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Resumen

La fusion de sociedades constituye actualmente una estrategia
empresarial para afrontar las exigencias de la globalizacion en
la medida en que permite reducir costos, reorganizar la estric-
tura de la empresa y fortalecer su posicion en el mercado. En
materia de procedimientos, existe una gran similitud en la
normatividad vigente en Espafia y Colombia pues estin sujetos
a tres etapas basicas: preparacion de la operacion a cargo de los
administradores; aprobacion o visto bueno por parte de Ia
asamblea general o junta de socios y perfeccionamiento o
formalizacion de la operacion mediante la elevacion a piiblico del
acuerdo social y su respectivo registro.
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Abstract

The joint of societies is at present one of the business
strategy to face the requirements of globalization as far it
allows to reduce costs, reorganize the business structure,
and to strengthen its market position. As procedures is
concerned, thereis great similarity between the normative
in force in Spain and in Colombia, because they are subject
to three basic stages: Preparation of the operation by
managers; approval by the general assembly or the
entrepreneurs board, and improvement or formalization
of the operation by making public the social agreement
and its respective register.
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Independientemente dela opinion que tengamossobreella, la globalizacion
es un fendmeno mundial que hoy por hoy ejerce una innegable influencia
en todos los @mbitos de las relaciones econémicas y sociales.

Desde el punto de vista econémico, la globalizacién ha cambiado las
caracteristicas de los mercados, y ha obligado a las empresas de todos los
sectores a buscar alianzas estratégicas mas o menos estrechas, o a reagru-
parse entre ellas, con el propdsito de afrontar la fuerte competencia
internacional, penetrar en paises todavia inexplorados, lograr posiciones
de privilegio en mercados emergentes o en sectores especificos, o simple-
mente diversificar la produccién de acuerdo con las necesidades de su
actividad.

Desde el punto de vista juridico, la influencia resulta menos evidente,
principalmente porque el Derecho sigue siendo mayoritariamente materia
nacional y porque carecemos de leyes verdaderamente globales; no obs-
tante, no debemos olvidar que el Derecho es reflejo del desarrollo social y
economico, por lo cual, al hacerse las relaciones humanas mas complejas y
traspasar las fronteras nacionales, el Derecho (y consecuentemente las
personas que lo ejercen) necesita ser cada vez mas global, a través de la
armonizacion e incluso unificacion de sus principios y de las normas que
los desarrollan.

Teniendo en mente estas pautas, en articulos anteriores hemos analiza-
do los efectos de la globalizacion sobre la vida de las empresas y su
regulacién juridica, principalmente en cuanto a la libre competencia y la
ética empresarial, y hemos comprobado una clara tendencia hacia la
armonizacion internacional de las leyes y principios que rigen estos temas.

Siguiendo con este esquema, en esta oportunidad pretendemos abordar
el tema de las concentraciones empresariales y en especial la Fusion de
sociedades, figura que habitualmente hace parte de las estrategias empre-
sariales para afrontar las exigencias de la globalizacion.

A través de la fusion, los empresarios pretenden objetivos tales como
abaratar los costos, reestructurar o reorganizar la estructura empresarial o
fortalecer la posicién de mercado.

Asi las cosas, en este articulo haremos un repaso sobre la fusion de
sociedades a partir del analisis comparativo de los regimenes juridicos
vigentes en Espaiia y Colombia, teniendo en cuenta que aquél se ha
convertido en paradigma recurrente de nuestro derecho, como puede
comprobarse en muchas de las tltimas reformas normativas.
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A tales efectos, comenzaremos delineando el concepto de fusion en
ambos sistemas, para luego pasar a las diferentes modalidades dela figura
que tienen cabida en las dos legislaciones. A continuacion haremos una
breve referencia a la regulacién de defensa de la competencia, y al trata-
miento fiscal de la operacion, y terminaremos con una descripcion en
paralelo de los dos procedimientos.

1. Concepto y regulacion

La fusion es un procedimiento mediante el cual una o mas sociedades se
disuelven sin liquidarse, traspasando su patrimonio a titulo de sucesién
universal a una sociedad ya existente o de nueva creacién. El patrimonio
de la sociedad extinguida se confunde con el de la beneficiaria de la
operacion, que asume los derechos y obligaciones de aquella o aquellas que
han sido disueltas. Como contraprestacion, los socios de la sociedad o
sociedades disueltas se incorporaran a la sociedad resultante de la fusion,
con una participacion equivalente a la que tenian en su sociedad.

Desde el punto de vista econdmico, la fusion de sociedades es un acto
de concentracion empresarial mediante el cual se unifica la actividad
organizada de cada una de las sociedades que participan en la operacién,
con propositos tan variados como reforzar su competitividad, reorganizar
su estructura societaria a nivel de grupo, o alcanzar la cifra de negocio que
les permita generar los beneficios necesarios para asumir nuevas inversio-
nes.

Al mismo tiempo, estas operaciones les permitira reducir los costos,
mejorando las condiciones de produccién, distribucion e investigacion y
desarrollo.

En términos societarios, se trata de una operacion compleja que implica
laextincion dealguna, o algunas sociedades, y la reforma o constitucion de
otra. Se trata de una operacion de naturaleza contractual corporativa que
trasciende la esfera misma del contrato social.'

