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FUSIONES Y ESCISIONES TRANSNACIONALES

OsvaLbo Sorarr CosTa

PONENCIA

Se deben considerar como vilidas a las fusiones internacionales. Ante la duda

de si el derecho positivo de un pais las permite o no, estar por la permisibilidad. Noes

“invélido armonizar y cumplir las normas sobre fusiones locales de distintos paises,

para obtener una fusidn internacional. Aunque estrictamente las fusiones internacio-
nales deben ser analizadas bajo principios especiticos con propia autonomia.

FUNDAMENTOS

L. Desarroilo - Globalizacion empresarial

‘La circulacién de las mercaderias, y en menor medida de los servicios, ha ad-
. quirido en los dltimos tiempos, una internacionalizacién de gran importancia. Las co-
municaciones de un punto a otro del mundo, ya sea en forma fisica, mediante trans-
portes aéreos. maritimos o terrestre —cada vez mds veloces y seguros—; o ya sea
mediante comunicaciones telefénicas celulares, por computacién, fax, o por otras vias
cada vez més sofisticadas, ha facilitado enormemente el desarrollo de los contactos
empresariales fuera de la propia frontera. ‘
Esto vale atn, y tal vez en mayor medida, para aquellos paises como el nuestro,
alejados fisicamente de los grandes centros econémicos del norte americano, euro-
peos, del este asidtico. ' ’
Dentro de este panorama son y serdn cada vez mds numerosas y frecuentes las
concentraciones empresariales internacionales.
~ Algunas de ellas de menor intensidad de vinculos, de menar pérdida de la au-
tonomia juridica de sus participes; otras con mayores modificaciones de las estructu-
ras juridica de las sociedades como titulares de las empresas.
Todo hace vislumbrar un aumento paulatino pero constante de las fusiones
transnacionales. ‘
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2. Nacionalidad y extraterritorialidad

Para un correcto enfoque de las fusiones internacionales, es importante tener
presente que no es lo mismo hablar de fa nacionalidad de las sociedades, que de la re-
gulacién legal de un pais, que tendrd aplicacion para establecer los requisitos aplica-
bles con motivo de la constitucién o inscripeion de la sociedad.

La nacionalidad apunta al vinculo politico que una sociedad puede tener con un
pais en base a algiin punto de conexién.

Sobre el mismo se han expuestos numerosas teorfas. Entre ellas laque c0n51dera
para el otorgamiento de nacionalidad, el de la sede social; o el del lugar de adminis-
traci6n principal de los negocios; o el domicilio de la sociedad o de los directores o de
los socios, o la nacionalidad de éstos ltimos; o el de la suscripcion del capital. En es-
pecial, por su trascendeciay por su innegable aplicacién prictica—imposible de recha-
zar adn por los propiciantes de la negaci6n de nacionalidad en las sociedades— se en-
cuentra la teorfa del control, es decir aquella que atribuye nacionalidad a la sociedad
acorde conlaque poseen las personas fisicas que ejercen el dominio efectivo de la so-
ciedad.

Esta ltima teoria es la que, al menos de hecho, ha predominado en la realidad
de nuestro pafs, atin cuando sigamos al dia de hoy pregonando laexpuesta por Bernar-
dodeIrigoyen sobre la prescindencia de nacionalidad, mds por apego aconceptos ted-
ricos que a hechos reales.

En cambio la extraterritorialidad, se refiere a la aptitud para actuar en un pais,
por parte de una sociedad que esta sometida a la legislacién de otro pais.-

Nuestra Ley de Sociedades regula este tiltimo aspecto, con un criterio de ampli-

tud y aceptacién hacia las sociedades extranjeras.
' Pues bien, cuando se hace referencia a las fusiones internacionales se apunta a
sefalar, que en ella participan sociedades locales y extranjeras, haciendo omisién a
cualquier nacionalidad que las mismas pudieran tener. En otras palabras, el terrenoen
el que operan las fusiones internacionales ~como también ocuste con otras fotmas de
concentracién—, es el de la extranjeria de las sociedades.

3. Concepto. Problemas que presentan las fusiones internacionales (FI)

Debemos entender que la fusion es internacional, cuando las sociedades que
participan en el proceso —o la resultante de la fuslon—- estdn sujetas a legislaciones de
diferentes paises.

Conjugando lo dicho con el concepto general de fusién, se puede afirmar que
hay fusién internacional cuando dos o mds sociedades sujetas a la legislacién de uno
0 mds paises, se extinguen sin liquidarse, para constituir una nueva, en un tercer pas,
o0 en uno al que pertenece una de las sociedades; o cuando una ya existente sometida
a la legislacién de un pafs, absorbe a otra u otras de otro pafs, que se extinguen sin li-
quidarse; produciéndose la transferencia universal de los bienes de la o las extinguidas
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alanuevao incorporante, y continuando los socios de la o [as fusionantes como socios
de la fusionaria.

Hay dos aspectos previos para la viabilidad de las Fl. El primero hace a la ne-
cesidad de que las legislaciones de los paises a los que pertenecen las sociedades que
se fusionan, permitan expresa o implicitamente este tipo de operacién transnacional.

Una vez determinado que [os paises aceptan llevar a cabo una FI, aparece el se-
gundo problema, que es s existe la factibilidad de poder sincronizar los requisitos que
exigen las distintas legislaciones. Las diferencias legislativas de los paises atentan
contra la viabilidad del proceso; de allila utilizacién en la prictica de técnicas paralelas
que disimulan la verdadera existencta de una unién internacional de empresas (com-
pra de paquetes accionarios, constituciones de filiales comunes, transferencias de ac-
tivos, etc).

Puede ocurtir -y de hecho estoes unarealidad préctica—, que dos sociedades de-
sean fusionarse. Las sociedades son de distintos paises, y en cada uno de esos paises
son aceptadas las FI, porque la norma expresamente lo permite ~0 porque no lo pro-
hibe y ante esa omision, se considera permitido por doctrina o jurisprudencia—. Pues
en este estadio aparece el segundo problema: cual es el de compatibilizar yannomzar
dos sisternas juridicos con distinta normativa.

Desde ya que el problema se evapora, si por cualquiera de las vias que ofrece el
derecho internacional, se suscriben para regular el proceso de fusion, docuimentos bi
o multilaterales.

Cabe sefalar otros problemas, de no ficil solucién. Pensemos que una reorga-
nizacién internacional puede generar el traslado de personal, ya sea de trabajadores o
de técnicos de las empresas —ni que hablar si existe participacién laboral en 1a tenencia
accionaria o en los 6rganos sociales—, u otras derivaciones como ser las vinculadas a
“las inversiones extranjeras’, con implicancias principalmente para aquellos paises
menos liberales a la hora del traslado de las utilidades o de los capitales invertidos; o
lo que hace a la aplicacion de regimenes tributarios diferenciados paraempresas o ca-
pitales de origen extranjero, con respecto alos locales; o que se genere una doble im-
posicién tributaria.

