trabajo excedente (plus trabajo) que genera un valor
adicional o plusvalia, contenida en los productos que son propiedad del capitalista.
Este, al venderios en el mercado, convierie ese valor en dinero. Asi aumenta (se

valoriza) el capital invertido en la produccion.

Carlos Marx descubrié que en este valor adicional o plusvalia reside la esencia de la
explotacién capitalista y es la fuente de la creciente acumulacion de capital en manos
de las clases poseedoras.

13
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1.1.5.Epoca socialista

Desde principios del siglo XiIX, designa aquellas teorias y acciones politicas que
defienden un sistema econémico y politico basado en [a socializacién de los sistemas
de produccion y en el control estatal (parcial o completo) de los sectores econdmicos, lo

que se oponia frontalmente a los principios del capitalismo.

Aunque el objetivo final de los socialistas era establecer una sociedad comunista o sin
clases, se han centrado cada vez mas en reformas sociales realizadas en el seno del
capitalismo. A medida que el movimiento evoluciond y crecid, el concepto de socialismo

fue adquiriendo diversos significados en funcion del lugar y la época donde arraigara.

Si bien sus inicios se remontan a la época de la Revolucion Francesa, el término
comenzd a ser utilizado de forma habitual en la primera mitad del siglo XIX por los
intelectuales radicales, que se consideraban los verdaderos herederos de la llustracion
tras comprobar los efectos sociales’que trajo consigo la Revolucion Industrial. Entre sus
primeros tebricos se encontraban el aristocrata francés conde de Saint-Simon, Charles

Fourier y el empresario britanico y doctrinario utépico Robert Owen.

Como otros pensadores, se oponian al capitalismo por razones éticas y practicas.
Segun ellos, el capitalismo constituia una injusticia: explotaba a los trabajadores, los
degradaba, transformandolos en maquinas o bestias, y permitia a los ricos incrementar

sus rentas y fortunas aun mas mientras los trabajadores se hundian en la miseria.

Mantenian también que el capitalismo era un sistema ineficaz e imacional para
desarrollar las fuerzas productivas de la sociedad, que atravesaba crisis ciclicas
causadas por periodos de superproduccion 0 escasez de consumo, nNo proporcionaba

14


EMI 01
Text Box


O
P2)

MULT2p

RSID4p
g
R
=
=
=

.t
G

trabajo a toda la poblacién (con lo que permitia que los recursos humanos no fueran
aprovechados o quedaran infrautilizados) y generaba lujos, en vez de satisfacer

necesidades.

El socialismo suponia una reaccion al extremado valor que el liberalismo concedia a los

logros individuales y a los derechos privados, a expensas del bienestar colectivo.

Sin embargo, era también un descendiente directo de los ideales del liberalismo politico
y econémico. Los socialistas compartian con los liberales el compromiso con la idea de
progreso y la abolicion de los privilegios aristocraticos aunque, a diferencia de ellos,
denunciaban al liberalismo por considerarlo una fachada tras la que la avaricia

capitalista podia florecer sin obstaculos.
1.2. Definicion de la sociedad humana

Existen muchos elementos que deben de tomarse en cuenta para poder desarrollar una
definicion de sociedad humana, por lo que se ha tomado algunas caracteristicas
basicas que describiran correctamente a la Sociedad, definiendo esta de la siguiente
manera como un conjunto de personas que se relacionan compartiendo asi su cultura,

conocimientos, ideologias, llevando con ellos el anhelo de una superacion.

Las ciencias las cuales se dedican al estudio de la misma son las ciencias sociales
como la Sociologia, Antropologia.Para Manuel Ossorio la Sociedad es, “El Diccionario
del Derecho Usual, con su habitual sistema, la concreta asi: Cualquier agrupacion o

reunion de personas o fuerzas sociales” 2.

2Ossorio, Manuel. Diccionario de ciencias juridicas, politicas y sociales. Pag. 500.
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organizacion social, foorma en la que las personas se agrupan, formando pueblos,
ciudades, naciones, etc, encontrando una forma de trabajar, comerciar, e interactuar, la
cual permite diferenciamos de otras especies. La sociedad tiene la caracteristica de ser

un medio dinamico y complejo.

El estudio de la conducta de la sociedad humana, ha tenido como fuente distintos
puntos de vista e investigaciones, de una forma significativa, ya que por este medio de
investigacion pueden estudiar el comportamiento humano desde el punto de vista

politico, cultural, econémico, psicolégico.
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2. Importancia de una legislacién

Es importante la legislacion ya que es el conjunto de normas juridicas por las cuales se

rige un Estado y sus habitantes.
2.1. ;Qué es una legislacion?

El concepto de legislacion es complejo de describir por la cantidad de elementos que
esta contiene, haciendo una recopilaciéon de estos puede describirse como un cuerpo o
conjunto de normas juridicas que regulan a la sociedad entre personas o en relacién
con su propio Estado, en sentido amplio, se entiendo que es la forma reguladora de los

actos y de las relaciones humanas, aplicable en determinado tiempo y lugar.

Como lo describe el parrafo anterior es en sentido estricto, pero la legislacion segun el
fin que persigue puede entenderse como un cuerpo de normas Juridicas de caracter
impero-atributivas las cuales son creadas por el poder Legislativo para regular el

comportamiento de la sociedad.
2.1.1. Definicién

Existen muchas definiciones de ley pero una de las pocas que se encuentra completa
en todos sus elementos es la que contiene el diccionario de Manuel Ossorio el cual
define la ley como: “Conjunto o cuerpo de leyes por las cuales se gobierna un Estado o

se regula una materia determinada. También, la ciencia de las leyes.”

3Ossorio, Manuel. Diccionario de ciencias juridicas, politicas y sociales. Pag. 400.
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Segun el jurista panameno la ley es una "norma dictada por una autoridad publica que a
todos ordena, prohibe o permite, y a la cual todos deben obediencia."4 Por otro lado, el
jurista venezolano Andrés Bello definié a la ley, en el Articulo 1° del Codigo Civil de
Chile como: "Una declaracion de la voluntad soberana, que manifestada en la forma

prescrita por la Constitucién, manda, prohibe o permite”.

El ser humano se enfrentan desde el nacimiento a normas legales, morales y éticas, las
cuales rigen la conducta del ser humano en sociedad, pudiendo establecer el bien o el
mal en sus propias acciones, pero en si la norma juridica es la que nos indica el actuar
del hombre dentro de la sociedad, y requiere de un 6rgano supremo que haga cumplir

la ley, que se encuentre vigente. Codigo Civil Decreto 106, Guatemala.
2.1.2.Naturaleza

La naturaleza de la legislacion tiene su origen en el latin el cual tiene un significado
mas profundo segun la filosofia , indicando que la ley (del latin lex, legis) es una norma
juridica dictada por el legislador, es decir, un precepto establecido por la autoridad
competente, en que se manda, prohibe u otorga algo en consonancia con la justicia. Su

incumplimiento trae aparejada una sancion.
2.2.Caracteristicas de una ley

Dentro de las caracteristicas de la ley, se puede encontrar la existencia de un gran
namero de ellas, por el gran numero de criterios existentes entre juristas, a continuacion

se sefala las caracteristicas principales comunes a ciertos autores:

*Quintero, César, Evolucién constitucional de Panama, Pag. 9.
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a. Generalidad

La ley comprende a todos aquellos que se encuentran en un perimetro termitorial
establecido en las condiciones previstas por ella, sin excepciones de ninguna clase,

raza, ideologia, cultura.
b. Obligatoriedad

Tiene caracter imperativo-atributivo, es decir, que por una parte establece obligaciones
o deberes juridicos y por otra parte otorga derechos. Esto significa que siempre hay una

voluntad superior que manda, que somete, y otra que obedece.

La ley impones sus mandatos, incluso en contra de la voluntad de sus destinatarios. Su

incumplimiento da a lugar a una sancién, a un castigo impuesto por la misma ley.
¢. Permanencia

Se dictan con caracter indefinido, permanente, para un nimero indeterminado de casos
y de hechos, y sdlo dejara de tener vigencia mediante su abrogacion, subrogacién y

derogacion por leyes posteriormente creadas.
d. Abstracta e impersonal

La ley se emite para todos y asi regular o resolver casos individuales, ni para personas
o grupos determinados, su impersonalidad y abstraccion fas conducen para toda la

sociedad.
e. Se reputa conocida

Nadie puede alegar de su ignorancia de ley para dejar de cumpliria.
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f. Rige hacia el futuro

Regula los hechos que ocurren a partir de su publicacion de forma irretroactiva, es decir

no retrocede.
2.3. Forma de crear una Ley

Por mandato Constitucional el Congreso de la Republica de Guatemala (Organo
Legislativo) es el udnico 6rgano del Estado que puede crear, modificar y derogar las

leyes del ordenamiento juridico del pais.

La facultad del Congreso de la Repiblica de Guatemala de crear leyes es exclusiva

para las leyes de caracter ordinario.

h. El proceso legislativo

Es el conjunto de etapas y pasos que la Constitucion Politica de la Republica y la Ley

Orgénica del Organismo Legislativo sefialan para la formacién de la ley.

Los pasos indicados deben seguirse en un orden cronoldgico, con el objeto de no violar
los preceptos sefialados en los cuerpos legales citados y por consiguiente no incurrir en

la violacién del debido procedimiento iegislativo.

La Carta Magna, establece las etapas que conforman el procedimiento legislativo, y en
virtud de la jerarquia normativa constitucional es preciso enumerar primariamente estas.

Las etapas correspondientes son las siguientes:
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2.4. Etapas del proceso legislativo guatemalteco

Proceso por medio el cual el Organismo Legislativo es capas de interpretar y darle
forma legal un conjunto de normas juridicas, dandoles el valor impero atributivas para

regular las relaciones sociales y buscar el bien comun.
l. Iniciativa de ley

Es necesario definir qué se debe entender por iniciativa de ley. “La iniciativa de ley, es
aquella facultad que es otorgada por la norma constitucional con el objeto de que
determinados entes puedan someter a consideracion del Congreso de ia Repiiblfica un
proyecto de ley que se presuma que es acorde a las necesidades del ordenamiento

juridico del pais™. Dicha facultad esta encomendada a:
a. Los diputados al Congreso de la Republica, considerados individual o colectivamente,
b.El Organismo Ejecutivo

c.La Corte Suprema de Justicia (en pleno, es decir conformado por los 13 magistrados

que la integran),
d.La Universidad de San Carlos de Guatemala, y
e.El Tribunal Supremo Electoral.

Las Etapas para la creacién de una norma legal, se encuentra establecidas en la
Constitucion Politica de la Republica, a continuacion se presenta la serie de pasos a
seguir o el camino que toma una norma desde su presentacion hasta su entrada en

vigor dentro del territorio nacional:
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ll.Presentacion y discusion

La presentacion consiste en dar a conocer al Congreso de la Republica un proyecto de
ley, a efecto de que este resuelva si es procedente someterlo a discusion ante el pleno

del mismo.

lll.Aprobacion

La aprobacion consiste en la votacion que realiza el pleno del Congreso posteriormente
a la discusion de un proyecto de ley, dicha votacion podra variar atendiendo al caracter

de las normas juridicas.

Como regla general la Constitucion Politica de la Republica de Guatemala establece
que las resoluciones del Congreso se tomaran por el voto favorable de la mayoria de
los diputados que integran el pleno; sin embargo, esta mayoria en el caso de un
procedimiento legislativo puede ser “mayoria absoluta o simple” o “mayoria calificada”

especificamente cuando la ley asi lo establezca.