En Espana, la regulacion mercantil basica de las fusiones la encontra-
mos en los articulos 233 a 251 del Real Decreto 1564/1989, de 22 de
diciembre, Texto Refundido dela Ley de Sociedades Anénimas (en adelan-
te LSA), el articulo 94 de la Ley 2/1995, de 23 de marzo, de Sociedades de
Responsabilidad Limitada (que remite expresamente a la LSA) y los

" Concepto Superintendencia de Sociedades 220-10481 de marzo de 2001.
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articulos 226 a 234 del Real Decreto 1784 /1996, de 19 de julio, Reglamento
del Registro Mercantil. En materia tributaria se rige por los articulos 97 y
ss. de la Ley 43/1995 de 27 de diciembre, del Impuesto sobre Sociedades.

Adicionalmente, debemos tener presente que la fusion de sociedades es
una operacién de concentracién empresarial sometida, en materia de
competencia, a los controles de las autoridades espanolas® y europeas’.

En Colombia, la normativa basica estd conformada por los articulos 172
a 180 del Codigo de Comercio y articulo 11 del Capitulo Il de la Ley 222/
1995. En materia Tributaria habra que tener en cuenta principalmente los
articulos 14-1, 428-1 y 793 c) del Estatuto Tributario, y 6° y 8° del Decreto
0650/1996.

Finalmente, en materia de proteccion de la competencia, son de aplica-
cién la Ley 55 de 1959 y el decreto 266 de 2000, principalmente.

2. Principales modalidades de fusion

Hablando en sentido técnico, podemos decir que tanto en derecho espafiol*
como colombiano® hay dos modalidades basicas de fusion: por creacion y
por absorcion.

a. Fusion por creacién o constitucion

Es aquella en la que se integran dos 0 més sociedades en otra de nueva
creaciéon, con extincién de cada una de las sociedades absorbidas, y
transmision en bloque de sus respectivos patrimonios a la sociedad bene-
ficiaria de la operacion, que adquiere los distintos elementos que la
integran por sucesion universal.

? Ley 16/1989 de 17 de julio, reformada por el Real Decreto 1080/1992, de 11 de
septiembre y la Ley 52/1999, de 28 de diciembre.

En el ambito de la Comunidad Europea, el Reglamento CEE 4064 /89, modificado por
el Reglamento 1310/97, en vigor a partir del 1° de marzo de 1998; cabe destacar que los
cambios evidenciados en el escenario europeo desde la expedicién del actual reglamento
de fusiones, especialmente el incremento de paises miembros de la Unién y la multiplicacion
de este tipo de operaciones, han llevadoala Comisién Europeaa iniciar larevisién de dicha
normativa en procura de su simplificacion, para lo cual ha publicado un Libro Verde, en
el que propone lo que a su juicio debe ser el sentido de los cambios y abre un plazo de
consultas hasta marzo de 2002.

 Articulo 233 LSA.

7 Articulo 172 C. de Co.
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b. Fusion por absorcion

Consiste en la integracion de una o mas sociedades en otra ya existente, que
adquiere por sucesion universal los patrimonios de la sociedad o socieda-
des absorbidas.

c. Caracteristicas comunes

Las principales caracteristicas de estas dos modalidades de fusion en la
legislacion de ambos paises son:

- Transmision en bloque y en un unico acto de los patrimonios de las
sociedades absorbidas en favor de la sociedad resultante de la
operacion, la que adquiere por sucesion universal los distintos
derechos y obligaciones que integran sus respectivos patrimonios.

Es decir, se transmiten todos los bienes, derechos y obligaciones de
las entidades que se extinguen y en general, todas y cada una de las
relaciones juridicas en las que participan. Ademads de este cardcter
obligacional, la fusion tiene efectos reales, por afectar tanto a las
sociedades participantes como a los terceros involucrados y afecta-
dos por cada una de las relaciones juridicas, bienes y derechos objeto
de transmision.

Con ocasion de la fusion y por mandato legal cambia la titularidad de
las relaciones juridicas y la estructura empresarial de las entidades
que se extinguen, que no obstante contintan en el trafico juridico
pero integradas en una estructura mas amplia, que es la entidad
beneficiaria del proceso de fusion.

En el mismo sentido se ha pronunciado la Superintendencia de
Sociedades en concepto 220-10481 de marzo de 2001 que la fusion
supone una transmision universal o en bloque del patrimonio de las
sociedades fusionadas a favor de la sociedad resultante de la opera-
cion. De esta forma, las obligaciones y derechos se transmiten a la
sociedad absorbente o de nueva creacion, pero sin que ello implique
una modificacion de sus elementos caracteristicos, sino un simple
cambio de titularidad.

- Incorporacion delos socios delas entidades que se disuelven, conser-
vando el valor de sus participaciones, al accionariado de la entidad
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de nueva creacion, o a la absorbente, que en la mayoria de los casos
debera aumentar la cifra de su capital social.

Los socios de las sociedades que se extinguen pasan a serlo de la
entidad absorbente, o de nueva creacién, mediante la recepcion de
acciones o participaciones representativas del capital de ésta, en
niamero proporcional a la participacion que cada uno de ellos tenia
en el patrimonio de la sociedad o sociedades que se extinguen.