Lo precedente es una breve eJempllﬁcamon de las dificultades que traen las fu-
siones o escisiones internacionales. En algunos casos Hevardn a que en la préctica la
operativa sea inaplicable.

Pero ello no quita que en lo conceptual, se trata de una operativa legitima, a la
que los empresarios pueden vélidamente recurrir; y que de no poderse implementar,
no lo serd por tratarse de una figura ilegal, sino por las dificultades practicas para lle-
varla a cabo. No porque su'estructura vulnere o infrinja “a priori” principios legales de
orden general. No se me escapa que en definitiva la legalidad o no de un instituto de-
pende de lo que la ley local establezca. Pero vale lo afirmado precedentemente para
dos casos de bastante generalidad: cuando la norma nada dice al respecto, y cuando lo
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dice, pero sin tener la intencién concreta de impedir la FI, sino que por su redaccidn
o interpretacion, despierta dudas sobre su admisién o rechazo.

En ambos casos, habrd que estar por la permisibilidad.

El principio de la libertad de establecimiento, que ya casi no se discute a nivel
de integraciones regionales, lleva también a aceptar la legitimidad de las fusiones in-
ternacionales. !

4. Antecedentes en derecho comparado

Desde los comienzos de la unificacién comunitaria europea, fue prevista la po-
sibilidad y la favorable acogida de las fusiones internacionales. -

El Tratado de Roina, contempla en su art. 220 el otorgamiento de un convenio
entre los Estados pattes, con el fin de asegurar la realizacién de fusiones de sociedades
procedentes de legislaciones locales diferentes; su texto reza asi: “Los Estados miem-
bros iniciaran entre ellos, y cuando alli fuera necesario, negociacibnes afinde garan-
tizar, en favor de sus ciudadanos:... 3. 1a posibilidad de fusién de sociedades sujetas a
legislaciones diferentes”. ‘ , ‘

Las tratativas para conseguir un convenio internacional sobre fusiones transna-
cionales comenzaton en Europa en 1965, cuyo proyecto finalizé en 1972, y si bien no
reguld laescision y sélo la fusién, se considerd que tacitamente también ella era con-
ducente. 2

El proyecto de convenio de 1972/3 (Boletin de la CE 13/73) mostré las profun-
das diferencias de los distintos sistemas juridicos nacionales europeos, sobre todo en
aquellos donde existe el llamado Mitbestiminung del derecho alemadn, o sea la copar-
ticipacion de los trabajadores en la administracién. * Por otra parte en 1972 se adhieren
alaComunidad Eurepea nuevos miembros: Dinamarca, Reino Unidoe Irlanda, loque
genera que las conversaciones anteriores no cuenten con el consenso de todos los
miembros. . _ ‘ : ' .
Los motivos referidos conducen a que hacia 1980, se abandone la via del con-
venio sobre FI, para procurar previamente la armonizacién de los derechos internos a
través de directivas.

I Enlacausa Comisién c. Francia, del 28 de enero de 1986, el Tribunal de Justicia
de Jas Comunidades Europeas determiné que el principio fundamental, de libertad de es-
tablecimiento no puede ser derogado por el peligro de evasién fiscal, y para ello ~agregd
el Tribunal-debe reconocerse el derecho de las sociedades a‘elegir libremente la forma
juridica que consideren conveniente para el ejercicio de su actividad econémica en otro
Estado miembro de la Comunidad. En el caso, se condend a Francia por restringir fiscal-
mente el establecimiento de empresas extranjeras. :

2 Santos. Vicente: “La escision de sociedades en el Derecho Comunitario Euro-
peo”. en Estudios en homenaje a José Girén Tena, 1991 p. 982.

3 Krart, Alfons - Krevtz, Peter: Gesellschaftsrechis. Frankfurt, 1985, p. 74.
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En otro aspecto. en 1939 el Profesor holandés Pieter Sanders propone la crea-
cion de una sociedad anénima de cardcter europeo (SAE). Entre otras virtudes laSAE
permite lalibre transferencia de su sede social dentro de los paises de Europa, asicomo
las fusiones sin baveras estaduales. * El proyecto no ha tenido aplicacién.

Laintencidn de la Comision de la CE, tue obtener un orden comunitario paralos
problemas societarios, para lo que se contfigura el estatuto de la SAE. Por medio del
mismo se crea una nueva forma societaria para todo el dmbito de Ja comunidad, y en
el cual se prevén fusiones entre Sociedades Europeas y Sociedades Anonimas. Las ne-
gociaciones sobre la SAE se suspenden en 1982, atin cuando en 1987 se renueva la
idea de su implementacién. Entre las justificaciones para avanzar con la creacion de
la SAE. se afirma que las reestructuraciones de empresas o de grupos empresariales
se multiplicardn en los proximos afios, y ello ocuirird en escenarios transfronterizos;
los poderes pliblicos tienen el deber de facilitar los medios para tales reestructuracio-
nes, asi como el de actuar de forma que puedan llevarse a cabo con el minimo de com-
plejidades y al menor coste posible. ? : '

Por medio del Reglamento del Consejo de las Comunidades Econ6micas Eu-
ropeas del 30 de junio de 1970, se procura limitar el uso de la SAE aaquellas empresas
que efectivamente fueran internacionales, para lo que se permiten 3 clases de consti-
tuciones: por creacion de una sociedad holding, por creacién de una filial comun, o fi-
nalmente —y que es a nuestro fin lo importante— por medio de fusién de sociedades de
distintas nacionalidades.

Recientemente se reactiva la idea de la SAE, como método para la configura-
cién de F, ya que el Reglamento de Sociedad Andnima Europea en la propuesta del
24 de agosto de 1989 acepta como método de constitucidn, la fusién entre sociedades
de distintos paises.

- Siempre dentro del continente europeo, como antecedente de las propuestas de
regulaciones transfronterizas, recordemosyjue de acuerdo a lo dispuesto por el art. 54
‘del Tratado de Roma, la Tercera Directiva del Consejo (78/855/CEE, del 9 de oct. de
1978), establecid las pautas para que los paises miembros de laComunidad; adecuaran
sus legislaciones internas. para permitir las fusiones intrafronterizas, o sea dentro de
sus respectivos paises. 6

4 Sovari Costa. Osvaldo: “Mercosur. Concentracién de empresas: fusiones inter-
nacionales”, ponencia en la XXI Convencién Colegio Escribanos, Bs. Aires, 1992.

5 Mercado interior y cooperacidn industrial-Estatuto de la Sociedad Europea. Me-
moréndum de la Comision al Parlamento. Bruselas 1988.