Actualmente el Congreso de la Republica de Guatemala se encuentra conformado por
ciento cincuenta y ocho diputados, por lo que se considera como mayoria absoluta la
mitad mas uno y la mayoria la representan ochenta diputados y se considera mayoria

calificada las dos terceras partes del total de los diputados al Congreso de la Republica.

Como por ejemplo una ley de caracter ordinario debe ser aprobada con la mayoria
absoluta; con el voto favorable de ochenta diputados al Congreso de la Republica de

Guatemala.
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Si fuere el caso que el Congreso de la Republica de Guatemala considerare declarar
urgencia nacional una ley, entonces ésta debera de contar con el voto favorable de las

dos terceras partes del total de los diputados, es decir mayoria calificada.
V. Sancién

La sancion es la aceptacion que hace el Organismo Ejecutivo de un decreto que ha sido
previamente aprobado por el Congreso de ia Republica, por considerar que dicho
decreto si se adapta a las necesidades del pais. Esta facultad del presidente es

realizada con uno o varios ministros de Estado.
V. Promulgacién

La promulgacion es la declaracion que se hace en virtud de que una ley debe

considerarse de observancia obligatoria en el territorio de la republica.
VL. Publicacién

Es el acto solemne a través del cual el Organismo Ejecutivo ordena que se dé a
conocer a la poblacion una ley que ha sido creada por el Congreso de la Repiblica en

el diario oficial (Diario de Centro América).

VIL Vigencia

La vigencia es el momento en que una ley se convierte de observancia obligatoria para

todos los habitantes de la republica.

La ley debera de contener el articulo que indique en qué fecha la misma empezara a

tener aplicacion.
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VIi. Veto

El veto es la facultad que tiene el Organismo Ejecutivo a través del Presidente de la
Reptiblica en Consejo de Ministros de no sancionar una ley que ha sido aprobada por el
Congreso de la Repiiblica en virtud de que a su juicio considere que la misma no se
encuentra conforme a las necesidades del pais y en este caso debera devolveria al
Congreso para que éste reconsidere las observaciones que el Presidente de la

Republica ha realizado sobre la ley vetada.

El veto debera ser en forma total, ya que la norma constitucional establece la

prohibicion del veto parcial.
2.5. Necesidad de una legisiacion dentro de la sociedad humana

Las normas son vitales para el desarrollo de la personalidad, en donde existen normas
éticas, profesionales, morales las cuales son las que ngen [as relaciones enfre
individuos.

Las normas en las que me enfoco dentro de este trabajo son las nommas juridicas, que
son impuestas coactivamente por el ordenamiento juridico para establecer una
conducta determinada a seguir, con el fin de normar, reglamentar derechos y garantias,
de orden publico de manera que la sociedad pueda convivir de una manera practica, si

estas normas juridicas se liegan a violar, se sanciona al transgresor.

La ley es el fundamento de toda sociedad humana. Sin ella el orden es imposible y sin

orden no existe un marco dentro del cual todas las ofras actividades, espirituales,
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culturales, tecnoldgicas e intelectuales, las cuales dependen de la asociacién humana,

puedan ser desarrolladas.

incluso la libertad personal depende de la ley, es asi que una de las mas extrafias
paradojas de la vida humana es que para ser libre, el hombre debe someter su libertad
a un sistema de leyes, una suerte de legalidad o llamesele ordenamiento juridico. En
verdad, el grado de su libertad depende exactamente del grado hasta el cual esta

dispuesta a sacrificaria.

Un claro ejemplo es una persona de una aldea primitiva, llegada a una ciudad,
consideraria toda la situacion tanto milagrosa como aterradora. Para él los habitantes
de la ciudad tienen la libertad de los dioses, cuando no la inteligencia. Si las leyes o
reglamentos del trafico fueran suspendidos por un dia, no obstante, los dioses seran

atrapados en un caos que los reduciria rapidamente a proporciones muy modestas.

Si todas la otras leyes fueran abandonadas simultdneamente, la mayoria de las
libertades® que los seres humanos tanto aprecian, desaparecerian con elias de la noche

a la manana.

En este entender arribamos al tema de que la ley debe otorgar a la sociedad cierta
garantia o un minimo de seguridad juridica como un valor de jerarquia teleolégico
funcional del derecho, una suerte de linea divisoria entre los responsables y los demas,
frente a una arbitrariedad, al ejercicio del libre albedrio, la omnipresencia y la majestad
cambiante del “todopoderoso” Estado. Sin embargo, tal como afirma Milton Friedman:

“nuestra sociedad es tal como la hacemos.

me&am’sﬁm ThePower of theConvenant, Pag 23.
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Podemos modelar nuestras instituciones. Las caracteristicas fisicas y humanas limitan
las alternativas de que disponemos. Pero nada nos impide, si queremos edificar una
sociedad que se base esencialmente en la cooperacién voluntaria para organizar tanto
la actividad econdémica como las demas actividades; una sociedad que estimule y
preserve la libertad humana, que mantenga al estado en su sitio, haciendo que sea

nuestro servidor y no dejando que se convierta en nuestro amo™®.

6Friedman, Milton .En Libertad de Elegir; hacia un Liberalismo Econémico, Pag. 61.
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CAPITULO I

3. Legislacion de las sociedades mercantiles

Conjunto de normas juridicas adecuadas a las sociedades guatemaltecas para regular

las relaciones entre si y el animo de proteger sus fines lucrativos,
3.1. Sociedad mercantil

Es la agrupacion de varias personas, que se convierten en una persona juridica,
mediante un contrato en donde plasman su unién para la comun realizacién de un fin
lucrativo, crean un patrimonio especifico y adoptan una de las formas establecidas por

la ley.
3.1.1. Base doctrinaria

Es aquella sociedad que tiene por objetivo la realizacion de uno o mas actos de
comercio 0, en general, una actividad sujeta al derecho mercantil. Se diferencia de un

contrato de sociedad civil.

Como toda sociedad, son entes a los que la ley reconoce personalidad juridica propia y
distinta de sus miembros, y que contando también con patrimonio propio, canalizan sus
esfuerzos a la realizacion de una finalidad lucrativa que es comiin, con vocacion tal que
los beneficios que resulten de las actividades realizadas, solamente seran percibidos

por los socios.

27

S
<
&

s Jum
s\“ Cany 7] .rC'J‘


EMI 01
Text Box


S S
e‘zc,w CAryo

3.1.2. Base legal

En el Cédigo de Comercio guatemalteco en el Articulo 10, se encuentran reguladas las
diferentes clases de sociedad Mercantiles que pueden ser constituidas en Guatemala

las cuales son las siguientes:

1°. La sociedad colectiva.

2°. La sociedad en comandita simple.

3°. La sociedad de responsabilidad limitada.
4°. La sociedad anénima.

5°. La sociedad en comandita por acciones.
3.2. Clases de sociedades mercantiles

Existen ciertas clases de rsociedades mercantiles en Guatemala, las cuales se
diferencian entre si, por su forma de constituirse, sus socios y por ciertas
caracteristicas individuales, claro siempre teniendo la caracteristica comin el animo de
lucro, a continuacion se hace mencion de sus elementos individuales, y la forma que en

cada una trabaja, las sociedades mercantiles son las siguientes:
I. La Sociedad colectiva

Es una sociedad mercantil, de tipo personalista, que se identifica con una razén social,
~en la que los socios, por las obligaciones sociales responden de modo subsidiario,

ilimitado y solidariamente.
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a. Organos

En esta sociedad la voluntad social se expresa por medio de la Junta General de
Socios, la que toma las resoluciones que le corresponden de conformidad con la ley y
su escritura social. A dichas juntas los socios puede comparecer por si 0 por medio de
representante acreditado con mandato o cartapoder, salvo pacto en contrario. No
obstante lo anterior, en la Sociedad Colectiva puede darse, accidentaimente, la llamada

Junta Totalitaria;
b. Organo de administracién

La administracion de esta sociedad puede ser confiada a una 0 mas personas que
pueden o no ser socios, debiendo constar en la escritura constitutiva el nombre o los
nombres de los sujetos que desempeniaran dicha funcion. A falta de esta designacion el
Caddigo de Comercio establece que todos ios socios son administradores;

¢. Organo de Vigilancia

Con el objeto de controlar los actos de adminisiracion, cuando hay socios que no
desempenien tal funcién, se puede nombrar un delegado que a costa de los designantes

controle los actos de los administradores.

d. Fundamento

En la legislacion Nacional, el Codigo de Comercio guatemalteco en el Articuio 59 regula
la sociedad colectiva: es la Sociedad que existe bajo una razon social y en la cual
todos los socios responden de modo subsidiario, ilimitada y solidariamente, de las

obligaciones sociales.
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Clases de sociedad en comandita
Se conocen dos clases de sociedades comanditarias:
a) la sociedad en comandita simple; y,

b) la sociedad en comandita por acciones. La primera se caracteriza porque su capital
se divide en aportaciones cuyo valor o cuantia consta en la escritura constitutiva, al
igual que en la limitada y en la colectiva. Y la segunda, es aquella en la que el capital se
divide y representa por medio de titulos llamados acciones, al igual que en la sociedad

anoénima.
li. La sociedad en comandita simple

Es una sociedad mercantil de tipo personalista, que se identifica con razén social, que
requiere de un capital fundacional y en la que coexisten dos tipos de socios con

diferente grado de responsabilidad (comanditados y comanditarios)
a. Organo de Soberania

Es la Junta de Socios. Es de advertir que estas juntas de socios concurren tanto los
comanditados como los comanditarios, pero estos ultimos no tienen derecho a voto.

También puede darse ia Junta Totalitaria.
b. Organos administrativo

La administracion de la sociedad esta confiada a los socios comanditados, pero la
escritura puede autorizar que desempenen esa funcién personas extranas a la sociedad.

En todo caso, hay prohibicion expresa para que el socio comanditanio administre ia
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indicar que ante la ausencia de administradores, si no se pacto la forma de substituirlos,

el socio comanditario puede ejercer actos de administracion durante un mes.

c. Organo de fiscalizacién

Puede esta sociedad tener un consejo de vigilancia, pero si no se establece, la
fiscalizacion la ejercen todos los socios comanditarios.

d. Fundamento

En el Cadigo de Comercio guatemalteco regula en el Articulo 68. La sociedad en
comandita simple: como la sociedad que se encuentra compuesta por uno o varios
socios comanditados que responden en forma subsidiaran, iimitada y solidaria de las
obligaciones sociales; y por uno o varios socios comanditarios que tienen

responsabilidad limitada al monto de su aportacion.
Las aportaciones no pueden ser representadas por titulos o acciones.
iil. La Sociedad en comandita por acciones

Sociedad la cual se representa por acciones negociables y el valor de ellas es limitada
segun su responsabilidad.
a. Organo de soberania

En esta sociedad el drgano deliberante se llama Asamblea General y su forma de

operar se rige por las normas de la Asamblea en la sociedad andnima.
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b. Organo administrativo

La administracion esta a cargo de los socios comanditados, quienes ejercen su funcién

conforme al régimen juridico de los administradores de la sociedad anénima.
c. Organo de fiscalizacién

Una peculiaridad de la sociedad en comandita por acciones es la obligatoriedad de
constituir el organo de fiscalizacion, el que debera integrarse por uno 0 varios
contadores, auditores 0 comisarios, personas que son nombradas exclusivamente por
los socios comanditarios y cuya funcion se rige por las disposiciones de la sociedad

andnima en materia de fiscalizacion.
IV. La Sociedad de responsabilidad limitada
a. Origen

A fines del siglo XIX las sociedades colectivas, en comandita y anonimas eran los tipos
de sociedades mercantiles mas frecuentes; la Colectiva servia para negocios de poco
volumen y su inconveniente era de establecer una responsabilidad que comprometia el

patrimonio particular del socio.