En virtud de lo anterior, habra que establecer un tipo de intercambio
ocanje de las acciones o participaciones® que les permita a los socios
de la sociedad o sociedades extinguidas continuar como socios de la
beneficiaria de la operacion, manteniendo el valor patrimonial de
sus participaciones. En Espafa dicho tipo de canje debe venir avala-
do por el informe de un experto independiente que lo justifique’; en
Colombia, los métodos de evaluacién y canje de las acciones o
participaciones deberan ser certificados por el revisor fiscal de la
compania, o en su defecto, por un contador publico.

3. Otros tipos de Fusién

Adicionalmente, en derecho espafiol existen otros tipos de fusion, entre los
cuales merece la pena mencionar la Impropia y la Inversa o Invertida.

a. Fusion Impropia

Regulada por el articulo 250 de la Ley espafiola de Sociedades Anénimas,
es aquella operacién en la que la sociedad absorbida esta integramente
participada por la Sociedad Absorbente. Se trata de una categoria que
queda plenamente justificada por cuanto en Espana las sociedades
unipersonales son muy comunes en el trafico mercantil.

En este caso particular no procedera el aumento del capital de la
sociedad absorbente ni se produce la atribucién de acciones, cuotas o

® Elemento técnico que consiste en la determinacion del nimero de acciones o
participaciones de la sociedad beneficiaria de la fusion que serdn atribuidas a los socios de
la sociedad absorbida por cada accién o participacion poseida previamente en esta tiltima.

"Tratandose de la fusion de Sociedades de Responsabilidad Limitada, no serd necesario
acudir al informe de expertos independientes, a menos que alguna de las sociedades que
se extingan como consecuencia de la operacién revista la forma anénima o comanditaria
por acciones.
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participaciones de ésta en beneficio de los socios —ella misma-de laentidad
absorbida. Esto es asi porque la incorporacién del patrimonio de la socie-
dad absorbida no produce alteracion sustancial en el patrimonio de la
absorbente. Si se efectuara una ampliacion de capital con atribucion de
acciones al socio de la entidad absorbida, se produciria un supuesto de
autocartera (adquisicion de las propias acciones) sin reflejo patrimonial
inherente.

En derecho colombiano, la denominacion Fusién Impropia no resulta
extrafa, aunque con un sentido completamente distinto, reservado para el
supuesto del articulo 180 del C. de Co.%, es decir, en el caso en que se
constituya una nueva sociedad para continuar los negocios de otra disuel-
ta, siempre que no haya variaciones en el giro de sus actividades o negocios
y que la operacion se celebre dentro de los seis meses siguientes a la fecha
de disolucién”.

Este es un supuesto que también prevé la legislacion espanola' al
disponer que una sociedad en liquidacion podra participar en un proceso
de fusion siempre que no haya comenzado el reparto de su patrimonio
entre los accionistas; en este caso, el proyecto de fusion debera ser prepa-
rado y suscrito por los liquidadores de la sociedad.

b. Fusion Inversa o Invertida

Consiste en la absorcion de una sociedad matriz por su filial. Es una figura
que no se encuentra especificamente recogida en el ordenamiento juridico
espanol, no obstante en la doctrina es objeto de analisis recurrente.

Enrigor, este tipo de operaciones deberd ejecutarse por el procedimien-
to de la fusion por absorcién, y por ende, la sociedad absorbente debera
efectuar una ampliacion de capital por el total valor del patrimonio de la
absorbida, y entregar los titulos emitidos a los socios de esta tltima.

No obstante lo anterior, puede suceder que la entidad absorbida sea
titular del 100% de los titulos representativos del capital de la absorbente,

* Concordante con los articulos 250 y 251 del mismo texto.

’ Resolucion de 15 de mayo de 1978 de la Superintendencia de Sociedades, citada por
José Ignacio Narvdez; en igual sentido, concepto 220-25382 de abril de 2000 del mismo
organismo.

" Articulo 251 LSA y 94.3 LSRL.
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caso en el cual esta tltima no se vera obligada a ampliar su capital para
poder acometer el proceso de fusién, al mantener la absorbida la totalidad
del capital social de la absorbente. En consecuencia, no se producira canje
deacciones, y noserd preciso determinar el tipo de canje, ni el procedimien-
to del mismo, ni el sistema de participacion en las garantias sociales, y se
atribuird la totalidad de las acciones de la sociedad absorbente, que son
propiedad de la absorbida, a los socios de esta dltima en proporcion a su
porcentaje de participacion actual en dicha compania.

4. Defensa de la Competencia

Uno de los temas importantes al momento de emprender un proceso de
fusién de sociedades es el efecto que tal concentracion pueda tener sobre
el mercado. Es asi como la normativa de los distintos paises se cuida de
establecer las condiciones dentro de las cuales una operacion de concentra-
cién empresarial puede tener repercusiones nocivas para la libre compe-
tencia dentro del mercado relevante que corresponda.

A este respecto es claro que existe una notoria similitud entre las reglas
colombianas y espafiolas de defensa de la competencia, debido principal-
mente a la estrecha relacion entre los dos regimenes legales de obligada
referencia en este tema, los de Estados Unidos y la Unién Europea'". En tal
sentido, no sorprende que tanto en Espana como en Colombia las operacio-
nes de concentracion se encuentren sometidas a un régimen de autoriza-
cion general, que solo requerird una autorizacion particular cuando se
superen ciertos limites minimos, orientados siempre a dos referentes: el
porcentaje de cuota de mercado y la cifra de negocios que se adquieran
como consecuencia de la operacion.