6 Esta Directiva regula cinco pasos fundamentales para llevar adelante una fusién:
1) el proyecto de fusion, 2) el acuerdo de fusidn; 3) un sistema de adecuada publicidad;
4) un régimen de controf de legalidad y 5) una determinacién de los efectos que produce
la fusidn. La Directiva se refiere s6lo a las llamadas sociedades abiertas, o sea aquellas
que hacen oferta piblica de sus titulos valores.
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Los mayores problemas para el progreso de la implementacidn de las FIen Eu-
ropa, se encuentran en: a) la falta de legislaciones uniformes; b) la falta de armoniza-
ciénen los tratamientos fiscales: y ¢) las diticultades por la participacion laboral en las
sociedades andnimas en aquellos regimenes que expresamente contemplan este sis-
tema, como es el caso de Alemania (Mitbestimmung).

El panorama en algunos paises europeos es el siguiente: Espana. En base a lo
dispuesto por el art. 9% ap. 11 del Céd. Civil, que ordena que “en la fusidn de socie-
dades de distinta nacionalidad, se tendrin en cuenta las respectivas leyes personales”™,
son vilidas las fusiones de sociedades de distintos paises, es decir que el derecho po-
sitivo espaiiol cuenta con.una norma expresa permisiva. ’ Cuando la sociedad espa-
folaes lafusionada, y continda sus actividades en el extranjero bajo otra fusionaria, se debe
tomar en cuenta la norma del art. 149.2. —alin cuando estrictamente Ia hipétesis regulada
no es sobre fusiones—~, que sefiala que “‘el acuerdo consistente en transferir al extranjero el
domicilio de la sociedad sélo podid adoptarse cuando exista Convenio Internacional vi-
gente en Espafia que lo permita con mantenimiento de su misma personalidad juridica’.
Autores de prestigio como Vicent Chulid,  al mantenerun criteriorestrictivo de utilizacién
de las fusiones y escisiones sélo para los tipos expresamente regulados por la norma po-
sitiva, consideran —sin fundamentar la opinién—que el régimen sélo es aplicable a las so-
ciedades de nacionalidad espafiola, yaque las leyes nacionales son inaplicables alas fusio-
nes internacionales o transfronterizas. Pero otros autores, como de la Camara Alvarez ° y
Gardeaz4bal del Rio, 10 se vuelcan por la permisibilidad.

Bélgica y Francia no tienen normas que prohiban las FI, por lo que se las con-
sidera factibles; ' si bien en el primero de estos paises se requiere unanimidad de los
socios para cambiar la nacionalidad de la sociedad.

Alemania y Ausiria. No existe regulacion especifica. Los Tribunales en general

" se oponen a tales fusiones. 12 S6lo se admite la fusidn si todas las sociedades involu-
cradas tiene su sede en el pais, pues de 10 contrario se considera que se genera un pro-
blema de falta de control sobre sociedades extranjeras. “Las disposiciones de la AktG.
sobre fusiones estdn ligadas a las sociedades de capltal locales, y no han prevxsto la fu-
sion transfronteriza”, 13 : :

7" Sobre esta disposicién, la catedratica de Barcelona, Alegria Borras, apunta que
*no sélo resulta in‘suﬁciente, sino que, ademds, la aplicacion acumulativa de las diferen-
tes leyes personales puede frustrar el éxito de la fusion por tratarse de leyes incompati-
bles™. Fusion Internacional de Empresas. Separata. Queda dicho que su parecer es de es-
cepticismo de instrumeantacion, pero no de ilegalidad. :

8 Compendio Critico de Derecho Me/canrzl t.1, vol 2. 1991, p. 838.

9 Estudios de Derecho Mercantil, 1. 1-2, p. 474.

10 Las sociedades de capital conforme a la nueva legislacion. 1991, p. 862.

11" Conf. BocGiano, Antonio: Derecho Internacional Privado, t. §, p. 639.

12 GarbeAzZABAL, Ob. cit., p. 902.

I3 SCHIEMER: ob. cit., p. 846, con citas de Helblich, Bachofmer, Schwnnann y
Reich-Rohrwig.
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En cambio, el derecho italiano en principio acepta las FI, atin cuando pueda ob-
jetarse la validez del derecho de receso en aquellos casos en que la sociedad italiana
es absorbida por una fordnea. y consecuentemente deba trasladar su domicilio al ex-
tranjero. 4

5. Propuesta de Décima Directiva

En 1985 através de la Propuesta de Décima Directiva de! 8 de enero de ese afio,
se recomienda a 1os paises miembros, la regulacion de las fusiones transfronterizas de -
sociedades anénimas, acorde con lo establecido con el art. 220 del Tratado de Roma.

La Propuesta entiende por fusion transfronteriza por absorcién o por constitu-
cién de una nueva sociedad, respectivamente, la operacién que asi se considera en los
arts. 3° y 4° de la 3° Directiva sobre fusiones locales, cuando dos 0 mds sociedades que
participan en la operacicén estdn sometidas a la legislacion de diferentes Estados, ha-
ciendo remision en su contenido a la 3a. Directiva, salvo las particularidades que la
Propuesta incluye por inadaptacién de la Directiva citada, a una FL

El art. 2°, pérr. 1, determina que los Estados miembros organizaran, para las so-
ciedades que estdn sometidas a su legislacién, a) la fusion transfronteriza por absor-
sién de una o varias sociedades por otra y b) la fusion transfronteriza por constitucion
de una nueva sociedad conforme a la Directiva 78/855/CEE, en la medida en quc esa
Directiva no lo disponga de otra manera.

El art. 11 de la Propuesta contempla como momento de efectividad de la FI al
de la inscripcién registral, en aquellos paises que tienen inscripciones constitutivas;
caso contrario a alguno de estos momentos: la formalizacién en documento pidblico
de las respectivas asambleas, o la formalizacién en documento piblico del contrato de

_fusidn posterior a las asambleas. :

La Propuesta busca que los regimenes internos acepten las fusiones transtron-
terizas, dentro de un marco de adecuada proteccion de los acreedores —a través de ga-
rantias que no impidan el procedimiento—, y de los socios minoritarios —aunqueen me-
nor medida—. También procura asegurar la autenticidad de los actos.

Otros aspectos comprendidos en l1a Propuesta, son la elaboracién de un proyecto
de tusién comin; la necesidad de que los 6rganos de cada sociedad intervengan y
aprueben la fusion; la redaccion de un informe por parte de los érganos de adminis-
traci6n; la redaccién de un informe que de cada sociedad hardn expertos inde-
pendientes; el control de legalidad a través de la calificacién del acto o de documentos
publicos; el otorgamiento de un acuerdo de fusién; ta publicidad registral y edictual.

14 Boceiaxo, A.: ob. cit., p. 642.
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6. Empresa Multinacional Andina

Otro antecedente de aceptacidn de las fusiones internacionales se dacon laEm-
presa Multinacional Andina. En 1971 se aprueba dentro del Acuerdo de Cartagena —
Pacto Andino-, la decisién 46 sobre “Régimen de la empresa multinacional y regla-
mento de tratamiento aplicable al capital subtegional”. En 1982, lacitada decisién fue
ampliada por la 169, que crea el Régimen de 1a Empresa Multinacional Andina.