La Anonima que se reservaba para grandes negocios. Por la necesidad de crear una
sociedad para pequenas empresas surgieron las sociedades de Responsabilidad

Limitada.
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b. Naturaleza juridica

Segun la legislacion guatemalteca, es considerada como un punto intermedio entre la

Sociedad Colectiva y la an6nima, por lo tanto es capitalista y personalista a la vez

¢. Fundamento

En el Cédigo de Comercio guatemalteco regula en el Articulo 78, la sociedad de
responsabilidad limitada. Sociedad de responsabilidad limitada es la compuesta por
varios socios que sOlo estan obligados al pago de sus aportaciones. Por las
obligaciones sociales responde unicamente el patrimonio de la sociedad y, en su caso,
la suma que a mas de las aportaciones convenga la escritura social.

El capital estara dividido en aportaciones que no podran incorporarse a titulos de

ninguna naturaleza ni denominarse acciones.

V. La sociedad an6nima

Sociedad anonima es la que tiene el capital dividido y representado por acciones. La
responsabilidad de cada accionista esta limitada al pago de las acciones que hubiere
suscrito.

La sociedad andnima se identifica con una denominacion, la que podra formarse
libremente, con el agregado obligatorio de la leyenda: Sociedad Anénima, que podra

abreviarse S A.

La denominacion podra contener el nombre de un socio fundador o los apeliidos de dos
o mas de ellos, pero en este caso, debera igualmente incluirse Ia designacion del objeto
principal de la sociedad.
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a. Fundamento

En el Cédigo de Comercio guatemalteco regula en el Articulo 86. sociedad an6nima.
Sociedad an6nima es la que tiene el capital dividido y representado por acciones. La
responsabilidad de cada accionista esta limitada al pago de las acciones que hubiere
suscrito.

En el Codigo de Comercio guatemalteco regula en el Articulo 87 denominacion, la
sociedad anénima se identifica con una denominacion, la que podra formarse
libremente, con el agregado obligatorio de la leyenda: Sociedad andnima, que podra
abreviarse S.A. La denominacién podra contener el nombre de un socio fundador o los
apellidos de dos 0 mas de ellos, pero en este caso, debera igualmente incluirse ia

designacion del objeto de la sociedad.
3.3. Creacion de una sociedad mercantil

Proceso registral a seguir en el Registro Mercantil General de la Republica para la

inscripcion de la sociedad hasta obtener las patentes de comercio.

Organizacion e inscripcién de sociedades en Guatemala

Autorizacion de ia escritura publica por el notario, debiendo cumplir con o establecido
en los Articulos. 1730 del Cédigo de Comercio, 46 del Codigo de Notariado y todos

aquellos del Cddigo de Comercio, que prevén lo que debe constar en el contrato social.

Dentro del mes siguiente a la fecha en que se autoriza el contrato de sociedad, debe
presentarse el testimonio al registro mercantil, solicitando 1a inscripcion de ia sociedad.
Si la escritura cumple con los requisitos legales, el Registrador Mercantil hace una
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inscripcion provisional y ordena que se publiquen edictos en el Diario Oficial y otro de
mayor circulacion, por tres veces dentro de un mes y a costa del solicitante, haciendo
saber al publico un resumen de la sociedad que se pretende registrar.Quince dias
después de la dltima publicacion, si no hubiere objecion de terceros, se ordena la

inscripcion definitiva, con efecto retroactivo a la fecha de la inscripcion provisional.

Inscrita definitivamente la sociedad, es razonado el testimonio y se extiende la patente
de comercio por parte del registrador.
3.4. Objetivos de una sociedad mercantil

El objetivo de la sociedad mercantil, es el fin comin de caracter econémico con
propdsito de lucro, por eso mismo se unen un grupo de personas llamadas socios bajo
una denominacién o razén social, mediante acuerdo de voluntades uniendo sus

esfuerzos y capitales para la realizacion de su objetivo, lucro.

3.5. Derechos y obligaciones de un socio

Al constituirse una sociedad mercantil los socios adquieren ciertos beneficios y
obligaciones, las cuales son diferentes segin la sociedad de la que el socio sea parte,

estas pueden ser encontradas en el codigo de comercio guatemalteco o en la escritura

constitutiva de la sociedad.
L. Obligaciones

La unica obligacion que tienen los socios es la de cubrir, al ente social, el monto de su

aportacion en el plazo convenido. En caso de faita, la sociedad podra reclamaria.
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{i. Derechos

Los derechos de los socios se pueden clasificar de la siguiente forma:

Ill. Patrimoniales

Consiste en que los socios participen de las utilidades que las sociedades obtengan
anualmente, proporcionalmente al monto de su aportacion. Y de participar también en la

cuota final de liquidacién.

IV. Corporativos

Destacan desde luego el derecho que tienen los socios de participar en las
deliberaciones de la sociedad mediante el voto, de manera proporcional a su
participacion accionaria, también se puede considerar el derecho que tienen los socios

de ocupar cargos en la administracion o vigilancia de la sociedad.

3.6. Definicion de capital suscrito, autorizado

En los Articulos del 88 y 89 del Cddigo de Comercio establece la diferencia entre los

tipos de capitales que pueden existir en una sociedad, estas son fijladas en el momento
de la creacién de la escritura constitutiva, las cuales pueden ser aumentadas y

disminuidas segun los limites legales, estos son o siguientes:

I. El capital autorizado de una sociedad anénima

La suma maxima que la sociedad puede emitir en acciones, sin necesidad de formalizar
un aumento de capital. El capital autorizado podra estar total o parcialmente suscrito al

constituirse la sociedad y debe expresarse en la escritura constitutiva de la misma.
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Il. Capital suscrito

En el momento de suscribir acciones es indispensable pagar por lo menos el

veinticinco por ciento (25%) de su valor nominal.

3.7.Formas de disponer de este capital

El Coédigo de Comercio en sus Articulos del 95 al 98 establece la participacion
concedida a los fundadores en las utilidades netas anuales no excedera del diez por
ciento, ni podra abarcar un periodo de mas de diez afos a partir de la constitucion de la
sociedad. Esta participacion no podra cubrirse, sino después de haber pagado a los
accionistas un dividendo del cinco por ciento (5%), por lo menos, sobre el valor nominal

de sus acciones.

l.Bonos o certificados del fundador

Para acreditar la participacion a que se refiere el articulo anterior, se expediran titulos
especiales denominados bonos o certificados de fundador, sujetos a las disposiciones

de los articulos siguientes.
Il. Limitacion a bonos o certificados del fundador

Los bonos o certificados de fundador, no se computaran en el capital social, no
autorizaran a sus tenedores para participar en él a la disolucion de la sociedad ni para

intervenir en su administracion.
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CAPITULO IV

4. Contratos atipicos
Contratos no regulados dentro de la legislaciéon guatemalteca.
4.1.Definicion

Los contratos atipicos son aquellos que no se encuentran regulados dentro de la ley,
son los que son faltos de una estructura o regulacion legal. Son el producto de la
libertad contractual y de las necesidades de la vida juridica: no nacen de la fantasia de
los juristas o de la inventiva de los legisladores sino de la necesidad practica que

plantea el trafico negocial.
4.1.1. Clasificacion

Pues aunque varias son las formas en qu se pueden presentar los contratos atipicos
desde hace ya algin tiempo la doctrina se ha encargado en forma bastante clara de
recoger éstas dentro de un numero reducido pero suficiente de categorias; ademas,
tiene una importante incidencia en el estudio del régimen juridico aplicable ya que la

falta de este régimen juridico es el punto inicial del desarrollo de este trabajo’.

Igual que ocurre con el concepto de contrato atipico también son diversas las
categorias que sobre éstos plantean la doctrina, sin embargo, al analizar cada una de
ellas se llega facilmente a la conclusion que sus diferencias radican simplemente en la
denominacion que se les da, pues en el fondo todas conservan un criterio basico cual

es el de la composicion de esta clase de contratos, asi pues, mientras algunos

’Ludwin Enneccerus. Derecho de Obligaciones, Pag. 9.
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tipicos, otros por el contrario tienen un contenido independiente del que corresponde a

las figuras contractuales de dicha naturaleza.

Aunque el contenido del contrato tal como se puede apreciar es un aspecto
fundamental para clasificar los contratos atipicos, también lo es la tipicidad pues como
se observo en el punto tocante a la tipicidad contractual debido a su origen se pueden
identificar tipos que son atipicos legalmente pero tipicos socialmente y otros que por el

contrario no son tipicos legales, ni tipicos sociales.

Por esta razdén considero que una completa y sobre todo funcional clasificacion de
contratos atipicos es aquella que cumple con estos dos aspectos, en tales términos se
pueden clasificar los contratos atipicos en dos categorias, por una parte se encuentra la
de aquelios que no tienen tipicidad legal pero si tienen tipicidad social, y por otra

aquellos contratos que no tienen tipicidad legal ni social.

A su vez, cada una de estas categorias se subdividen en dos especies coniractuales de
acuerdo con su contenido, hablamos entonces de contratos cuyo contenido se identifica

con los elementos de contratos tipicos.

Una especie comunmente denominada son los contratos mixtos y contratos con un
contenido auténomo e independiente de oiras figuras contractuales, también conocida
como atipicos puros, pero que en el presente trabajo preferimos denominar de la

primera forma.
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I. Contratos atipicos con tipicidad social

Estos son aquellos contratos que no han sido regulados por la ley pero cuyo uso

reiterado en la sociedad ha permitido su reconocimiento por parte de otras fuentes del

derecho como por ejempio la costumbre y la jurisprudencia,
Il. Los contratos mixtos

En virtud del principio de la autonomia de la voluntad los particulares pueden crear
nuevas figuras contractuales como en el presente caso, en donde se conjugan los
elementos de diversos oonlrétos tipicos en un sélo contrato el cual tomara la
denominacion de contrato mixto, tal combinacién de elementos contractuales se puede

dar de diversas formas entre las cuales hayamos las siguientes:
lli. Contratos combinados o gemelos

Pertenecen a esta categoria contractual aquellas figuras en las que una de las partes
se compromete a varias prestaciones correspondientes cada una de ellas a diferentes
tipos de contratos, mientras que el otro contratante se obliga solamente a una

prestacion unitaria.

En sentencia de la Corte Suprema de Justicia se reconocio esta clase de contrato por el
caso de que mientras uno de los contratantes se habia comprometido con dos
prestaciones, una de eilas comrespondiente a la anticresis y la oira, al mandato

remunerado, el otro contratante sélo tenia como contraprestacion la entrega de su finca.
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IV. Contratos mixtos con sentido estricto

Son aquellos que se encuentran compuestos por un elemento que representa un
contrato de otro tipo®, sin embargo, para algunos autores éste no es realmente un

contrato mixto sino que por el contrario se trata de un contrato simulado®.

Contratos mixtos en sentido estricto. En estos casos el contrato contiene un elemento

que a la vez representa un contrato de otro tipo.

Asi, la donacién puede contener una compraventa, o sea, puede concluirse vendiendo
la cosa (por bajo de su valor). Lo mismo una transaccion puede implicar una
compraventa: renuncio a un crédito litigioso para que me vendas tu caballo por bajo de

su valor a 500 marcos.

Contratos mixtos en sentido estricto, son los que contienen un elemento que a la vez
representa un contrato de otro tipo (vbgr., la donacién que contiene una compraventa;
contrato de servicio que implica un contrato de sociedad: te obligas a llevar los libros de
mi explotacién agricola a cambio de una participacion en mi destileria de aguardiente,

ejemplifica Enneccerus).