En cuanto al primer referente, en ambos paises la autorizacién particu-
lar de la operacién se requerira cuando se adquiera una cuota igual o
superior al 25% (o se incremente la ya poseida hasta o por encima de dicho
porcentaje) del mercado nacional.

En cuantoa la cifra de negocios, es un referente que depende del tamafio
de la economia de cada pais, de forma que mientras en Espafia la ley de

"' Ver «Extraterritorialidad del Derecho de Competencia Europeo y Visién del Derecho
de Competencia Latinoamericano», en Revista de Derecho N° 14, Universidad del Norte,
noviembre de 2000.
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competencia™ exige que se alcance un volumen de ventas global que
supere los 40.000 millones de pesetas®, en Colombia el articulo 4 de la Ley
155 de 1959, modificado por el articulo 118 del Decreto 266 del 22 de febrero
de 2000, exige que los activos de las sociedades participantes superan en
conjunto el equivalente de cincuenta mil (50.000) salarios minimos legales
mensuales vigentes al momento de aprobarse la operacion. ™

El ente ptiblico encargado de prevenir las practicas restrictivas de la
libre competencia en Espaiia es el Tribunal de Defensa de la Competencia,
mientras que en Colombia es la Superintendencia de Industria y Comercio.
Tanto uno como otro organismo debera analizar los efectos restrictivos,
previsibles o contrastados de la operacién proyectada, y con base en esto
determinar si puede obstaculizar el mantenimiento de la competencia
efectiva en el mercado nacional relevante.

En cualquier caso, el 6rgano de control podra dictaminar que la concen-
tracion no es susceptible de provocar efectos nocivos en la competencia,
caso en el cual emitird un informe de no-oposicién a la operacién o, por el
contrario, considerar que la fusién tiende a producir una indebida restric-
cion a la libre competencia y, por lo tanto, oponerse a su celebracién.

Como tercera opcién, el informe podra condicionar la celebracién de la
operacion al cumplimiento de aquellos aspectos que a juicio del Tribunal
odelaSuperintendencia, segtin el caso, resulten necesarios para garantizar
que el proceso que pretende llevarse a cabo no conduciré a una restriccién
indebida de la competencia.

5. Régimen Tributario

En Espaiia, las operaciones de concentracién empresarial se encuentran
sometidas a un régimen especial inspirado en el principio de neutralidad,
segun el cual, laaplicacion del tributo no debera alterar el comportamiento
econ6mico de los sujetos pasivos, es decir, se pretende que la fiscalidad no
constituya ni un estimulo ni un obstaculo para la realizacion de este tipode
operaciones.

" Ley 16/1989, modificada por el Real Decreto Ley 6/1999 de 16 de abril.
** US$ 206'000.000.00 Aprox.
" US$ 6'700.000.00 Aprox.
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Porello, las fusiones'® estan exentas del pago de todos aquellos tributos
que podrian gravarlas, como el Impuesto de Transmisiones Patrimoniales
y Actos Juridicos Documentados'®en su modalidad Operaciones Societarias,
oelIVA por la transmisién del patrimonio empresarial que se realice como
consecuencia de la fusion.

No obstante, este régimen de neutralidad s6lo sera de aplicacion cuan-
do la operacién se realice por motivos econémicos vélidos”, tales como la
reestructuracion o la racionalizacién de las actividades de las entidades
que participan, de manera que si la Administracién demuestra que el
principal objetivo de la operacién ha sido el fraude o la evasion fiscal,
procederd a regularizar la situacién tributaria de las partes intervinientes
en la operacion aplicando las reglas generales de los impuestos afectados.

En todo caso, el sometimiento de la operacién al régimen fiscal especial
de neutralidad no es obligatorio, con lo cual la opcion de someterse a €l
debe incluirse en el proyecto de fusién y en los acuerdos sociales de fusion
que adopten las entidades participantes. Adicionalmente, la entidad bene-
ficiaria, o resultante de la fusién, deberd comunicar a la Administracion
Tributaria su opcién por el régimen especial, dentro de los tres meses
siguientes a la fecha de inscripcion en el Registro Mercantil que correspon-
da, de la escritura publica en que se formalice la operacion.

En Colombia sucede algo similar. El articulo 14-1 del Estatuto Tributa-
rio'® establece también un régimen de neutralidad al disponer que a efectos
tributarios se considera que en la fusién de sociedades no existe enajena-
cion entre las companias participantes. Como consecuencia de la opera-
cién, y la confusién de patrimonios que conlleva, la sociedad beneficiaria
de la fusion o la de nueva creacion, segun el caso, respondera por los
impuestos, anticipos, retenciones, sanciones e intereses y demas obligacio-
nes tributarias de las sociedades fusionadas o absorbidas'.

Este régimen de neutralidad es también valido a efectos del Impuesto
sobre las Ventas, de conformidad con lo dispuesto por el articulo 428-2 del
Estatuto Tributario.?

5 Aligual que las Fusiones, se encuentran cobijadas por el Régimen Fiscal Especial de
neutralidad las Escisiones, las Aportaciones de Activos y el Canje de Valores.

' Equivalente en Colombia al Impuesto de Timbre Nacional.