No viene al caso ahoraanalizar la estructura de esta figura multinacional. '3 Sélo
diremos que para su constitucion se admite expresamente que lo sea como resultado
de la fusién de dos o mds empresas nacionales o mixtas. Es este otro ejemplo més de
que conceptualmente no hay objeciones para admitir las fusiones extrafronteras.

7. Ley-aplicable
a) Conceptos generales

Uno de los aspectos mds interesantes a resolver, es qué legislacién habré que
aplicar para el caso de que habiendo permisibilidad interna de los paises, no hayacoin-
cidenciaen las soluciones que cada normativa presenta. Sobreentendido que tampoco
hay entonces, acuerdos internacionales que regulen el tema (protocolos, tratados, con-
venios). ' ' : .

Una alternativa es lade aplicar distintas leyes para distintos procesos, por ejem-
plo: para el procedimiento de extincién de las sociedades fusionantes, tomar la ley de
constitucion o inscripcién de esas sociedades; en cambio para los pasos que hagan a
la formacién o reforma de estatuto de la fusionaria considerar la ley del lugar de la nue-
va sociedad o de la absorbente.

Porde pronto las leyes “personales” se pueden aplicar para la etapa preparatoria,

* como ser las consecuencias del compromiso previo de fusion, las normas de protec-
cién alos acreedores, las resoluciones asamblearias y sus derivaciones—tales como las,
que regulan la revisi6n judicial, el derecho de receso—, y hasta la opinién de “los ex-
pertos independientes”, en caso de que asi lo pida larespectiva legislacion, como ocu-
rre en el derecho europeo. ‘

b) En nuestro pais

Elart. 244, 4* parte de la LS. contempla expresarﬁente la facultad de una socie-
dad local de “‘transferir el domicilio al extranjero”.

15 Hasta fines de 1989 se habian registrado 21 EMA, con capitales principaimente
" de Venezuela, Colombia, Perti y Ecuador. Ver: Ana M. de Agumis y Susana C. de Zat-
puenpo: “Experiencias y perspectivas de la Empresa Conjunta en América Latina™, Re-
vista del Derecho Com. y de las Obligaciones. 1990-A, p. 13.
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La persona juridica societaria se extingue con la fusién; pero su sustrato econo-
mico continta bajo la estructura de una nueva —o ya existente— sociedad.

Por supuesto que transferir el domicilio al extranjero no es lo mismo que tras-
ladar la titularidad de la empresa hacia una sociedad fusionaria extranjera.

En el primer caso la sociedad no se ha extinguido, sélo que deja de estar su ra-
dicacién en nuestro pais para continuar en otro foraneo. En cambio en la fusion se pro-
duce esa extincidn.

Pero la validez de cambiar el domicilio al extranjero, nos lleva de 1a mano a ad-
mitir, que ese cambio puede ser simultineo con una fusién en el pais extranjero.

No se ve mayor diferencia entre: a) primero cambiar el domicilio al extranjero
y una vez efectuado, fusionarla alli con otra sociedad local, y b) realizar Ia operacién
en un sdlo acto, o sea fusionarla directamente con la extranjera quedando Ja fusionaria
con radicacion fuera de nuestro pais. '

Econémicamente ese proceder es el que basicamente se llevaa cabo, cuandola
sociedad argentina es absorbida por una extranjera, bajo la apariencia de que cambia
el domicilio al extranjero. La analogia con esa situacién es manifiesta, al menos enel
sentido de que la empresa tendrd su campo de actuacién bajo una legislacién y un con-
trol foraneos.

. Para latoma de la decision de una fusionante argentina, se tendran que cumplis
con las mayorias especiales del mencionado articulo, que de todas formas asf lo re-
quiere atin para las fusionantes en una reorganizacién exclusivamente local —no asf
para las fusionarias—.

En otro aspecto, debemos considerar que la ley a aplicar a las sociedades, en lo
que hace a su capacidad para actuar, es la que corresponde al lugar de constitucién, o
a la de su domicilio. '6

.En este iiltimo sentido ~considerar gl domicilio— se expide el Tratado de Dere-

, cho Comercial Internacional de Montevideo de 1940 17 asi como el Tratado de Mon-
tevideo de 1940 de Delecho Civil. 18

16 Conf. Gorpscumint, Werner: Derecho Internacional Privado, 4* edic. p. 236.

17 Prescribe que “las sociedades mercantiles se rigen por las leyes de su domicilio
comercial: serdn reconocidas de pleno derecho en los otros Estados contratantes y se re-
putan hibiles para ejercer actos de comercio y comparecer en juicio; mds parael ejercicio
habitual de los actos comprendidos en el objeto de su constitucidn, se sujetardn a las pres-
cripciones establecidas por las leyes del Estado en ¢l cual intentan realizarlos; los repre- .
sentantes de dichas sociedades contraen para con terceros las mismas responsabilidades
que los administradores de las sociedades locales™ (art. 8°).

18 Que establece enrsu art. 4°, que “la existencia y la capacidad de las personas ju-
ridicas de caracter privado, se rigen por las leyes del pais de su domicilio...” y el 7 que
“el contenido del contrato social; las relaciones juridicas entre los socios, entre €stos y
la sociedad: y entre la misma y los terceros se rigen por la ley del Estado en donde la so-
ciedad tiene domicitio comercial”. Esta posicion se emparenta mejor con la sustentada
en general en el derecho continental y con la tesis organicista societaria.
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En cambio su antecesor el Tratado de Derecho Civil Internacional de 1889, da
preferencia a la aplicacién de las leyes del pais de constitucidn. '°.

El Tratado de Derecho Comercial Internacional de 1889 establece que las su-
cursales 0 agencias constituidas en un Estado por una sociedad radicada en otro, se
constderan domiciliadas en el lugar en-que funcionan. y sujetas a la jurisdiccion de las
autoridades locales, en lo concerniente a las operaciones que practiquen: y el Tratado
de Derecho Comercial Internacional Terrestre de 1940, que la sociedades mercantiles
seregirin por las leyes del Estado de su domiciliocomercial; seranteconocidas de ple-
no derecho en los otros Estados contratantes y se reputardn hébiles para ejercer actos
de comercio y comparecer en juicio.

Nuestro actual derecho de-extranjeria—art. 118 y ss. LS—ha seomdo engranme-
dida las prescripciones de este Tratado.

En nuestro derecho positivo no existe una norma expresa que analice el proble—
ma. Cabe por tanto utilizar Ias reglas generales del Cédigo Civil de los arts: 6%, 20 7° 2!
y 9482 2 . . -

Si consnderamos que la sociedad constituida en el cxtranjero sc rige no sélo en
cuanto a su existencia y forma por la ley del lugar de constitucién, 2 sino.también en
lo que hace a su capacidad, 2* habrd que analizar en cada caso, si en el pais fordnec—ya
sea donde fue constituida o eventualmente donde tiene su domicilio—, la sociedad ex-
tranjera tiene posibilidad de ser fusionante o fusionaria de otra extranjera, como lo es
para ella una sociedad argentina.