En realidad, estamos frente a un contrato simulado y algunos autores no ven aqui

contrato mixto;

“No nos parece muy clara la existencia de contrato atipico en estos casos, sino mas

bien, podria existir un contrato simulado. Ademas en definitiva, deberan aplicarse las

® Enneccerus. Ludwig.Ob.Cit. Pag. 10.
® Masnatta, Gastaldl. Contratos. Pag. 179.
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Un ejemplo de esta clase de contrato en nuestra jurisprudencia lo encontramos en una
sentencia de la Corte Suprema de Justicia, en la cual sobre el mismo se expresoé lo

siguiente:

El contrato sub-lite pertenece a la especie de los innominados mixtos, en cuanto que él
resulta con elementos atinentes a varios y diversos contratos...; en su forma con los de
adhesion y juego, pero materialmente, en su fondo con los de creacion y expedicion de

los titulos nominativos, a la orden y al portador.

Se trata del contrato de juego permitido, en su modalidad de rifa o loteria, especie
distinta del contrato de juego en si, “por el cual la parte que promueve la rifa o loteria,
distribuyendo -contra el pago del precio- “billetes” adecuados, se compromete a pagar a
los poseedores de los billetes que ganan por efecto del sorteo el premio

correspondiente”.

V. Contratos de doble tipo

Esta clase de contratos se presenta cuando todo su contenido encaja en dos 0 mas
figuras contractuales, de tal forma que se manifiesta como un contrato tanto de una

especie como de otra.

Frente a esta categoria contractual algunos autores advierten que no se trata en

realidad de un contrato mixto teniendo en cuenta que éste resulta de la combinacién de

%Masnatta, Gastaldl. Ob.cit. Pag. 58.
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prestaciones o elementos simples mientras que el contrato de doble tipo esta formado
en su conjunto por un contrato Unico bifronte, en este mismo sentido expresan otros
doctrinantes que si bien el contrato de doble tipo es un contrato de ia naturaleza de los
atipicos por no tener una regulacion en la iey, no representa en realidad dos especies

de contratos debido a que su contenido no encaja integramente en cada una de ellas.
4.2 Diferentes tipos de contratos atipicos

Dentro de los contratos atipicos existen un gran ndmero de ellos, pero su falta de una
legisiacion implica el desconocimiento de los mismos, y su poca aplicabilidad dentro
del territorio nacional, sin embargo existen ciertos contratos atipicos que por sus
caracteristicas peculiares son de gran utilidad, dentro de los cuales se hara mencion los
siguientes.

I. El confrato de leasing

Es conocido también como arrendamiento financiero, locacion financiera o
arrendamiento con opcion a compra. El contrato de leasing tiene diferentes
modalidades las cuales se desarrollan segun los requerimientos de las personas
contratantes.

A. Leasing operativo

En esta modalidad, el propietario fabricante o proveedor de un bien lo transfiere a otro
para utilizarlo en su actividad econdmica. En este caso, el locador es al mismo tiempo

el fabricante o0 proveedor de los bienes; en caso de no ser asi el contrato seria de
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renting, el cual es un tipico contrato de arrendamiento en el que el locador ni fabrica ni
provee el bien.
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B. Leasing financiero

En este contrato, un sujeto llamado dador (dador del financiamiento) proporciona dinero

para comprar un bien que necesita el tomador (tomador del financiamiento y del bien

por adquirir), adquiriéndolo directamente del proveedor y pagandole el valor del mismo.
1. Elementos

- Dador, La persona que da el financiamiento

- Tomador, el sujeto beneficiario del financiamiento y usuario del bien por adquirir.
2. Caracteristicas

- El tomador o usuario, debe tener siempre el derecho a optar por la compra de los
mismos, salvo pacto en contrarnio.

- El plazo del contrato se negocia en razon de la vida util del bien adquirido y es comun
que sea forzoso.

- El tomador o usuario asume los riesgos y soporta los vicios del objeto adquirido.

3. Etapas del contrato de leasing financiero

a. Etapa de administracion

Lo importante es la utilizacion del bien adquirido con el financiamiento.
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b. Etapa de disposicion

Vencido el plazo, el tomador decide adquirir el bien, ejercitando el derecho a la opcién

de compra.
C. Diferencia del contrato de leasing con el confrato de arrendamiento

En el contrato de arrendamiento:La intencién de las partes es la de permitir el uso de un
bien y en razon de elio se pacta la renta. La opcion de compra es una preferencia de
adquisicién, en que las rentas no tienen nada que ver en el precio. Si no se hace uso
del derecho de opcidn y el bien es vendido a tercero, el locatario no tiene derecho a que

se le entregue parte del precio vendido.
En el contrato de leasing

En conclusion se puede mencionar que el contrato leasing, es un contrato no regulado
en la ley, atipico, en donde las partes deciden negociar un crédito sujeto a reglas de
mercado financiero, influyendo en las rentas periddicas a pagar por el uso de el bien, la
posible venta debe de pactarse desde la celebracion del conirato siendo asi un valor
residual calculado sobre el deterioro del bien, si el bien fuere vendido a tercero, tendra

derecho a parte del precio.

il. El contrato de factoring

Sociedad financiera cuya funcion social consiste en comprar deudas comerciales a la
vista o exigibles a corto plazo, negociarlas y prestar un conjunto de servicios

comerciales y financieros a su clientela vendedora de bienes o servicios, con arreglo a

un contrato previo establecido para cierta duracién que vincula al factor con su cliente.
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Es un convenio de efectos permanentes establecido entre el contratante, segun el cual
aquel se compromete a transferir al factor todas o parte de las facturas que posee de
terceros deudores y notificarles esa transmisién; como contrapartida el factor se
encarga de efectuar el cobro de estas deudas, de garantizar el resultado final, incluso
en caso de morosidad del deudor y de pagar el importe, por anticipado, a la fecha fija o
mediante deduccion de sus gastos de intervencion.

Sujetos del contrato

1. Factor, que es la sociedad factoring.

2. El cliente o sea el titular de los créditos transferidos al factor.

iil. Contrato de franquicia

Contrato mediante el cual un comerciante, denominado franquiciante, permite a otro,
denominado franquiciado, la comercializacion de un producto 0 un servicio que
constituye la actividad propia de su empresa, debiéndose seguir las mismas pautas que
se observan en la empresa franquiciante en cuanto a calidad, presentacion del producto
0 servicio su publicidad, etc, de modo que el consumidor estara recibiendo un bien, por

medio del franquiciado, como si se o estuviera proveyendo el franquiciante.

a. Caracteristicas

Es una relaciéon continuada de transferencia de tecnologia entre el franquiciante hacia el
franquiciado para la comercializacion del producto o prestacidon del servicio.

El franquiciante, a cambio recibe el pago de una cuota inicial y se queda recibiendo

regalias periddicas.
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La franquicia implica licencia de uso de la marca que distingue su producto o servicio.

El franquiciante mantiene una refaciéon constante sobre las actuaciones del franquiciado
en la ejecucion del contrato para controlar el cumplimiento de los requerimientos

propios del contrato.
b .Clases
1 .Franquicia Piloto

Aquella en que se establece una empresa intermedia encargada de controlar a los

franquiciados que en una zona hayan celebrado contratos de franquicia.

2. Franquicia directa

Aquella que se celebra entre el franquiciante y franquiciado, y es la que se ha tratado.
3. Franquicia tecnolégica

Aquella en que a partir del efecto propio del contrato, el franquiciado desarrolla su

propiatecnologia.
4. Caracteres
Bilateral
Conmutativo
Atipico

Oneroso
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Por adhesion
Tracto sucesivo.
IV. Contrato de jointventures

Es aquel por el cual el conjunto de sujetos de derecho —nacionales o internacionales-
realizan aportes de las mas diversas especies, que no implicaran la pérdida de la
identidad e individualidad como persona juridica o empresa, para la realizacion de un
negocio comun, pudiendo ser este desde la creacion de bienes hasta la prestaciéon de
servicios, que se desarrollara dentro de un iapso limitado, con ia finalidad de obtencion

de beneficios econémicos.
V. Contrato de concesion comercial

Este contrato existe cuando uncomerciante concesionario, pone su empresa de
dislrib_uciénodeventaensumso, al servicio de ofro comerciante o industrial
llamado concedente, para asegurar exclusivamente en un temritorio determinado,
durante un periodo limitado y bajo la vigilancia (direccion) del concedente, la
distribucidon de sus productos, de los que se le ha sido concedido el monopolio de

reventa.
a. Elementos

1. Subjetivos: Concedente y concesionario.
2. Objetivos: proporcionar productos para su venta.

3. Formales: No existe formalidad alguna para los mismos.
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b. Caracteristicas

Bilateral

Consensual

Atipico

Conmutativo

No formal

Intuito personae

De tracto sucesivo.

V1. Contrato de underwriting

Es una operacion por fa cual un banco o una sociedad financiera otorga pre
financiamiento a la sociedad emisora sobre la suma que representa el total o parte de
los valores a emitir: acciones o debentures, pagando un precio menor al valor nominal

de cada documento, los cuales colocara posteriormente por un precio mayor.
a. Diferencia con el contrato de suscripcion de valores

No es un negocio realizado en la bolsa. Quien da el financiamiento puede ser un banco,

una sociedad financiera o cualquier sujeto econémicamente solvente.
b. Sujetos

1. La entidad que da el prefinanciamiento, adquiere los titulos valores a emitir con la

finalidad de colocarios posteriormente.
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de emitir los valores objeto del contrato.

Ambos sujetos en el marco legal guatemalteco carecen de seguridad juridica.

c. Objeto: Estrategia de capitales en donde se busca un prefinanciamientoy los titulos

que se emiten.

d. Forma: es libre por regla general.

e. Modalidades del contrato

1. En firme

Cuando el ente que otorga el prefinanciamiento los coloca, en el entendido de que se
convierte en socio temporal de la sociedad emisora. (Cuando la entidad financiera de

forma temporal se convierte en socio de la parte emisora).

2. No en firme

Cuando el ente financiero, se obliga a colocar los titulos pero por cuenta del emisor y

los titulos no colocados son devueltos a la entidad emisora.
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CAPITULOV

5. Contrato atipico underwriting

Es un Contrato que faculta a una sociedad constituir instrumentos de acceso al través
del mercado de capitales y de ser un procedimiento, que bajo diversas modalidades
permite que una entidad especializada en el mercado de valores o capitales, anticipe a

un emisor de titulos valores el producido de su futura emisién dentro del publico.

Contrato que permite entrar al mercado de capitales a empresas, para obtener

financiamiento necesario y asi aumentar su capital.

Logrando que una entidad financiera y una Sociedad Mercantil (cominmente la
Sociedad Anénima) acuerdan con el fin que la primera refinancie (en firme o no), titulos
valores emitidos por la sociedad, para su posterior colocacion en el respectivo

mercado’".

Puede concluirse que el contrato underwriting, es un contrato atipico, celebrado entre
una entidad financiera y una sociedad, en la cual la entidad financiera se obliga a
prefinanciar los titulos valores de acciones u obligaciones negociables de la sociedad, a
cambio de eso una determinada remuneracion, y una diversidad de servicios conjuntos
como el asesoramiento, emisién de informes, estudios, consejos los cuales de una

manera concreta buscan el éxito del negocio.