7 El Sujeto pasivo deberd justificar debidamente la validez de los motivos que inspiren
la operacién a la Administracién Tributaria.

% Adicionado por el articulo 6 de la Ley 6/92.

Y En el mismo sentido, el articulo 793 ¢) del Estatuto Tributario.

% Adicionado por el articulo 30 de la Ley 6/92.
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Adicionalmente a lo anterior, habra que tener en cuenta que de confor-
midad con lo establecido por el articulo 6° del Decreto 0650 de 3 de abril de
1996*, la inscripcion de reformas relativas a la fusién de sociedades que no
impliquen aumentos de capital ni cesion de cuotas o partes de interés se
consideran como actos, contratos o negocios juridicos sin cuantia a efectos
de la liquidacion y pago del Impuesto de Registro®. Si, por el contrario, la
fusion genera aumento de capital o cesion de cuotas o partes de interés, la
tarifa del impuesto se aplicara sobre el respectivo aumento de capital o el
valor de la respectiva cesién segun el caso (articulo 8°).%

6. Procedimiento

Desde el punto de vista del trdmite también hay grandes similitudes entre
la legislacion de ambos paises. En ambos casos se parte de una primera
etapa de preparacion de la operacion, en la que los administradores de las
sociedades desempefan el papel predominante, luego se pasa a una
segunda fase, en la que el papel protagénico loasume la Asamblea General
0 Junta de Socios, que es el 6rgano societario encargado de dar visto bueno
al proyecto preparado por los administradores, para finalmente llegar a la
ultima etapa, en la cual se perfecciona o formaliza la operacién mediante
la elevaci6n a ptiblico de los acuerdos sociales y su consiguiente inscrip-
cion en los registros que correspondan.

No obstante, el detalle del procedimiento ofrece algunas diferencias
interesantes entre uno y otro pais, por lo que a continuacién sefialaremos
los rasgos mas relevantes de cada uno de dichos tramites.

a. Primera Etapa

En Espana, la primera parte del tramite esta reservada al planteamiento y

* Por el cual se reglamenta parcialmente la Ley 223 de 1995 de racionalizacién
tributaria.

* Estaran gravados con tarifas entre dos y cuatro salarios minimos diarios legales,
determinadas por la respectiva Asamblea Departamental, a iniciativa del Gobernador.

# Todos los actos, contratos o negocios juridicos con cuantia sujetos al Impuesto de
Registro, que deban registrarse en las oficinas de Registro de Instrumentos Publicos,
estardn gravados a tarifas entre el 0.5% y el 1%, determinadas por la respectiva Asamblea
Departamental, a iniciativa del Gobernador. Igualmente, todos los actos, contratos o
negocios juridicos con cuantia sujetos al Impuesto de Registro, que deban registrarse en
camaras de comercio, estaran gravados a tarifas entre el 0.3% y el 0.7%, determinadas de
la misma forma. Cuando los actos, contratos o negocios juridicos deban registrarse tanto
en oficinas de registro de instrumentos ptiblicos como en cimaras de comercio, la totalidad
del impuesto se generard en la instancia de inseripcion en la primera de ellas.
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redaccion del Proyecto de Fusion®, el cual debera ser redactado por los
administradores de las sociedades que participen en la fusion, e incluir
como minimo, las menciones que presentamos al final de este articulo en
la tabla 1. No obstante, en el proyecto suelen incluirse algunas otras
menciones, de entre las cuales destaca la declaracion de acogimiento al
régimen fiscal especial de neutralidad al cual nos hemos referido antes.

Este proyecto de fusién equivale a lo que el Cédigo de Comercio
Colombiano denomina compromiso o promesa de fusion, aunque es de desta-
car que la Ley 222 /1995 adopta la denominacién espafiola en los articulos
4°y13°. Aunquelanormanolodigaexpresamente, este documento debera
ser preparado por los administradores, y deberd contener como minimo,
las menciones se indican en la tabla 1.

Adicionalmente al proyecto de fusion, en Espafia los administradores
de las sociedades participantes también deberan preparar un informe por
cadauna deellas en el que expliquen detalladamente los aspectos juridicos
y economicos del proyecto, con especial referencia al tipo de canje de las
acciones o participaciones y a las especiales dificultades de valoracion que
puedan existir. La legislacion colombiana de fusiones no exige uninforme
de estas caracteristicas, aunque el articulo 4° de la Ley 222 /1995 establece
que una de las menciones minimas del proyecto de escision debera ser «Los
motivos [de la escision] y las condiciones en que se realizard».

Siguiendo con el tramite espanol y una vez suscrito el proyecto, un
ejemplar del mismo debe ser depositado en el Registro Mercantil del
domicilio social de cada una de las sociedades participantes en la opera-
cién por los administradores de cada una de ellas. El registrador debera
comunicar al Registro Mercantil Central el hecho del depésito y la fecha de
éste, para su publicacion en el Boletin Oficial del Registro Mercantil -
BORME.

Una vez efectuado el depésito, los administradores de cada una de las
sociedades que se fusionan deberan solicitar del Registrador Mercantil
correspondiente al domicilio social la designacién de uno o varios expertos
independientes, para que emitan informe sobre el proyecto de fusion y
sobre el patrimonio aportado por las sociedades que se extinguen.