Pero atin en este caso podrfa aparecer la duda ante la colision de nuestra norma
permisiva —o no prohibitiva— y la extranjera si fuera negativa. En otras palabras: qué

19 Dctermma que la existericia y capacxdad de las personas juridicas de cardcter pri-
vado se rige por las leyes del pais en el cual han sido reconocidas como tales, o sea dando
‘preferencm a la aplicacién de las normas del pais de constitucién —teoria de la incorpo-
racién, con mayor vineulacién a la tesis de las sociedades como ficcion del legislador—.

20 “‘La capacidad o incapacidad de las personas domijciliadas en el territorio de la
Repiiblica, sean nacionales o extranjeras; sera juzgada por las leyes de este C6digo, ain
cuando se trate de actos ejecutados o de bienes existentes en pais extranjero”.

21 “La capacidad o incapacidad de las personas domiciliadas fuera del territorio de -
la Republica. serd juzgada por las leyes de su respectivo domicilio, atin cuando se trate
de aclos ejecutados o de bienes existentes en la Republica”.

“La validez o nulidad de los actos juridicos entre vivos o de las dlsposmones de
ultlma voluntad. respecto a la capacidad o incapacidad de los agentes, scrd juzgada por
las leyes de su respectivo domicilio™.

“Las sociedades constituidas en el extranjero se rigen por la ley del lugar de su
conslitucién para la determinacién de su existencia, forma. liquidacién, disolucidn, ex-
tincién de la personalidad juridica y destino del activo societario una vez extinguido el
ente social. CS. 9 de junio de 1994. “Luis de Ridder Limitada SAC s/quiebra s/inc. de ex-
clusion de Knowles and Foster SRL™. Actualizacion de Jurisprudencia. LL, mayo 19935.

24 BocGlaNo, Antonio: ob. cit. p. 589
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pasariasi la ley extranjera no autoriza, o directamente prohibe, alasociedad extranjera
como transferente, fusionarse con una argentina como beneticiaria?

Por una lado se puede afirmar que tiene aplicacion el art. 14, inc 4° de nuestro
Céd. Civil que dice que las leyes extranjeras no serdn aplicables, cuando las leyes de
este Cadigo, en colision con las leyes extranjeras fuese més favorables ala validez de
los actos. Boggiano afirma que en casos como el presente norige el art. 14, inc 4°, por-
que esa norma s6lo es de aplicacion para contratos aislados, y no en acuerdos destina-
dos a proyectar fusiones societarias. 3

De mi parte considero que aunque se aceptara la validez de esa disposicion, de
todas formas la fusion seria de diticultosa implementacidn, si es que se desea realizar
latransferenciade los bienes, laque se vera “trabada’ por la faltade normas permisivas
de tipo fiscales, registrales, aduaneras o de otro nivel, del pais extranjero que considera
nula la operacién.

Parecida dificultad puede aparece al intentar cambiar la titularidad de los bienes,
adn cuando no se desee trasladados al extranjero.

8. Fusiones Internacionales en.nuestro pais

Estrictamente, las fusiones transnacionales, deben ser estudiadas y analizadas
bajo principios especificos con propia autonomia, sobre todo ante la ausencia de nor-
mas positivas referidas concretamente al tema, como ocurre en nuestro pafs.

No se debe aceptar o rechazar la factibilidad de que empresas o sociedades de
un determinado pais se fusionen con extranjeras, en base exclusivamente a laregula-
cién que en su derecho positivo pueda haber sobre las fusiones locales.

~ Enotras palabras la normativa que existe en un determinado pais sobre fusiones
o escisiones, que ha sido sancionada con el fin de regular estas reorganizaciones s6lo
en el dmbito interno, no puede ser aplicada Sin mds a las fusiones transnacionales.

9. Ausencia de regulacion

Ante la faltade regulacion positiva sobre las FI en los paises bajo los cuales fue-
ron constituidas las sociedades involucradas, se puede afirmar que una solucién acep-
table es aplicar el derecho positivo de los pafses que tienen conexién con el negocio;
es decir aplicar las respectivas leges societatis de las fusionadas. '

Ante la diferencia de soluciones legales, una mds benigna y otra méds gravosa,
corresponder4 siempre la aplicacion de criterio de méximarigurosidad. ¢ Por supues-
to que esta modalidad significard en mds de un caso, complicar y desalentar la utili-
zacion del procedimiento. Pero mejor pensar que ésta es al menos unaalternativa via-
ble, y no determinar ab initio la prohibicidn.

25 Ob. cit., p. 640.
26 Bocalano, Antonio: ob. cit.. p. 639.
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Si los requisitos de las distintas legislaciones, no fueran de mayor o menor rigu-
rosidad (por ejemplo publicar durante tres dias o durante cinco dias), sino.super-
puestos y con distinto contenido cualitativo (publicar en diario oficial o en diario
de gran circulacién). no habrda més remedio que acumularlos y cumplir con los im-
puestos por cada legislacion. Sin perjuicio de lo expresado con anterioridad. en el
sentido de la validez de regular los aspectos disolutorios o de extincién de la o las
fusionantes por las leyes de su pais, y los de la fusionaria por las del pais donde tendrd
su constitucion o donde se llevard a cabo lamodificacion del estatuto, encasode fusion
por incorporacién.

Algunos autores como Goldman, consideran insatisfactorio el metodo deelec-
ci6n de los derechos aplicables, y que por tanto ciertos aspectos de la fusion deberfan
estar uniformemente regulados. >’ Estoy de acuerdo con que la uniformidad es lo
ideal. Pero mientras ella no llega—y los europeos ya tienen acabadas muestras del fra-
caso de muchas de las directivas que intentaron unificar derechos internos—; soy par-
tidario del métado de eleccion del derecho mds severo, tomando en consideracidn to-
dos los que puedan estar involucrados, por el origen de las sociedades participes dé la
fusién; sin perjuicio de la separacién de las lemslamones aplicables, como se dl_]O pre-
cedentemente. .

Lodichono contradlce senalar que cuando hay vacio legislativo, no siempre se -
puede afirmar con rigurosidad que el procedimiento internacional esta permitido. La
prohibicién podra provenir de laexistencia de algidn tipo de norma vivoente queapunte
a regular otro sector de la economia, pero que por incompatibilidad con el procedi-
miento conduzca indirectamente a la negativa. Tal el caso de Alemania, que por mo-
tivos de que el control no puede ser ejercido sobre sociedades extranjeras, no acepta
‘en principio err su territorio las FL. '

En algunos paises, por'aplicacion de la legislacion local sers' 1mp051ble que se
realicen F1, si esta es opuesta a su factlbllxdad

10. Algunas de las alternativas de participabién de sociedad argentina

A) Si se tratare de una sociedad argentina y de una extranjera que se disuelven
para constituir una nueva en el pais, o del caso de que una sociedad local absorba a una
extranjera, €s dudosa la necesidad de cumplir las inscripciones que nuestra Ley de So-
ciedades establece en laseccion XV “de la sociedad constituidaen el extranjero”, pues
el tinico acto que eventualmente realizard en nuestro pais serd el acuerdo definitivo de
fusién y ninguna otra actividad, ya que queda extinguida. En todo caso deberd acre-
ditar su existencia con arreglo a las leyes de su pais 1o que se cumple con las legali-
zaciones consulares o de LaHaya-, asicomo laresolucién social que decidié la fusion,

27 La concentration des enterprises...” en Revista delle Societd, 1988-6-1005, cit.
por Bocalano, Antonio: ob. cit., p. 643.