11Ghers.i, Carlos. Contratos civiles y comerciales.Pag. 54.
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5.1. Base doctrinaria

Contrato bancario que va a permitir a las empresas o sociedades a través de una
operacion financiera acceder al mercado de capitales con la finalidad de obtener un
financiamiento. Derivado del verbo inglés “to Underwrite” (suscribir, rubricar) el contrato
de Underwriting surgi6 como una eficiente opcion de financiamiento dirigida
especialmente a sociedades comerciales que, a falta de la colaboraciéon dineraria de
sus asociados o lejos del alcance de otras fuentes de liquidez, procuran por si mismas y
en colaboracién con un intermediario financiero la obtencién de dinero con plausible
celeridad imposible de conseguir bajo otras circunstancias, ofreciendo titulos valores
emitidos por aquélla que daran lugar, finalmente y en atencién al nomen juris de este
contrato, a la suscripcion por terceros generalmente y en el caso peruano -de acciones
y de bonos.

Este contrato es conocido también como:

a) Contrato de Pre financiamiento.

b) Contrato de Emision y Colocacién de Titulos Valores.

c¢) Suscripcion Temporal.

5.2. Naturaleza juridica

Es otra forma de inversién de las entidades financieras en el mercado de capitales. De

trata de una figura que econémicamente asume diferentes modalidades y facetas.

Cuando una sociedad por acciones requiere de capitales para sus objetivos, puede

acudir al mercado financiero, mediante un contrato una empresa se compromete ante la
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parte respectiva a suscribir emisiones de capital y colocarla en el mercado dadas

ciertas condiciones y con un determinado importe.

El underwriting o suscripcion de emisiones accionarias es otra forma de intervencion de
las entidades financieras en el mercado de capitales. Se trata de una figura que

economicamente asume diferentes modalidades y facetas.

Mediante este contrato una empresa se compromete ante la parte respectiva, a
suscribir emisiones de capital y colocarlas en el mercado dadas ciertas condiciones y

contra un determinado importe.

Es un contrato de crédito, por el que una entidad financiera compromete un préstamo
en condiciones especificas. No se debe confundir con lo que se conoce como

intermediacién financiera.

Intermediacién financiera: transferencia de recursos financieros realizada por
instituciones especializadas de modo profesional. Se realiza por la recepcién de

créditos del publico en forma de depésito y transferidos bajo la modalidad de préstamo

5.3. Caracteristicas

Respecto a esta caracteristica, los profesores Ulises y Hernando Montoya Alberti
realizan una precision importante que es necesario tener presente, pues el contrato de
underwriting al estar relacionado con la colocacion primaria de valores negociables
dependera de la existencia del acuerdo de aumento de capital social o de emisiéon de

obligaciones, con lo cual su autonomia es discrecional.
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l. Es consensual

Es decir que para su perfeccionamiento es necesario el consentimiento de las partes;
no obstante, los autores opinan uniformemente que debe constar por lo menos por

escrito.
Il. Es bilateral

Toda vez que necesariamente van a existir dos partes contratantes, sobre quienes a su

vez van a existir obligaciones, por lo que se dice que también es sinalagmatico
lli. Es oneroso

Dado que las partes se obligan aprestaciones con sentido econdémico, puesto que

generan gasto y son valuables monetariamente.
IV. Es atipico

Toda vez que en el ordenamiento juridico guatemalteco aun no ha sido regulado el
underwriting. Al respecto, cabe resaltar las palabras de Miranda Gutiérrez y Zarate
Rodriguez cuando manifiestan que no comparten la opinién de que el underwriting ha
adquirido ya tipicidad en el ordenamiento legal peruano, con la dacion de la Ley de

Mercado de Valores.

Sefalando que para ellos la tipicidad del contrato supone que el contrato este sefialado
en la ley, pero no de modo referencial ni colateral, sino especifica y directa y que en
suma tenga un tratamiento auténtico y legal lo que no sucede en el Peru.

Modernamente lo que interesa es que los contratos estén o no regulados por ley.
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En términos generales se puede indicar que se trata de un convenio escrito, atipico,
oneroso, consensual, bilateral, conmutativo, innominado, no formal pactado entre una
entidad emisora y una entidad financiera, en la cual versa la investigacion buscando asi

una seguridad juridica para ambas partes.

Se puede sefalar una clasificacion de caracteres de modo, el cual puede dividirse en

dos:
1) Estructurales

a) Consensual y bilateral El convenio es perfectamente valido desde que las partes se

ponen de acuerdo.

b) Sinalagmatico: las partes adquieren derechos y deberes.

c) Oneroso: hay ventajas patrimoniales.

d) No formal: el convenio puede adoptar cualquier forma negocial
Il) Funcionales

a) Financiero y canalizador de recursos

Este convenio constituye un nueva técnica para canalizar recursos financieros con el fin

de capitalizar, desarrollar y expandir las empresas.

El underwriter es el que realiza la funcién financiera de transferir recursos, siendo un

sujeto activo en el mercado de capitales, mediante la compra y venta de titulos.
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b) De servicio

Ademas de la actividad del financiamiento, clave en este contrato, este mecanismo
comprende la prestacion de servicios de asesoramiento, seguros, proteccion, que son

parte integrante de la negociacién

Negocios no regulados legalmente.

5.4. Sujetos

l. La entidad que da el pre financiamiento

Adquiere los titulos valores a emitir con la finalidad de colocarlos posteriormente.
Il. La sociedad anénima

Que recibe el pre financiamiento, contrayendo la obligacion de emitir los valores.

a. Objeto

El pre financiamiento que se otorga y los titulos que se emiten.
b.Forma

La forma en la que se constituye es una regla general.
5.5. Modalidades

Las modalidades de constitucion del contrato, estableceran como se regira, y la forma

en que las partes deben de cumplir lo pactado.
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l. En firme

Cuando el ente que otorga el prefinanciamiento los coloca, en el entendido de que se
convierte en socio temporal de la sociedad emisora. Esta puede describirse de dos

formas las cuales constituyen formas propias de creacién del contrato.

a. El underwriting

En firme o firm commitment undewriting es la modalidad mas atractiva y segura para la
emisora, pues por ella el underwriter o colocadora adquiere la totalidad o parte de la
emisién de los titulos valores, por el precio y dentro del plazo establecido, asumiendo,
en consecuencia, el riesgo de la colocacion, lo cual presupone que la colocadora tiene
gran capacidad econémica, pues en el fondo le esta asegurando al emisor la colocacion

de los valores.

b. Underwriting stand by

El underwriting stand by o underwriting residual o con garantia de suscripcion de los
valores no colocados, es aquella modalidad en la cual el underwriter o intermediario
financiero se obliga frente al emisor a prefinanciar parcial o totalmente una emisién de
valores, suscribiéndolos y obligandose a colocarlos en el mercado de valores en un
plazo establecido. Una vez cumplido el plazo, el underwriter queda obligado a suscribir

el saldo de los valores que no se hubiesen colocado.

Dicho en otras palabras, en esta segunda modalidad el intermediario o underwriter, al
igual que en el underwriting en firme, se obliga a prefinanciar parcial o totalmente a una

entidad emisora de valores suscribiendo los titulos emitidos por ella, pero, a diferencia
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del underwriting en firme, en esta modalidad el underwriter queda obligado a suscribir el
saldo de valores que no hubiesen sido colocados, una vez que se haya cumplido con el

plazo de colocacion pactado.

En el underwriting stand by, la colocacién se realiza a nombre, por cuenta y en interés
de la entidad emisora quien procede a distribuir los titulos directamente a los
inversionistas, luego de que el underwriter ha publicitado la emisiéon y recibido las

aplicaciones o suscripciones de los formularios respectivo.

De esta forma el underwriter solo tiene que suscribir los valores que eventualmente no
logre colocar dentro del plazo fijado, dentro del cual se encuentre a la espera -en stand
by- del resultado de la distribucion. La suscripcién del saldo en esta modalidad es
definitiva y su posterior negociacién pertenece al émbitq del mercado secundario,
estando sujeto a lo pactado lo referente al aporte de la diferencia del valor de

suscripcion de los titulos.

La presente modalidad, sostiene Salinas Rivas, no es muy utilizada porque en el fondo
puede demostrarse que el stand-byunderwriting es exactamente igual al overnight
underwriting, aunque la forma legal de pactar el compromiso sea distinto. En cualquiera
de los dos casos, e underwriter, al final del dia, asume el compromiso de comprar los

valores que no pueden ser colocados directamente a los inversionistas.

Il. No en firme

Cuando el ente financiero, se obliga a colocar los titulos pero por cuenta del emisor y

los titulos no colocados son devueltos a la entidad emisora.

60

2]

RS Jugy,
% o~

N >
m
<
xx
L]
=
-4
=

%,

ARLCETTT

o
S
N
%
»
4
<
e
\“’


EMI 01
Text Box


El contrato de Underwriting es complejo y lo es no solo por su naturaleza sino también
por las diversas modalidades que presenta. Ellas principalmente son el undewriting en

firme.

El underwriting no en firme o bestefforsunderwriting, es aquella modalidad en la cual el
underwriter simplemente se obliga a realizar los mayores esfuerzos para colocar titulos

en el mercado de valores en el plazo del contrato, que suele ser el menor plazo posible.

El underwriting firme o underwriting “mejores esfuerzos”, como también se le conoce a
esta modalidad, se caracteriza por que el underwriter se limita a realizar sus mejores
esfuerzos por colocar la emision (por eso el contrato es simplemente de colocacion
o placementagreement), sin asumir un compromiso de adquirir los valores en caso que
la emisiéon no sea exitosa. En este tipo de underwriting es claro que es el emisor quien
asume el riesgo de la colocacion. En efecto, bajo esta modalidad el underwriter no corre
riesgo alguno. Al término del plazo establecido para la colocacion de los valores, el
undenwriter devuelve a la emisora los titulos no colocados, estando ésta a la vez

obligada a rembolsar el monto que el. undewriter hubiese pagada por ellos.
5.6. Ventajas y desventajas

El underwriting ofrece tanto beneficios como riesgos ya que la sociedad emisora tiene la
facultad de obtener el capital sin esperar la colocacion paulatina de los valores

poniendo en este caso el riesgo sobre la entidad financiera.

Por otro lado respecto de la banca de servicios financieros por cuanto se halla en
optimas condiciones para prestar el servicio derivado del contrato de underwriting a las
grandes empresas que revisten la forma de sociedades por acciones ya que por la
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relacion que tiene con sus clientes conoce a sus compradores y proveedores y sabe
también que otras empresas o personas tienen interés en participar en el capital de

aquella, siendo asi el riesgo para la Sociedad Emitente.

l. Ventajas

a. Para la sociedad emisora, el beneficio o ventaja radica en la posibilidad de lograr un
aporte de capital inmediato, que le resultaria sumamente dificil de obtener entre sus
accionistas.

b. Para la entidad financiera, la ventaja se haya en la obtencion de un lucro legitimo
preveniente de la diferencia entre el valor de suscripcion y el precio ulterior de venta de

las acciones suscritas.

c. Forma rapida de obtener capital

ll. Desventajas

a. No existe un Agente Regulador, el cual intermedie entre las partes.

b. Riesgo de perder cantidades significativas de capital.

c. No obtener con lo pactado, sin derecho a poner en movimiento un 6érgano

jurisdiccional.
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6. La necesidad de establecer legislacion especifica para las sociedades

mercantiles con respecto a los contratos underwriting

Proporcionar una forma rapida de llevar a cabo el contrato underwritting entre la
sociedad mercantil y la entidad financiera por medio de una legislacion especifica que

proteja sus actividades.

6.1.Contrato underwriting

Permite a una sociedad constituir instrumentos de acceso al través del mercado de
capitales y de ser un procedimiento, que bajo diversas modalidades permite que una
entidad especializada en el mercado de valores o capitales, anticipe a un emisor de

titulos valores el producido de su futura emision dentro del publico.