% El proyecto produce efectos vinculantes para los administradores que lo elaboran y
suscriben, aunque no vincula a las participantes hasta tanto no se pronuncie la Junta
General de Socios.
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Los expertos nombrados deberan pronunciarse sobre el tipo o relacion
de canje de las acciones o participaciones y los métodos seguidos para
establecerlo. Asimismo, deberan manifestar si el patrimonio aportado por
las sociedades que se extinguen es igual, por lo menos, al capital de la
nueva sociedad o al aumento del capital de la sociedad absorbente, segtin
los casos.

b. Segunda etapa

Concluida la primera etapa del procedimiento, pasamos a la de adopcién
del acuerdo de fusién por parte de las sociedades participantes en la
operacion®, la cual comienza con la convocatoria de la Junta General. A
estos efectos, habra que poner a disposicion de los socios, obligacionistas,
titulares de derechos distintos de acciones y representantes de los trabaja-
dores, para su examen en el domicilio social, toda la informacién necesaria
para evaluar su conformidad u oposicion con los términos de la fusién, al
menos con un mes de antelacion a la fecha prevista para su celebracion.

En este punto vuelven a encontrarse los procedimientos de los dos
paises, toda vez que de conformidad con lo dispuesto por el articulo 13° de
la Ley 222 /1995, el proyecto de fusion debera mantenerse a disposicion de
los socios en las oficinas donde funcione la administracion de la sociedad
en el domicilio principal, por lo menos con 15 dias hébiles de antelacion a
la reunién en la que vaya a ser considerada la propuesta, y que en la
convocatoria a dicha reunion debera incluirse dentro del orden del dia el
puntoreferentea la fusion e indicar expresamente la posibilidad que tienen
los socios de ejercer el derecho de retiro®.

Segun la ley espanola, una vez adoptado el acuerdo de fusion, se
publicara tres veces en el Borme y en dos periodicos de gran circulacién en
las provincias en las que cada una de las sociedades tengan sus domicilios.
En el anuncio se hard constar el derecho que asiste a los accionistas y

#De conformidad con lo que establece el articulo 234.3 de la LSA, el proyecto de fusion
queda sin efecto cuando no haya sido aprobado por las Juntas Generales de las sociedades
participantes dentro de los seis meses siguientes a la fecha de su elaboracién; de manera
que si transcurrido dicho plazo se pretende continuar con el proceso de fusién, serd
necesario elaborar un nuevo proyecto.

“Enlalegislacion espaiiola no se reconoce a los socios el derecho de separacion (retiro)
con ocasion de la fusion de sociedades; no obstante, si lo tienen en tratandose de la
modificacion del objeto social; de manera que si como consecuencia de la operacién se
modifica el objeto social de la sociedad beneficiaria de la operacién, podrian ejercer su
derecho a separarse.
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acreedores de obtener el texto integro del acuerdo adoptado y del balance
de la fusioén, asi como el derecho de oposicion que le cabe a los accionistas
de las sociedades participantes.

En Colombia, el articulo 174 del C. de Co. exige la publicacién de un solo
aviso, pero en un diario de circulacion nacional. Este aviso debera contener
el nombre, domicilio y capital social de las compaiiias participantes, el
valor de sus activos y pasivos y la sintesis del anexo explicativo de los
métodos de evaluacion utilizados y del intercambio de partes de interés,
cuotas o acciones que implicara la operacién, certificada por el revisor
fiscal, silohubiere o, ensudefecto, por un contador publico. Adicionalmente,
el articulo 11° de la Ley 222/1995 establece que el representante legal de
cada sociedad participante comunicara el acuerdo de fusién a los acreedo-
res sociales mediante telegrama o por cualquier otro medio que produzca
efectos similares.

Llegado a este punto, cabe destacar que el contenido del aviso sera mas
amplio para las sociedades sometidas a control y vigilancia de la Super-
intendencia de Sociedades, que deberan obtener ademas una autorizacion
de dicho organismo para celebrar la operacién. En este orden de ideas, las
menciones adicionales que debera incluir el aviso son las siguientes:

- El certificado expedido por el representante legal, y el del auditor
constituido de cada compania participante, en el que garantiza que
el representante legal ha cumplido con la obligacion legal de comu-
nicar la fusién a los acreedores sociales mediante telegrama o cual-
quier otro método capaz de producir efectos similares;

- Los balances generales que muestren la consolidacién de activos y
pasivos recibidos con los balances extraordinarios de las compatiias
absorbentes y absorbidas que hayan eliminado previamente las
cuentas comunes, de haberlas;

- Los certificados expedidos por la Camara de Comercio de los domi-
cilios de las companias, en los que se evidencien los nombramientos
de sus respectivos representantes legales, auditores constituidos y
miembros de la junta directiva.

En cuanto a la autorizacién, serd necesario acompanar a la solicitud los
siguientes documentos:
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- Copiade la convocatoria a la asamblea general de accionistas o junta
de socios.

- Copia de la publicaciéon del aviso y de las comunicaciones a los
acreedores.

- Certificado de los representantes legales de la empresa confirmando
que el compromiso de fusion estuvo a disposicion de acreedores y
accionistas.

- Siesdel caso, pronunciamiento de la Superintendencia de Industria
y Comercio sobre practicas comerciales restrictivas.

- Copia completa y debidamente autorizada de las actas en las cuales
conste la aprobacion del compromiso de fusion.