VI Congreso Argentino de Derecho Societario,
Il Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa
(Mar del Plata, 1995)

CUESTIONES INTERNACIONALES Y GRUPOS SOCIETARIOS 549

la personeria del representante que otorga el acto y fa constancia de que ha cumplido
los requisitos que su ley local exige para tusionarse.

B) Si se trata de una sociedad argentina absorbida por unaextranjera o que se fu-
S10na con una extranjera para constituir una nueva en pais extranjero, estimo que tam-
poco hay inconvenientes. principalmente porque nuestra ley prevé como factible una
situacién que —como ya he dicho—- guarda similitud con ladescripta, que es la del cam-
bro de domicilio al extranjero. Habrd que cumplir con las disposiciones legales locales
y extranjeras respectivamente.

11. Proteccion del orden piiblico y de los socios y acreedores

Como premisa paraavanzar en el andlisis del tema, nos debemos preguntar cud-
les son los valores que entran en juego en una FI. También, qu1enes pueden ser los
afectados si se admiten las FL. :

Podriamos dividir la respuesta en dos grandes zonas: la primera hace alos in-
tereses generales de una comunidad, o sea a la conservacién del orden publico dentro
de una nacidn. La segunda es la que concierne a la proteccién de los socios y de los
acreedores; y eventualmente de los dependientes. Una vez mds se puede producir un
enfrentamiento entre los valores licitos que las empresas buscan alcanzar por medio
de una fusi6n o escision, y aquéllos intereses de los individuos que se sienten perso-
nalmente perjudicados por la reorganizacién (socios, acreedores, dependientes); en-
frentamiento entre la busqueda de los cambios estructurales que facilitan el cumpli-
miento de] objeto social, y entre el mantener el statu quo para aquellos que pueden ser
perjudicados por las reestructuraciones. ‘

a) Orden puiblico. Las fusiones internacionales, no pueden enfrentar las normas
y principios no derogables.por los particulares, que hacen a la normal convivencia en
un distrito politico. Pero esta regla vale también para la constitucion de sociedades

 dentro del pais. Es decir que la fusi6n internacional no es intrinsecamente perjudicial.
Lo serd en la medida que se la utilice para vulnerar aquéllas normas de interés general
yamencionadas; en la misma forma que se podria mal usar la constitucién de una so-
ciedad aceptada por el derecho del pais. En otras palabras, si se constituye en legal for-
ma una sociedad anénimadentro de un territorio, a nadie se le ocurrirfa atirmar que di-
cha sociedad vulnera el orden piiblico u otros derechos; pero l6gicamente que si la-
sociedad normalmente constituida tiene por fin o por actividad oculta, realizar actos
ilegales, por supuesto que el engranaje de proteccién juridico de un pafs se pondrd en
accién para atacar ese instrumento creado con fines irregulares,

Lo mismo ocurre con las FI: no son perjudiciales en si mismas; no se ve porqué
rechazar su utilizacion, al menos como regla general. O no se dan adiario otras formas
de concentraciones internacionales entre empresas, que a nadie se le ocurre conside-
rarfas ilicitas? (compra de sociedades extranjeras; suscripcion de contratos de colabo-
racién de las mds variadas especies; establecimientos de filiales u otras unidades eco-
némicas dependientes de la central abroad).
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Todo dependeri de los fines gue se busquen con estas vinculaciones. Pero en
principio no hay por qué rechazarlas: cualquier tipo de procedimiento asociativo debe
tenerse como valido hasta que se demuestie que seestd mal usando. Lo mismo con las
FIL: por qué rechazar un medio licito de reestructuracion entre empresas. cuando cada
vez con mayor intensidad, se achican las barreras y-distancias mundiales.

Serén ilicitas y por tanto objetables, aquellas FI que tengan por finalidad inter-
venir en sectores de la economia que de acuerdo a normas publicas requieran ciertos
requisitos no cumplidos, como ser el de la nacionalidad; pero lo mismo ocutre si se
usan para ese fin, otras formas juridicas.

b} Proteccion de socios yacreedores. | Qué proced:mxento se deberd seguirpara
proteger a socios y acreedores, cuando se lleva a cabo una fusion entre souedades de
distintos palses7 ‘

Por de pronto, gumplu la nonnanva espccn"zca de’ cada pals acorde con la po-
sicion que tenga la sociedad como fusionante o fus,lonana A‘ -

Las alternativas son las s;vmentes a) Silas soc:edades que se fusionan’ son ar-
gentinas, y lo hacen para constituir una nueva en el CXU‘&H]CFO se deberdn cumphren
nuestro pais los requisitos de la Ley de Socmdades que dan intervencién a los socios
'y acreedores, es decir resoluc1on socml a través de asamblea o reunién de sOcios, y pu-
bhmdad con derecho de op031c10n dc los acreedores En el pais extranjero se deberan _
cumpllr las normas locales, que hacen a la constitucion de la fusionaria. El oroamsmo
de control argentino cancelara lainscripcion 'de las sociedades locales, una vezque sea
acreditada la i inscripcion en el extranjero de la nueva fusionaria.

Se puede argumentar que los socios minoritarios que se han opuesto, sufren un
perjuicio en la medida que la sociedad se “aleje” a otro pais, pues tendran dificultades

-para tomar contacto con la administracién, ejercer el control de la documentacién,
asistir a las asambleas o juntas, cobrar dmdendos y en fin ejercer los derechos patri-
moniales y politicos que les correspondcn Pero sielloes asi, también loes paralama-
yoria que aprobg la operacién; por otra pane en caso de disconformidad les queda
el recurso del derecho de receso —no siempre por cierto suﬁc1cntememe compen-
sado—. Ademds la circunstancia apuntada -0 seael supuesto perjuicio para los dis-
conformes—también puede aparecer en situaciones distintas alas de una FI, verbigra-
cia cuando se traslada el domicilio a una Junsdlcmon alejada de la que hasta entonces
existia (p.ej: de Buenos Aires a Salta, o de Misiones a Santa Cruz), o sin ir més lejos
cuando se traslada el domicilio al extranjero, 51tuac16n ésta, expresamente aceptada
por la ley (art. 244, L.S.).

Como ya he afurmado, st se acepta que una sociedad argentma puede trasladar
sudomicilioal extranjero, no se ve por qué no puede hacerlo, combinando el traslado,
con una simultdnea fusién con otra sociedad argentina, y dando nacimiento fuera del
pafs, a este nuevo ente continuador de los otros dos.