6.2. Legislacion extranjera de los underwriting

Existen ciertos paises que contemplan normas para los contratos underwritting, esta es
una ventaja, ya que estos ya pueden manejar, delimitar su uso, asi como el
establecimiento de una estructura del mismo que llene los requisitos necesarios para

que al momento de perfeccionar el contrato no existan vicios en el consentimiento.

A continuacion se hara mencién de los paises que ya han establecido un legislacion

aplicada, de los contratos underwritting.
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I. Contrato underwriting en Colombia

Los contratos underwritting en Colombia tienen ciertas caracteristicas que hacen que

cambie su denominacion, por lo que es llamado:
a. Underwriting de acciones

Un antecedente relevante en nuestro incipidente mercado accionario fue el caso de la
empresa Atlas Eléctrica S.A. que quiso autofinanciarse por medio de la emision de
veinte millones de accionespreferentes, participativas y convertibles, por un valor de

cien millones de colones.

En febrero de 1989, la empresa Corporacion Privada de Inversiones de Centroamérica
(CPI) organizé la operacion de underwritingcon Atlas por cien millones de colones bajo

la modalidad de colocaciéngarantizada.

Otro ejemplo, fue el de la Finca Y une, pues en enero de 1990 la CPl toma este
underwriting para un proyecto de siembra de macadamia para la exportacion, relativo a

a noventa y nueve hectareas en Turrialba.
En estos casos, la repuesta del mecanismo bursatil fue pobre a estas ofertas.

El primer antecedente legal del contrato de underwriting es €l Decreto Supremo N°187-
70-EF, Reglamento del Decreto Ley N° 18302 que cred la Comisién Nacional de
Servicios y Valores — CONASEV, cuyo Articulo 47 sefalaba que la oferta publica de
valores podia efectuarse a través de personas, entidades o empresas, inclusive bancos

que habitualmente realicen actividades de suscripcion de valores.
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De acuerdo con la norma, dichas personas o0 empresas tomaban para si y para colocar
en el publico una primera emision de valores, eran encargadas de su colocacion entre
el publico y garantizar al emisor la colocacion de la parte convenida o de la totalidad de

la emision dentro de los plazos y condiciones pactados.

Como podemos ver, esta forma mencionada por primera vez la posibilidad de celebrar

contratos de underwriting.

El Decreto Supremo N° 187-70-EF fue derogado en 1984, en que fue reemplazada por
el Decreto Supremo N° 576-84-EFC, cuyo articulo 6° dispuso que los valores a
ofertarse publicamente podian ser colocados por las personas naturales o juridicas que
con cualquier caracter, en forma total o parcial, interviniesen en la negociacién de

valores mobijliarios.

El Decreto Supremo N° 576-84-EFC fue derogado por el Decreto Supremo N° 089-87-
EF, el cual establecié en su articulo 8° que podria ser un convenio entre quien coloque
los valores y un intermediario para los efectos de la colocacion de una oferta publica
primaria, en la cual el intermediario podria garantizar o no la suscripcion total o parcial

de los titulos. Esta norma también es derogada.

Posteriormente, el Decreto Legislativo N° 089-87-EF (Ley de Bancos, ahora derogada)
se refirid a las personas autorizadas para celebrar contratos de underwriting. De
acuerdo con la norma, los bancos estaban facultados para adquirir, conservar y vender

acciones y bonos en el pais.

Ademas, los bancos estan facultados a suscribir transitoriamente primeras emisiones
de valores, con garantia total o parcial de su colocacion.
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La ley N° 26702, Ley General del Sistema Financiero y del Sistema de Seguros y
Organica de la Superintendencia de Banca y Seguros establece en su Articulo 221
inciso 37 que las empresas del sistema financiero se encuentran facultadas para
suscribir transitoriamente primeras emisiones de valores con garantias parcial o total de

su colocacion.

Para efectuar dichas operaciones, las empresas del sistema financiero tienen que
constituir departamentos separados claramente definidos, lo cual no acarrea la

necesidad de crear subsidiarias.

Sin perjuicio de ello, el Decreto Legislativo N° 861, Ley del Mercado de Valores, faculta
en su articulo 194 inciso e)a las sociedades agentes de bolsa a suscribir
transitoriamente una parte o la totalidad de emisiones primarias de valores, asi como
adquirir transitoriamente valores de su posterior colocacion en el publico.

. El Underwriting en Costa Rica

El marco juridico que regula el underwriting se basa en la Reguladora de Mercado de
Valores y las reformas al Cédigo de Comercio. La funcion fiscalizadora la desempena la
Superintendencia General de Valores, 6rgano de maxima desconcentracion del Banco

Central de Costa Rica.

En la modificacion a la ley, dentro de algunos cambios especificos se menciona la
posibilidad de que los puestos de la bolsa realicen operaciones de underwriting o

prefinanciacion de emisores con sus clientes, operaciones propias de Banca de
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Inversidn, sin destacar el desarrollo de este instrumento a través de bancos comerciales.
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Algunas normativas de operacién se han presentado ante el 6rgano rector de
instrumento para su aprobacién, tal es el caso del Reglamento Operativo para le
suscripcién de Emisiones por parte de los Puestos de Bolsa, de la Bolsa Electronica de
Valores de Costa Rica, S.A., que contiene lineamientos tanto para los emisores como
para aquellos puestos de bolsa que participen en determinada colocacion de titulos de

deuda o acciones bajo esta modalidad en estudio.

En si, para el caso de Costa Rica el reglamento definitivo se encuentra en la fase de

aprobacion.
lll. El underwriting en Argentina

La Ley de ldentidades Financieras — la 18.061 (sancionada y promulgada el 15 de
enero de 1969 — describié por primera vez la figura del underwriting en su articulo 18, al
decir: “Los bancos de inversion podran:...d) realizar las inversiones de valores
mobiliarios vinculados con las operaciones en que intervienen, prefinanciar sus

emisores colocados”.

En el mismo texto legal se produjo la operacion como de factible realizacion por parte
de las companias financieras. Con posterioridad fue dictado el decreto 332/74, por el
cual se establecian las condiciones para autorizar la apertura de bancos de inversion y

las operaciones que podian realizar.

Si bien fue posteriormente derogado por el decreto 1607/78, no estd demas recordar
que el Articulo 3 establecia las operaciones activas que podian efectuar los bancos de
inversién, disponiendo su inciso b que se hallaban habilitadas para: “Prefinanciar la
emision de titulos — valores de empresas y realizar la colocacién con o sin garantia“.
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La siguiente Ley de Entidades Financieras (21.526) incluyé esta operacion en su
Articulo 22, aclarando que los bancos de inversion “podran |...["e) realizar inversiones
en valores mobiliarios vinculados con operaciones en que intervienen, prefinanciar sus

emisiones y colocarios”.

A su vez, en su articulo incluyé el contrato en cuestion en el plexo de negocios que
pueden llevar a cabo las compaiias financieras, expresando en su inciso F que éstas
se hallan habilitadas para. “Realizar inversiones en valores mobiliarios a efectos de

prefinanciar sus emisiones y colocarlas®.

La ley 21690, que constituyd la carta organica del Banco Nacional de Desarrollo,
autorizo en el inciso H de su Articulo. 32 a la entidad, a “comprar, vender, suscribir,
prefinanciar integrar o garantizar la integracion de titulos — valores 4, pudiendo actuar

como agente colocador en forma directa o en consorcio”.

Con posterioridad hubo varias resoluciones generales de la comisién Nacional de
Valores (por todas ver la 78, del 26 de mayo de 1982 y la 85, del 1 de diciembre de
1983), que -pese haber reglamentado varios aspectos del contrato de underwriting — no

operaron como estimulo suficiente para la expansion en la utilizacién de la figura.
IV. El underwriting en Estados Unidos de Norte América

Desde luego el contrato que nos ocupa no podia estar ausente en los Estados Unidos
de América, donde alcanz6 gran difusion y se encuentra legisiado por el Act de Glass-
Steagall de 1933, que es una ley federal relativa al registro de titulos de valores que
seran colocados al publico, incluyendo en ello toda informacién relacionado con el
emisor y su correspondiente oferta.
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proposito de proteger a los posibles inversionistas. Ademas la declaracion de registro

debe acompanarse de una completa informacion financiera, sin que por ello se éste

avalando la operacion.

Es asi que si se detectara informacion inexacta o incompleta, el acta establece la
responsabilidad penal y civil del declarante, a condicion de que los inversionistas

sufrieran pérdidas como consecuencia de la falsedad u omisién en la declaracién.

Examinada la solicitud por la SEC (Security Act), ésta emite el correspondiente registro,
como bien lo explica Vidal Castellanos que el procedimiento de registro de la
declaracion de una emision a colocar por oferta publica mediante el underwriting,
consta de tres etapas conforme a lo prescrito en la mencionada seccién 5, reformada

por la enmienda de 1954.

La primera etapa es la etapa registral durante la cual se prohiben las ofertas, tanto de
venta como de compra de los titulos, con algunas excepciones. La publicidad de la

emision en esta etapa se considera ilegal.

La razén de esta disposicion consiste en evitar que los underwriters presionen a los
inversionistas con el objeto de apurar sus érdenes de compra, sin que haya lugar a una

adecuada consideracion de la naturaleza de los valores ofertados.

Sin embargo, se permiten las negociaciones preliminares y los contratos entre los

emisores y los underwriters.
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el registro de la declaracion y la fecha en que se hace efectiva.

En esta etapa se permiten ofertas orales asi como el envio de prospectos calificados
como ‘estatuarios por estar elaborados de acuerdo a las disposiciones del acta, asi
como los prospectos preliminares, los sumarios y los avisos con informacion especifica

sobre la emisién propuesta.

Los prospectos preliminares comunmente conocidos como ‘red herringprospectuses’
debido a que llevan una leyenda en tinta roja que dice que no constituyen ofertas de
ventas de titulos sino Unicamente informacion acerca de ellos, revela algunos datos
sobre la emisién (no relacionadas con el precio de los titulos) indicando que la solicitud
para la oferta publica ha sido registrada pero ain no es efectiva, por lo que los datos

revelados estan sujetos a posibles comrecciones.

Los prospectds sumarios, por otro lado, contienen resimenes de la informacion
contenida en la declaracion de registros; en tanto que los avisos con informacion
especifica, llamados Tombstoneads que significa avisos necrolégicos debido a los
bordes negros que los encuadran, las cuales revelan informacion determinada, como
por ejemplo la identificacién de los titulos, su precio, u otré que la SEC considere de

interés publico y adecuada para la proteccion de los inversionistas”.

Y finaliza expresando que la tercera y ultima etapa de este proceso, corresponde al
periodo anterior a la fecha de autorizacion de la oferta piblica, en la cual se puede

proceder a la colocacién de la emision. Los underwriters estan obligados a enviar a los
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futuros adquirentes de los titulos, una copia del prospecto estatutario final con la

informacién completa consignada en la declaracion de registro.

Del mismo modo, pueden enviar literatura de venta suplementaria, como propaganda
sobre la empresa emisora y sus valores, u otros articulos publicitarios, acomparnando la

confirmacion de compra o la entrega de los titulos adquiridos por su intermedio”.
V. El underwriting en Brasil

En Brasil, su difusion ha sido y es muy amplia existe la ley del mercado de capitales N°
6385-1976 asi como diversas normas reglamentarias dictadas por la llamada CMV

(comision de valores mobiliarios).

La emisién de valores de acuerdo con la legislacion brasilefia se realiza mediante la
intermediacion de entidades especiales de financiamiento que integran el sistema de

distribucion de valores inmobiliarios.