- El compromiso de fusion.
- Estados financieros certificados y dictaminados

- Copia de los estudios técnicos empleados para la determinacion del
valor de los activos.

- Certificado de existencia y representacién legal reciente.

A partir del tltimo aviso de fusion, o del aviso unico, si nos referimos a la
ley colombiana, los acreedores tendran un mes para oponerse a la opera-
cion; enambos casos, dicha oposicion dara derecho al acreedor inconforme
a exigir que se les garanticen sus créditos.

c. Tercera etapa

No existiendo oposicion, o resueltas éstas, las sociedades participantes de
la operacion deberan dar inicio a la ultima etapa del tramite mediante el
otorgamiento de la escritura de fusion®.

" En Espania, si participa en la fusion una sociedad colectiva o comanditaria simple, la
escritura habra de contener el consentimiento de todos los socios colectivos. Si la nueva
sociedad o la absorbente fuera colectiva o comanditaria, la escritura deberd recoger el
consentimiento de todos los socios que en virtud de la fusién pasen a responder
ilimitadamente de las deudas sociales.
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Segtin la legislacion espafiola, la escritura de fusion debera contener
como minimo las siguientes menciones:

- La declaracion de los otorgantes, bajo su responsabilidad, de haber
puesto a disposicién de los socios, obligacionistas y titulares de
derechos especiales distintos de las acciones, asi como de los repre-
sentantes de los trabajadores, para su examen en el domicilio social,
documentos de la fusién.

- La declaracién de los otorgantes respectivos sobre la inexistencia de
oposicién por parte de los acreedores y obligacionistas o, en su caso,
laidentidad de quienes se hubiesen opuesto, el importe de su crédito
y las garantias que hubiere prestado la sdciedad.

- La fecha de publicacién en el BormE del deposito del proyecto de
fusion y del acuerdo de fusion.

- El contenido integro del acuerdo de fusion.

- Elbalance de fusién de las sociedades que se extinguen y, en su caso,
el informe de los auditores.

- Si es una fusion por creacion de una nueva sociedad, la escritura
debera contener las menciones legalmente exigidas para la constitu-
cion de la misma; si es una fusion por absorcion, la escritura conten-
dra las modificaciones estatutarias que se hubieran acordado por la
sociedad absorbente con motivo de la fusién y el niimero de partici-
paciones que hayan de ser entregadas a cada uno de los nuevos
sOCios.

Una vezotorgadala escritura de fusion, debera inscribirse en el Registro
Mercantil correspondiente?, so pena de resultar ineficaz. Una vezinscrita,
se publicara en el Boletin Oficial del Registro Mercantil.

% Segiin la ley espanola, se acompanaran a la escritura de fusion los siguientes
documentos para su inscripcion en el Registro Mercantil:

- El proyecto de fusién, salvo que se halle depositado en el mismo Registro.

- Los ejemplares de los diarios en que se hubiesen publicado la convocatoria de la
Junta y el acuerdo de fusion.

- El informe de los administradores de cada una de las sociedades que participan en
la fusion, explicando y justificando el proyecto.

- El informe o informes del experto o expertos independientes subre el proyecto de
fusion y sobre el patrimonio aportado por las sociedades que se extinguen, cuando
fueran obligatorios.
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Segtin la ley colombiana, las menciones minimas de la escritura de
fusion deberan ser las siguientes:

- El permiso para la fusion en los casos exigidos por las normas sobre
practicas comerciales restrictivas.

- Tratandose de sociedades controladas®, la aprobacion oficial del
avaltio de los bienes en especie que haya de recibir la absorbente o la
nueva sociedad.

- Copiasdelasactasen que constelaaprobacion delacuerdode fusion.
- Si fuere el caso, el permiso de la Superintendencia para colocar las
acciones o determinar las cuotas sociales que correspondan a cada

socio o accionista de las sociedades absorbidas™.

- Losbalances generales de las sociedades fusionadas y el consolidado
de la absorbente o de la nueva sociedad.

- Los estatutos de la nueva compania.

- Las modificaciones necesarias en los estatutos de la sociedad absor-
bente.

- Descripcion detallada de los bienes inmuebles que se transfieren con
la fusién.

Una vez otorgada la escritura, debera inscribirse en el Registro Mercan-
til de la Camara de Comercio correspondiente para que surta plenos
efectos ante terceros.

¥ Ley 222/1995, articulo 85, nam. 8.
* Solo si se trata de sociedades controladas ( Ley 222/1995, articulo 85, num. 3°)
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Tabla 1
Menciones minimas del Proyecto de Fusion

Espania

Colombia

Nombre, domicilio e identificacion registral
de las sociedades que participan en la fusion y
de la nueva sociedad, en su caso.

El articulo 173 C. Co. no lo menciona, pero es
claro que deberd contener esta informacién.
Cabe destacar que el articulo 4° de la Ley 222/
1995 lo incluye para el Proyecto de Escision.

El tipo de canje de las acciones o participacio-
nes, que se determinard sobre la base del valor
real del patrimonio social.

El procedimiento por el que seran canjeadas
las acciones o participaciones de las socieda-
des que se extinguen, asi como la fecha a partir
de la cual las nuevas acciones dardn derecho a
participar en las ganancias sociales y cuales-
quiera peculiaridades relativas a este dere-
cho.