En el Proyecto de Fusi6n Internacional de Somedadcs Andnimas de 1973 de la
Comunidad Europea, se pusieron de manifiesto dos come_ntes para la proteccién de
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los acreedores, que en‘el fondo son similares a las que se puedeén adoptar para las fu-
stones locales. Una de ellas es la de proteccidn de los acreedores “a priori'”, es decir
ddndoles derechos —de oposicién, garantias, etc.— antes de que la fusion esté concre-
tada. La desventaja de esta alternativa, es la demora que puede generar en el procedi-
miento, si se da previa intervencion a los acreedores: Fue ésta la postura de la delega-
cion italiana; 2 por el contrario la mayorfa de las delegaciones se inclinaron por
propiciar un mecanismo de proteccion posterior a la fusion, para no entorpecer el tra-
mite. En definitiva el Proyecto de Convemo autonza a que los Estados Mlemb1 0S Op~
ten por uno u otro sistema.

Por su parte la Propuesta de Décima Dlrectlva del 14 de enero de 1985, sobre
Fusién de Sociedades Andnimas afectadas por las legislaciones de Estados Miembros
diferentes, es decir la fusion transfronteriza, expresa que el sistema de proteccién de
los acreedores de las sociedades pamCIpantes en la FI debe ser el mismo que-el pre-
visto para los acreedores en el caso de una fusién interna. 2 .

En otras palabras lo que busca la Propuesta de Directivaes que la protecc:én sea
al menos la que corresponde aplicar para las fusiones locales. :

Conello se cubre adecuadamente los intereses en juego. Ir més all4, nos condu-
ce innecesariamente, al tefreno del entorpemmlento de las reestructuraciones empre-
sariales a nivel mtemacnonal ‘ C * :

12. Fusiones en el Mercosur

La similitud o diferenciacién de los regimenes juridicos de los paises de las so-
ciedades que se fusionan, puede ayudar o dificultar el procedimiento. En ese sentido,
dentro del Mercosur, se puede afirmar que las legislaciones societarias de los cuatro
paises miembros (Argentina, Brasil, Paraouay, y Uruguay), son bastante similares, lo
que facilita 1a factibilidad de concretar FL. '

Tal es asi que cuando en Europa se redacta la Propuesta de Décima Dlrccnva
para reoular las fusiones transnacionales, expresamente se aclara que esa propuesta
estd condicionada a que los paises miembros de la Comunidad, previamente hagan
una adaptaci6n de sus legislaciones locales a la Directiva sobre fusiones locales; una

28 Varape Paz, Nemesio: “Proteccién...”, en Estudios en Homenaje a José Giron
Tena, Madrid, 1991. p. 1106.

29 Dice el art. 6.3: la publicacién del proyecto de fusion debf: otorgar para la o las
sociedades absorbidas, las modalidades de ejercicio de los derechos de los acreedores de
dichas sociedades. conforme a los arts. 13, 14, y 15 de la Direetiva 78/855/ CEE —de fu-
siones internas— asi como al art. 9° de 1a presente Directiva. A su vez el art. 9° establece
que: “I. Los arts. 13y 14 de la Directiva 78/855/CEE, relativos al sistema de proteccién
- de los intereses de los acreedores de las sociedades, se aplican en caso de fusién trans-
fronteriza. 2. El sistema de proteccién no puede ser diferente del previsto para la protec-
ci6n de los intereses de los acreedores en caso de fusién de sociedades dependientes de
la legislacién de un tinico Estado miembro™. :
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vez obtenidoello se puede entonces pasar al paso siguiente cual es fa regulacién armé-
nica de la FI.

Enotras palabras. es condicidn para poder empezar a hablar de tas Fl que los Es-
tados miembros tengan previamente legislaciones similares en esta materia.

Vemos pues la posibilidad de poder avanzar en la implementacion de Fl dentro
del Mercosur, gracias ala similitud de regulacién que existe en los cuatro paises.

Dentro de los propésitos y principios del Tratado de Asuncin estd implicita la
obligacidn de los Estados de implementar las medidas necesarias para la supresion de
las restricciones a la libertad de establecimiento. Significa ello que entre otras moda-
lidades asociativas, no puede ser exlcuida la factibilidad de {a FI.

Una particularidad de los regimenes societarios de los paises del Mercosur, tal
como se puntualiz6 precedentemente, es que las sociedades de cualquiera de los cua-
tro paises, no pierden su plena actuacién —no se disuelven, ni dejan de existir, ni mucho
menos pierden su personalidad ]undlca— por msta!alse en forma permanente en otro
de los paises. *0 . o :

Noes estalaregla general enel derecho comparado Italiasigue nuestro sistema,
no asi Alemania.. : a

Vale lo dlChO para reafirmar la pos:bllldad de que se produzca unareorganiza-
cién de una sociedad en forma transnacional, y que ello origine que la sede principal
deje de estar en uno de los paises del Mercado, para instalarse en otro. De alh alale-
gitimacién de otorgar una FI, hay un corto trecho. -

Veamos algunos aspectos de los otros paises miembros del Mercosur:

Brasil. En lo vinculado a sociedades anénimas, rige la ley de 1976. El concepto
de fusion y de-escisién concuerdan en lo sustancial, con el de nuestra ley societaria. La
ley brasilefiada un derecho de anulacién a los acreedores; la argentina séloderechode
oposicién. Boggiano 3! opina que no cabe en este caso la simple acumulaci6n pues las

" soluciones materiales no lo toleran. No coincido con tan destacado autor: puede darse
en un comienzo el derecho de oposicién, y posteriormente emitirse un juicio de anu-
lacién. Estoy de acuerdo queel proceso se pondrd mds pesado; estoy de acuerdoen que
lo ideal es obtener normas uniformes en ambos paises, 0 acuerdos bi o multilaterales
queregulen lamateria, pero mientras ello no se consiga, y todos los intereses estén pro-
tegidos no veo porqué rechazar la posibilidad. -

Reitero que eri las grandes sociedades el procedimiento serd mas complejo y de
resultado incierto; pero tal vez no en la gran cantidad de sociedades ceiradas o de fa-
milia que numéricamente predominan en el panorama econémico sudamericano.

30 Acumis, Ana M. de: “La libertad para establecer sociedades en los paises del
Mercosur”, La Informacién, t. LXV, n° 746, feb. 1992, p. 346.
3 Acumvis, Ana: ob. cit., p. 344.
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E!l punto de conexidn de la ley brasilefia para considerar a las sociedades
comode delenmnado pais, es el de su constitucién. junto con el de la sede de su ad-
ministracion.

Para que sea sociedad brasilena es necesario que no sélo esté constituida seguin
las leyes brasilefias. sino también que tenga sede y administracién en ese pais (art. 171
Constitucién Federativa de 1988). Cualquier actuacién de una sociedad extranjeraen
Brasil, requiere autorizacién estatal para ello.