Es notoria la influencia que ha tenido en el Brasil la legislacion norteamericana sobre
underwriting y por lo tanto se le ha dado particular énfasis al proceso o etapa de
informacién, pudiendo solicitar informaciones adicionales, asi como suspender la
emision si los informes son falsos, imprecisos y en general, incompletos y no
satisfactorios. También reglamentariamente se legisla sobre el denominado “insider”

respecto a lo que se denomina “el hecho relevante”.

También la ley exige la inclusiéon de determinadas clausulas de estilo, como son las
relativas a la calificacién de la emisora, la mencion a la asamblea general extraordinaria

o el organismo competente que autorizd la emision, el monto de los valores y su
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detallada descripcion, incluyendo el precio de colocacién, la remuneracién del
underwriter y la indicacion sobre la existencia o no de un fondo de manutencion de
liquidez de los valores que seran objeto de la emision, el procedimiento que se seguira

para la distribucion, con el sefialamiento de garantizar a los inversionista.

Finalmente existe en el Brasil el llamado Consorcio de Underwriters, al que le son de

aplicacién todas las normas generales de las sociedades anénimas sobre Consorcios.

En el Ecuador, la Ley 107 de Mercado de Valores en su Articulo 58, sefiala como una
de las facultades de las casas de valores “El realizar operaciones de underwriting con

personas juridicas del sector publico, del sector privado y con fondos colectivos”.

En el Articulo 160se estipula: “Obligaciones son los valores emitidos por las compaiias
andénimas, de responsabilidad limitada, sucursales de compahias extranjeras
domiciliadas en el Ecuador u organismos seccidonales que reconocen 0 crean una

deuda a cargo de laemisora”.

“Las obligaciones podran estar representadas en titulos o en cuentas en un depoésito
centralizado de compensacién y liquidacion de valores. Tanto los titulos como los
certificados de las cuentas tendran las caracteristicas de ejecutivos y su contenido se

sujetara a las disposiciones que para el efecto dictara el C.N.V.”.

“La emision de valores consistentes en obligaciones podra ser de largo y corto plazo.
En este Gltimo caso se tratara de papeles comerciales. Se entendera que son
obligaciones de largo plazo, cuando éste sea superior a trescientos sesenta dias

contados desde su emision hasta su vencimiento”.
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6.3. Contratos underwriting en Guatemala

El underwriting de un uso no frecuente en nuestro pais, aunque en estos ultimos afos
comienza a ser notorio su empleo y esto ha ocurrido en las naciones en vias de
desarrollo, adquiere relevancia por cuanto se propone la canalizacion de recursos hacia
las actividades productivas; propésito éste que solo podra intentarse ante la existencia
necesaria de un Mercado de Capitales que tenga un nivel de desarrollo que sea

satisfactorio.

Dentro de este contexto, las empresas deben buscar y decidir cual es la mejor

alternativa de financiamiento para alcanzar sus metas operativas.

Existe una amplia gama de posibilidades; generalmente las empresas recurren a sus
recursos propios, o la busqueda del crédito bancario, hasta llegar a la alternativa de
ofrecer titulos emitidos por las empresas para su colocacion a través del Mercado de

Valores.

Tradicionalmente las empresas acudieron al sistema financiero bancario, como principal
fuente de financiamiento, pues resulta la mas rapida alternativa, la de mas bajo costo;
pero hay circunstancias en que dichas empresas carecen de recursos y los socios 0
accionistas no pueden o estan dispuestos a efectuar nuevos aportes, ni mucho menos

solicitar préstamos al sistema financiero.

Ante esta situacion surge el underwriting que es un mecanismo de financiamiento
alternativo que permite a las empresas poder acudir al Mercado de Valores en busca de
asistencia financiera; a través de la emision de titulos destinados a la circulacion, y para
ello recurre a un banco o entidad financiera para que tome a su cargo la colocaciéon de
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adquiera en su totalidad la emisién para su totalidad la emision para luego colocarla

entre el pdblico en general.

Es basicamente el punto central de la importancia del underwriting por cuanto permite a
las empresas obtener asistencia financiera, es decir, otorga a la sociedad emisora la
obtencion del capital, sin esperar la colocacién paulatina de los valores, dandole la
posibilidad de lograr un aporte inmediato de capital que no le resulta facil obtener entre

sSus accionistas.

De esta manera se explica el desarrollo de este tipo de contrato, que permite el acceso
de las empresas al mercado de capitales, convirtiéndose en un eficiente mecanismo
para atender las necesidades financieras de las empresas, lo cual involucra la
participacion de diversos agentes econdmicos, con actividades especializadas y

complementarias unas con otras.
6.4.Sujetos que participan en los contratos underwriting en Guatemala
l. La entidad financiera, emisora o prefinanciadora

Se trata de una empresa publica o privada que necesita de financiacion, razén por la

cual emite titulos valores negociables en el mercado'?.

También se le conoce como la entidad encargante o necesitada de financiacion, la cual

emite para obtenerla, por ejemplo, acciones o bonos.

Romero Pérez,JorgeEnrique.Contratoseconémicosmodernos,http://www.latindex.ucr.ac.cr/juridicas-109/juridicas-
109-05.pdf .2004 .
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participar las entidades autorizadas para emitir titulos en masa, ofrecidos

genéricamente y que se individualicen en el momento del contrato.

La sociedad andnima es el modelo que se encarga del confrato de underwriting, por
cuanto posee amplias posibilidades de emitir titulos valores en el mercado de capitales,

ya se tfrate de acciones, obligaciones, etc.
.Underwriter

Es la entidad que se compromete, de acuerdo con el contrato pactado, a adquirir en
firme o no las emisiones de titulos valores; colocar estas emisiones (total o
parciaimente) directamente, o simplemente procurar su colocacion en el mercado de

capitales.

Led6n nos informa acerca de quiénes pueden actuar como underwriters:
Estados Unidos: los bancos de emision o los agentes de valores.
Paises europeos: los bancos oomercnal&s

Brasil: bancos de inversién, corredores de bolsa y distribuidorasde valores, las cuales

no pueden actuar en la bolsa de valores.
Argentina: bancos comerciales
Colombia: corporaciones financieras y sociedades comisionistas de boisa

El desarrolio del sistema capitalista ha forzado a que se formen sindicatos o grupos de

entidades financieras que se dedican a la colocacion de titulos valores en el mercado.
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A este hecho, se le ha llamado sindicacién, para diferenciario de la sindicalizacion de

los grupos de obreros en el mercado.

Sociolégicamente, el hecho social es el mismo: en el mercado laboral, un grupo de
trabajadores forman un sindicato para la defensa de sus derechos (sindicalizacién). En
el mercado financiero, un grupo de entidades financieras se unen para flevar a cabo las

tareas de colocacion de titulos valores en el respectivo mercado (sindicacion).

En el sindicato de underwriters, la entidad financiera lider escoge a los demas
miembros que se incorporan al sindicato, para llevar acabo la operacion bursatil

especifica o llevar a cabo otras en el futuro.

Por supuesto que, al interior de este acuerdo sindicado, se realiza un pacto entre las

entidades financieras sindicadas.

Se puede indicar que los suscriptores 0 adquirentes de las acciones en el mercado
accionario, no son parte del contrato de underwriting, pero si participan de la operacion

financiera.
El contrato de underwriting tiene como actores principales dos sujetos:
a) La emisora o empresa que encarga la emision de acciones o bonos; y,

b) El underwriter o la empresa que se compromete a efectuar la colocacién de las

acciones o bonos emitidos.

Se hara mencién de sus funcidn de estos para el entendimiento en el presente trabajo:
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l. La emisora

La entidad que encarga la emision es obviamente aquella que requiere fondos que no
puede o no quiere obtener a base de créditos bancarios o financieros, ni tampoco

encuentra eco en sus accionistas para un aumento de capital.

Desde luego que por tratarse de una compleja operacién financiera y ordinariamente de
grandes nuameros, se necesita la intervencion del 6rgano comrespondiente para que se
apruebe la emisidn, siendo este tema relacionado con la existencia de poderes

suficientes para actos de enajenacion.
li. El underwriting

El underwriter, también denominado la colocadora, es la empresa especializada en esta
clase de operaciones que se hace cargo del servicio de colocacion de las acciones ©

bonos emitidos.

Lo usual es que sea una persona juridica con una solvencia econémica y pleno
conocimiento del mercado. Como en el caso anterior y por tratarse de un contrato

oneroso, se requiere poderes suficientes para celebrarlo.

En el contrato de underwriting concurren otros actores, tales como el asesor Iegal, el

inversionista y el agente regulador.
i. El asesor legal

Generalmente y unas veces dos firmas de abogados (las que representan los intereses
de la emisora y el del underwriter) realizan todos las procedimientos necesarios para
asegurar la legalidad del procedimiento y la elaboracién de los documentos necesarios.
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il. El inversionista

El inversionista o mejor dicho inversionistas, se constituye en el grupo de personas

fisicas y juridicas que adquieren los titulos emitidos.

Pueden ser inversionistas institucionales tales como companias aseguradoras, fondos
de pensiones, fondos mutuos, bancos comerciales, bancos de inversion o agentes de

valores.

No esta limitada la cantidad de titulos valores que estos pueden comprar y su decision
se basa en las caracteristicas de los activos financieros, es decir liquidez, rentabilidad y

el riesgo.

{ii. El agente regulador

Ente encargado de regular los diferentes titulos que este mecanismo puede manejar.

Este sujeto importante existe dentro de un marco legal en los paises como Brasil,
Argentina, Colombia, Estados Unidos, y es lo que en la legislacién guatemalteca no se

‘encuentra regulado y es necesario incluirio en la legislacion.

Establecer la necesidad de una legislaciéon especifica para las Sociedades Mercantiles
con respecto a los Contratos Underwriting, la cual regule la relacion de los sujetos que
actian dentro del Contrato permitiendo esclarecer los asuntos de forma y fondo,

derechos y obligaciones, que deben de tener estos Contratos.
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Este sujeto importante existe dentro de un marco legal en los paises como Brasil,
Argentina, Colombia, Estados Unidos, y es lo que en la legislacion guatemalteca no se

encuentra regulado y es necesario incluirlo en la legislacion.

Establecer la necesidad de una legislacién especifica para las Sociedades Mercantiles
con respecto a los Contratos Underwriting, la cual regule la relacion de los sujetos que
actian dentro del Contrato permitiendo esclarecer los asuntos de forma y fondo,

derechos y obligaciones, que deben de tener estos Contratos.

6.5. Por qué no una legislacion especifica del underwriting

Una norma juridica es una regla u ordenacion del comportamiento dictada por una
autoridad competente, cuyo incumplimiento trae aparejado una sancién, asi mismo
desde la época primitiva hasta nuestros dias el ser humano se enfrenta ante la
necesidad de tener un reglamento el cual especifique los derechos financieros, que

garanticen el cumplimiento de obligaciones.

Puede observarse que el problema de no tener establecida una norma juridica,

desprovee de proteccion a la Sociedad.

Al enfocarse en la problematica de la cual deriva esta investigacion es, como resultado
de no tener una legislacion especifica con respecto a los Contratos Underwriting,
claramente se puede mencionar que la falta de esta regulaciéon especifica hace que
exista una inseguridad juridica tanto para los socios como para el banco o la sociedad

financiera que permite el apercibimiento.
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Mi enfoque en este estudio es que no existe una legislacion juridica establecida dentro
del mundo socio-econémico para el contrato atipico Underwriting, de las Sociedades
Mercantiles, entonces ¢ Por qué existe la necesidad de establecer legislacion especifica
para las Sociedades Mercantiles con respecto a los Contratos Atipicos Underwriting, en

Guatemala?.