Tantoel articulo 173C. Co.comoel4°delaLey
222/1995 establecen que el compromiso o el
proyecto, segin el caso, deberd incluir un
anexo explicativo de los métodos de evalua-
cién utilizados y del intercambio de partes de
interés, cuotas o acciones que implicard la
operacion.

La fecha a partir de la cual las operaciones de
las sociedades que se extingan habran de con-
siderarse realizadas a efectos contables por
cuenta de la sociedad a la que traspasan su
patrimonio.

No lo menciona el articulo 173 C. Co. Cabe
senalar que el articulo 4° de la ley 222/1995
dispone que el proyecto de escision debera
incluir la fecha a partir de la cual las operacio-
nes de las sociedades que se disuelven habran
de considerarse realizadas para efectos conta-
bles, por cuenta de la sociedad o sociedades
absorbentes.

Los derechos que vayan a otorgarse en la
sociedad absorbente, o en la nueva sociedad
quese constituya, alos titulares deacciones de
clases especiales y a quienes tengan derechos
especiales distintos de las acciones en las so-
ciedades que deban extinguirse, 0 en su caso,
las opciones que se les ofrezcan.

No tiene equivalencia en el compromiso de
fusién. Cabe destacar que el articulo 4” de la
Ley 222/1995 establece que el Proyecto de
Escisién debera incluir la opcién que se ofre-
cerd a los tenedores de bonos.

Las ventajas de cualquier clase que vayan a
atribuirse en la sociedad absorbente, o en la
nueva sociedad, a los expertos independien-
tes que intervengan en el proyecto de fusién,
asi como a los administradores de las socieda-
des participantes.

No tiene equivalencia en el compromiso de
fusion,

No tiene equivalencia en la ley espafola. No
obstante, es parte de la informacién que hay
que poner a disposicién de los socios,
obligacionistas, titulares de derechos distin-
tos de acciones y representantes de los traba-
jadores, para su examen en el domicilio social,
al publicar la convocatoria a la Junta de apro-
bacién del proyecto.

Los datos y cifras, tomados de los libros de
contabilidad de las sociedades interesadas,
que hubieren servido de base para establecer
las condiciones en que se realizard la fusion.

La discriminacion y valoracion de los activos
y pasivos de las sociedades que serdn absorbi-
das, y de la absorbente.
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Tabla 2
Procedimiento de Fusion

Espana

Colombia

Preparacién de los denominados Protocolos
de Fusion,"

Cruce de cartas de intencion por parte de los
administradoresde las sociedades participan-
tes.

Formulacion y suscripcion del Proyecto de
Fusion.

Formulacion y suseripeion del compromiso o
promesa de fusion.

Deposito del Proyecto de Fusion en los regis-
tros mercantiles correspondientes a los domi-
cilios principales de las sociedades partici-
pantes.

No tiene equivalencia en la ley colombiana.

Formulacion del Informe delos expertt;; inde-
pendientes,

No tiene equivalencia en la ley colombiana.

Formulacion del Informe de los Administra-
dores de las sociedades participantes.

Puestaadisposicion de los socios y, ensucaso,
delos representantesde los trabajadores, dela
documentacién relativa a la fusion.

Aprobacion del proyecto y balance de fusion.
En su caso, acuerdo en el que se apruebe el
aumento del capital social en la cuantia co-
rrespondiente y consiguiente modificacion de
los Estatutos Sociales.

No tiene equivalencia en la ley colombiana de
fusiones. No obstante, consideramos que se-
ria equivalente a la mencién sobre los motivos
y condiciones de la operacion que segtin la
Ley 222 /1995 debe incluirse en el Proyecto de
Escision.

Publicacion de los acuerdos tres veces en el
Boletin Oficial del Registro Mereantil y una vez
en dos periddicos de gran circulacion en las
provincias de las sociedades participantes.

Puesta a disposicion de los socios de la docu-
mentacion relativa a la fusion.

Aprobacién del compromiso o promesa de

fusion.

Publicacién del aviso de fusién enun diario de
amplia circulacion nacional, y notificacion a
los acreedores sociales mediante telegrama o
medio similar,

Periodo de oposicion de los acreedores de las
respectivas sociedades: un mes desde la fecha
de publicacion del dltimo anuncio.

Formalizacion de la operacion mediante el
otorgamiento de la escritura de fusion.

Inscripcién en los registros mercantiles co-
rrespondientes a los domicilios principales de
las sociedades participantes

ta que se otorguen las garantias adecuadas.

Traslado a los acreedores durante los 30 dias
siguientes a la publicacion del acuerdo de
fusién, durante los cuales podran exigir ga-
rantias para sus créditos. De ser admitida la
peticion, el juez suspenderd la operacion has-

Formalizaciéon de la operacion mediante el
otorgamiento de la escritura de fusion.

Inscripeion en eliRegist'ro Mercantil de la Ca-

mara de Comercio correspondiente para que
tenga plenos efectos ante terceros.

Comunicacion de la fusion a las autoridades
fiscales, a fin de acogerse al régimen fiscal
especial de neutralidad previsto en la Ley del
Impuesto sobre Sociedades.

. : ; - i |
No tiene equivalencia en la ley colombiana.

" Constituyen una actuacion previa al procedimiento de fusién mediante la cual los
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