En lo que hace a la FI dentro det Mercosur, es importante destacar que una
sociedad brasilefia puede trasladar su domicilio a cualquiera de los otros paises del
Mercado, sin perder por ello su personalidad juridica, ni siquiera que se la considere
disuelta.

Paraguay. El Cod Civil paraguayo contempla en su art. 1192, las dos modali-
dades de fusion, ya sea mediante constitucidn de una nueva sociedad, ya mediante la
absorcién. En ambos casos la continuadora se convierte en titular de {os derechos y
obligaciones de las disueltas, desde que se formaliza el acuerdo de fusidn; atin cuando
el mismo noes oponible a terceros sino desde que se registre. Se requiere un compro-
miso de fusién, con aprobacién posterior de los socios, y 1a preparacién de balances
ala fecha del acuerdo. La publicidad requerida es la de la transferencia de estableci-
mientos comerciales; Jos acreedores pueden formular oposici6n de acuerdo a ese ré-
gimen y la fusién no puede realizarse si no son pagados o debidamente garantizados;
en caso de discrepancia sobre la garantia, se resuelve judicialmente.

Cumplidos los anteriores tequisitos se otorga el acuerdo definitivo. Existe de-
recho de receso y de preferencia con remisidn a lo regulado para la transformacién, y
en este sentidoel art. 1191, reza que la transformacién no afecta las preferencias a fa-
vor de los socios, salvo pacto contrario, y que para la adquisicion de las partes de los
socios que se retiran rigen fas normas establecidas por ese cédigo para el derecho de
receso en las sociedades anénimas.

En lo que se refiere a la aceptacion de socxedades extranjeras dentro del pais, el
art. 1196 del C6d. Civil détermina que las constituidas en el extranjero se rigen en

cuanto a su existencia y capacidad por las leyes del pais de su domicilio. Pero para el
ejercicio de actos habituales deben sujetarse a las leyes paraguayas. Queda en claro
que el nexo juridico.que establece Paraguay para regular la existencia de una sociedad
es el del domicilio.

Uruguay. Laley 16.060 de sociedades ha tomado basicamente la normativa de
nuestra ley 19.550, por tanto las sociedades extranjeras tienen capacidad para actuar
en el pais. Son extranjeras de acuerdo al lugar en que hayan sido constituidas, ain
cuando se tome en cuenta el criterio realista del domicilio efectivo. 33

32 Acumis: ob. cit., p. 343.
33 Acuinis: ob. cit., p. 343.
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" En cuanto alos valores dignos de proteccion la ley sefiala que los acreedores de-
ben comunicar a la sociedad deudora su oposicidn a la fusion proyectada, y el contrato
de fusion no podré otorgarse si ellos no son desinteresados o debidamente garantiza-
dos (art. 128): en cuanto a los socios:disconformes, los que votaron negativamente y
los ausentes tienen derecho de receso (art. 129). No se ven diticultades de fondo en el
Uruguay, para admitir fusiones transnacionales. - :

13. Aspectos fiscales : : S -

Unade las vallas mas dificiles de superar parala unp]ementacmn de ldS FI apa-
rece cuando los tratamientos en materia fiscal son diferenciados.

Yaen 1969, se percibid esta dificultad en la entonces Comunidad Europea, Io
. que tuvo derivacion en un proyecto de Dxrectlva que propuso superar las dificultades
de orden fiscal parala readaptauon estructural de lasempresas de ese conti nente. Para
ello se sugeriaqueel pais al cual pertenece una soc1cdad que msulte absorblda por otra
de otro pafs, regule favorablemente el tratamiento ﬁscal dela socnedad que ha desa-
parecxdo en su pafs, yaque contmua operando —bajootra eslmctura Juridica—enel pms
anfitrién, o sea el de Ta incorporante. La propuesta tuvo su fundamento, debido a una
tradicional costumbre de facultar al pais donde estaba la sede a continuar oravando a
la empresa que se “ha mudado aotro pais.

Para dar solucion a ello se dicta el 23 de julio de 1990 enel seno del Consejo de
la Comunidad Europea, la “Directiva relativa al régimen fiscal comin aphcable alas
fusiones, escisiones, aportamones de activos y canjes de acciones realizados entre so-
ciedades de diferentes Estados miembros” —90/434/CEE- (Diario Oficial de la Co-
munidades Europeas 20-8-1990), que procura que los Estados miembros adopten en
‘sus legislaciones internasel principio de neutralidad tributaria ante una fusion o esci-
si6n de sociedades. ‘ : ‘ '

A ese fin se ha sancionado un Anexo donde se espec1ﬁcan los tipos societarios
de cada pais que se encuentran dentro del beneficio fiscal, 3 asi como otro Anexo que
establece ciertos requisitos para la exencién de determinados impuestos. ¥

34 Por ejemplo, entre otros tipos en cada pais: Alemania: la SA, la SCA, la SRL;
Bélgica: sociedad anénima, SCA. sociedad privadade responSabilidadlimitada Espafia:
SA,SCA, SRL: Francia: SA, SCA, SRL; ltalia: sociedad por acciones, SCA, SRL; Reino
Unido: todas las constituidas de acuerdo al derecho local. )

" 35 Tales como que tenga uno de los tipos enumerados en el Anexo anterior; que con
sujecion a la legislacion fiscal de un Estado parte, se entienda que tiene su domicilio fis-
cal en ese pais, y que de acuerdo a un convenio de doble imposicion, celebrado con un
tercer pais, no se considere que tiene su domicilio fiscal fuera de la Unidn: que la socie-
dad esté sujeta a alguno de los impuestos que el anexo detalla para cada pais que ejem-
plificativamente son: impuesto a [as corporaciones en Alemania; impuesto a la sociedad
en Bélgica; impuesto sobre sociedades en Espafia, lo mismo en Francia; impuesto al ré-
dito de las personas juridicas en Italia; impuesto a las corporaciones en el Reino Unido.
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La Directiva tiscal citada, determina en su art. 8° que la atribucion de las parti-
cipaciones sociales que les correspondan a los soctos de distintos paises a aquél en
donde queda radicada ta sociedad va fusionada o escindida. deben evitar sobre esaen-
trega de participaciones. la aplicacion det impuesto a la renta. a los beneticios o a las
plusvalias.

Sabemos que por mds aceptacion juridica que hagamos de fas F1. lag mismas no
prosperaran si los regimenes fiscales no las favorecen.

En el dmbito del Mercosur, se deberdif analizar las respectivas normas fiscales, -
con espititu positivo, en la optica de buscar armonizarlas, evitar dobles imposiciones
y eventualmente obtener documentos —protocolos, convenios. tratados— suscriptos
por los cuatro paises que soluciones las dificultades practicas hoy existentes,

Queda mucho por recorrer en un tema casi virgen en nuestro medio. Con con-
viccion de que es reafizable, y con el aporte de quienes tienen a su alcance llevaracabo
la tarea (gobernantes, magistrados, juristas, economistas, empresarios), la misma no
es inalcanzable.