La respuesta es que través de ello se logra brindar una Seguridad Juridica tanto a las
Sociedades Mercantiles como a la entidad financiera, ya que los underwriting se han
vuelto parte de las estrategias y manejo diario de las Sociedades Mercantiles
Guatemaltecas, ellos mismos buscando el éxito pone en riesgo su capital y a su propia
Sociedad, por eso mismo se les debe dar una importancia especial el cual acuda al

llamado de establecer una legislacion.
6.6. Importancia de una legislacion especifica de los contratos

Como es sabido, en nuestra legislacion, se entiende por contratos al cuerdo de dos o
mas personas para crear, regular, modificar o extinguir relaciones juridicas de caracter
patrimonial, que como es indiscutible todos estos acuerdos gozan de la autonomia de la
voluntad privada, pero encuadrado dentro de los parametros que este le impone, como
pueden ser las buenas costumbres, la ley, procurando siempre que no afecte el orden
de las leyes. En este orden de ideas; el contrato siendo un acto juridico y como tal una
manifestacion de voluntad de las partes, es decir la exteriorizacién de la voluntad
interna para trasladar lo querido hacia el mundo externo y asi de esta manera producir

los efectos queridos por las partes de un contrato, necesita de ser interpretado.
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En cuanto no se puedan tener una claridad de cual era la verdadera intencién de las
partes; es decir el arte de interpretar servira en estos casos en los que una de las

partes o ambas no han sido lo suficientemente claros o ha habido algun vacio.

El fin supremo del Estado es la realizaciéon del bien comun, para el cumplimiento de
este fin realiza un conjunto de acciones que buscan satisfacer necesidades sociales,

tanto a personas juridicas como individuales.

Al igual que cualquier entorno social las sociedades mercantiles necesitan de una
estructura legal que establezca ciertas formalidades y requisitos en sus contratos, para

puedan nacer a la vida juridica y estas relacionarse entre si.

Las sociedades mercantiles cada dia se enfrentan con hacer grandes inversiones de
capital para beneficio de sus accionistas a fin de alcanzar el éxito, las cuales se
conduce a un campo buscando nuevas estrategias para optimizar su trabajo, basados

en Contratos Juridicos.

Entre estas estrategias se encuentran los Contratos Atipicos, estos Contratos
precisamente, no son regulados en nuestra legislacion, por lo tanto se ven con la
necesidad de asegurarse de tal forma que no pongan su capital en riesgo al trabajar
con estas estrategias no legisladas que generan oportunidad de éxito y al mismo tiempo

posibilidad de perdida.

La necesidad en establecer una legislacion especifica en los Contratos Atipicos,
especial mente en contratos underwriting, es para brindar una seguridad juridica para

los socios de las mismas, y alcanzar sus fines y objetivos.
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Por eso mismo se propone una legislacion para los contratos underwriting, que regule el '
goce de los beneficios y el cumplimento de las obligaciones y asi permita mejorar la

calidad, control y aumento en la satisfaccion en sus beneficios.

Este estudio busca un método aplicable dentro de la legislacion guatemalteca en
relacion con estos contratos, con el objeto de mejorar las condiciones juridicas de las
sociedades mercantiles, para asegurar los resultados de manera positiva y garantizar

los beneficios que se buscan en las inversiones.

El principal problema es que las sociedades mercantiles utilizan los contratos
underwriting como estrategias para optimizar sus condiciones socio-econémicas, por
esa razon se piensa en, si el contrato underwriting es manejado dentro de las
sociedades mercantiles, ¢ Por qué no darle la importancia que se merece e integrarlo a

la legislacion guatemalteca?
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CONCLUSIONES

1. El uso desmedido que hacen las sociedades mercantiles de los contratos
atipicos especificamente los denominados underwriting, producen en gran parte
riesgo de capital, por su falta de seguridad y limitantes lo que normalmente
contiene un marco juridico, el cual es invertido con el propésito de lograr metas

socio-economicas.

2. En Guatemala a pesar de ser utilizados frecuentemente los contratos
underwriting no se le ha brindado la atencion requerida, ni el interés de crear

una relacién contractual segura.

3. En Guatemala no se ha realizado un estudio que determine las caracteristicas
propias de los contratos underwritting, ni la influencia que tendria la relacion
comercial contractual guatemalteca posteriormente a la implementacién de una

norma que lo regule en su funcionamiento.
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1. Que el Organismo Legislativo de la Republica de Guatemala, incluya dentro de la
normativa guatemalteca un cuerpo legal sobre los Contratos Underwriting que
especifique la utilizacion de los mismos, los riesgos y los beneficios que estos
contraen al momento de perfeccionar el contrato, para que el capital invertido

pueda lograr metas socio-econémicas.

2. El Organismo Legislativo de la Republica de Guatemala, debe crear una norma
legal del contrato underwriting la cual contenga las caracteristicas que otros
cuerpos legales extranjeros le han brindado, para poder tener un alto estandar

de seguridad contractual dentro del perfeccionamiento del contrato.

3. La realizacién de un estudio por parte del Organismo Legislativo de la Republica
de Guatemala sobre la implementacion de una legislacion, ayudaria a los
accionistas de las sociedad mercantil a que obtengan apoyo en sus negocios y, a
aplicar estrategias juridica para la implementacion del contrato underwriting vy,
ademas establecer normas juridicas que brinden seguridad, implementacién de
requisitos de forma, asi como también de fondo para la realizacion de dichos

contratos.
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ANEXO 2

De elaboracién de un contrato dentro del marco legal peruano

CONTRATO DE UNDERWRITING (en Lima con regulacion juridica.)

Senor Notario:

Sirvase extender en su Registro de Escrituras Publicas una de emision y colocacién de
acciones que celebran de una parte la Compaiia ................... , con RUC N°
.................... , inscrita en la ficha.................... del Registro de Personas Juridicas, con
domicilioen _.................. , representada por su Gerente General Sr. .............._... , segun
poderes registrados en la ficha .................... del mencionado registro, a la que se

llamara LA EMISORA; y de la ofra parte, EL BANCO.................... inscrito en la ficha

domicilioen .................... ,CONRUC N° ... , 'y a quien se llamara EL BANCO,
en los términos y condiciones siguientes: PRIMERA - LA EMISORA es una sociedad
anénima cuyo capital totalmente pagado es de................... de nuevos soles y cuyo
objeto es efectuar obras de construccion. EL BANCO, a su vez, es una institucion
bancaria que opera debidamente autorizado y tiene como fines los que determina la ley.

SEGUNDA - En sesion de Junta General Extraordinaria de Accionistas del
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de la comrespondiente acta, LA EMISORA acord6 aumentar su capitalen .................... en
nuevos soles, para lo cual se emitirdn................... acciones de un valor nominal de
.................... nuevos soles cada una, teniendo el caracter de acciones nominativas.
También se acordé que la colocacion de tales acciones fuese encomendada a EL
BANCO, en los términos y condiciones que aparecen en este documento. TERCERA -

Las acciones que son materia de este contrato estan numeradas del .................... al

..................... EL BANCO declara que recibe las referidas acciones al momento de
firmarse este documento. CUARTA .- LA EMISORA declara que ha vencido con exceso
el plazo para el ejercicio del derecho de preferencia de los accionistas a que se refiere
el Art. ... de los Estatutos, sin que ninguno de ellos haya ejercitado su derecho de
preferencia, por lo cual EL BANCO es libre de hacer la colocacion que se le ha
encomendado. QUINTA - La colocacion debera efectuarse en forma publica. SEXTA -
La modalidad de este contrato es la de COLOCACION DE FIRME Y CON
PREFINANCIACION, de modo que EL BANCO asume la totalidad de las acciones
emitidas y coire, por fo tanto, con ef riesgo de ia colocacion. SEPTIMA - EL BANCO
prefinancia a LA EMISORA depositando en la cuenta corriente que tiene abierta en la
institucion con el N° ... ... la cantidad de .................. nuevos soles. Esta
financiacion devengara un interés del .................. % anual. OCTAVA - El plazo para
que EL BANCO efectue la colocacion total de las acciones es de seis meses, contados
desde la fecha de este documento, de modo que vencera el ...........
de. i de ... NOVENA - La colocacion debera ser hecha por el valor

nominal de las acciones entregadas a EL BANCO. DECIMA.- Queda expresamente
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convenido que EL. BANCO no podra asociarse con ninguna otra entidad del s:stemé\
financiero para el efecto de la colocacion de las acciones que ha recibido. DECIMO
PRIMERA.- EL BANCO declara que ha efectuado todos los estudios legales,
economicos, financieros y contables de LA EMISORA, encontrandolos conformes.
Estos estudios han sido realizados por los correspondientes departamentos de EL
BANCO, asi como por las firmas................._. ) A , cuyos informes y
conclusiones aparecen en los anexos N° | y I, que igualmente se insertan. DECIMO

SEGUNDA - En tanto se vayan haciendo las colocaciones de las acciones, su precio.

sera depositado en la cuenta corriente que se ha mencionado en la clausula séptima.
Estd expresamente convenido que la colocacion sera efectuada mediante pago al

contado de las personas naturales o juridicas que las adquieran.

DECIMO TERCERA - Sera de absoluta responsabilidad de EL. BANCO la elaboracion
de la correspondiente estrategia para la colocacion de las acciones, asi como obtener el
permiso de la autoridad compeiente. DECIMO CUARTA. - EL BANCO mantendra

permanentemente informada a LA EMISORA sobre el avance de las colocaciones.

DECIMO QUINTA- EL BANCO podra utilizar agentes para la colocacion de las
acciones, siempre que obtenga autorizacion por escrito de LA EMISORA y asumiendo,
en todo caso, la responsabilidad por la funcién, seriedad y solvencia de los agentes. Por
consiguiente y en el caso de utilizar agentes, toda la responsabilidad es asumida por EL
BANCO. DECIMO SEXTA.- En la hipdtesis de que vencido el plazo sefialado en la
clausula octava no se hubiesen colocado todas las acciones, el saldo sera adquirido por

EL BANCO, a su valor nominal. DECIMO SEPTIMA - Por su intervencion en la
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colocacion de las acciones, EL BANCO percibira de LA EMISORA una comisién del
.................... % calculada sobre el valor nominal de cada accion colocada. DECIMO
OCTAVA.- LA EMISORA se obliga frente a EL BANCO a comunicarle cualquier
situacion que de alguna manera pueda deteriorar o haya deteriorado la solvencia de la
entidad. Ambas partes se comprometen a analizar conjuntamente, con los asesores
que consideren convenientes, la situacion o situaciones que se hubiesen producido. LA
EMISORA se obliga a subsanar la o las deficiencias que sean constadas. De no hacerio

asi, EL BANCO podra dar por resueito el contrato y LA EMISORA tendra que

responder por los dafios y perjuicios que se produzcan. DECIMO NOVENA - Todos los
gastos e impuestos que puedan derivarse de la celebracion y ejecucion de este contrato
correran por cuenta de EMISORA. VIGESIMA - Las partes seiialan para todo efecto
como su domicilio el sefialado en la introduccion y se someten al fuero de los jueces y
tribunales de Lima: Agregue Ud., senor Notario, las clausulas que son de ley. inserte las
actas de Junta Extraordinaria de Acciones de la Compaia .................. y de Sesion de
Directorio del Banco fechadas el .................... Y eeeeieneeeannns respectivamente, asi como
los anexos | y Il a que se ha hecho mencion en la clausula décimo primera y eleve

partes al Registro de Personas Juridicas, a efectos de que se inscriba este contrato.

Fecha,
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