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Resumen

Pese a que la Fusidén de Sociedades fue regulada por primera vez en
Colombia mediante el Decrete Reglamentario 2621 de 1950 y a que desde el
afio de 1938, en sentencia de casacion, la Corte Suprema de Justicia,
analizd las modalidades de fusidén, sélo en los Gltimos afos se ha mirado
vsta figura juridica como una verdadera alternativa que debe antcponerse
a los pocos deseados procesos de liquidacién, tan comunes yu en una
economia de permanente erisis como la nuestra.

Por todoe lo anterior, por la participacién directa del Contador Pablico
Murio Gildardo Lédpez en recientes procesos de fusion, pero sobre todo, por
la claridad y amplitud con que se Lrate cl tema en esle ensayo,
consideramos que el presente articuloe colmard las inquietudes de nuestros
lectores



INTRODUCCION

Las dificiles condiciones del pais en los Oltimos anos han exigido la
aplicacién de distinlas soluciones para las inusuales cireunstancias por
las que han atravesado compafias ubicadas en distintos sectores de lu
economia,

Una de las figuras gue se han propuesto es la de la fusiin de empresas,
acogida como un remedio eflicaz en condicionegs de crisis,
Infortunadamente, la misma no ha sido estudiada debidamente por el
conjunte de los contadores piblicos ¥ ha estado susente de su
preceupacidn en log distintos eventos de [a profesisn

El 23 v 24 de octubre de 1985, se desarrollé en Bogotd un Seminario
subre Pusiones v Adguisiciones, organizade por el Banco de la Replblica y
la Comision Nacional de Valores, en el discurse de elausura el Doctor
Juan Camile Restrepo 5., entonces presidente del dltimo organisme
cxpresd: "No hemos querido presentar una imagen rosa de las lusiones ni
pretendide que ellas constiluyan una panaces magics pare Lodo lipo de
dificultades. .. la experiencia de la Apura tradicional en Colombia de la
intervencion administrativa con cerramieonto de puerlas para iniciar un
proceso Hguidatorio no es muy salisfactoria, Las liguidaciones duran de
quinece a veinte anos v a la hora de la verdad los ahorredores damnilicedos
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rocuperan apénas una suma parcial, si es gque algo recuperan por la
lentitud del proceso, Una entidad tal como se ha dischado ¢l Fondo de
Garanlias pudiera propiciar fusiones, pudiera con mucha mas agilidad
que las estructuras actuales, busecar [frmulas para un manejo agil de
e2los activos que condujeran a férmulas mas satisfactorias.
Concretamente la (igura de la lusion de entidades Mnancieras parece
tener grandes posibilidades en nuestro pais. [ hecho es asi como se
manejan los descalabros financieros en paises como Kstados Unidos, en
donde la Ngura tradicional, gue acd conocemos de la inlervencidm y que
por loe demas nos llegd de la legislacion americana, no tiene hoy en dia
mayor acogida, ni mayor utilizacion, Bdsicamente los intentos para
revivir entidades se buscan es en Lornoe al mecanismao de la fusién...”

Conzscientes de la importancia de este tema, presentamos a la
consideracién del Tercer Simposio de Contaduria de la Universidad de
Antioquia, este trabajo que seguramenie colmard las expectativas de los
participantes

En la ponencig se desarrollan eon detalles aspeclos lepales en los
drdenes laboral, comercial y tributario, comparando ¢l case colombiane
con las situaciones gque se presentan en México y Fstados Unidos, Se
incluyen los aspectos practicos de la figura estudiada, asi como los
comentlarios perlinentes de naturaleza econdmics.

Finalmente se disculen sus enfoques contables en lo que se refiere a
métodos, procedimientos, registros y términos de intercambio para
culminar con una serie de conclusiones e inquieludes para los asislentes,

I. ASPECTOSLEGALES

EL Cidigno de Comercio en los Articulos 172 a 179 regulz y establece,
muy sucintamente, los pasos minimos gue deben observarse en todo
proceso de fusidn: el contenido de dichos articulos es el siguients:

Definicion, Art. 172 [labrd fusién cuande una o més sociedades se
disuelvan, sin liquidarse, para ser ahsorbidas por oira o para crear und
nueva,

La absorbente o la nueva sociedad adquirird los derechos v
obligaciones de la seciedad o sociedades disueltas al formalizarse el
acuerdo de fusién,

Compromiso de fusion. Art. 173: Las juntas de soeios o lag asamhleas
aprobaran, con el quorum previslo en sus estalulos para la fusién o, vn s
defecto, para la disolucién anticipada, el compromiso respectlivo, que
deberd contener:

1. Los molivos de la proyectada fusién y las condiciones en que se
realizara;
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2. Lus datos y cilfras, tomados de los libros de contabilidad de las
sociedades interesadas, que hubieran servido de hagse para establecer
las condiciones en que se realizara la fusion;

3. La discriminacion y valoracidn de los actives y pasives de las
sociedades que serdn absorbidas, v de la absorbente,

4. Un anexo explicative de los méwdos de evaluacion utilizade v de!
intercambice de parles de interés, cuotas o acciones que implicara la
operacion,

5. Copias certificadas de los balances gpenarales de las sociedades
participantes.

Avise al publico. Art. 174 Les representantes legales de las
sociedades interesadas darin a conocer al pablice la aprobacion del
compromiso, mediante aviso publicado en un diario de amplia cireulacion
nacional. Dicho aviso deberd contener:

1. Los nombres de las companias participantes, sus domicilics y el
capital social, oel suserito y el pagado, en su case;

2. El valor de los aclivos y pasivos de lus sociedades que serdn
absorbidas v de la absorbente, y

3. La sinlesis del anexo explicalivo de los métodos de evaluacidn
utilizado v del intercambio de partes de interés, cuolas o acciones que
implicard la operacion, certificada por el revisor fseal, s lo hubiera o, en
su defecto, por una contador pablico.

Garaniia de las obligaciones a peticion de los acreedores. Arl, 174
Dentro de los 30 dias siguientes a la fecha de puhlicacion del scuerdo de
fusion, los acreedores de la sociedad absorbida podran exigir garantias
salisfactorias y suficientes para el papgo de sus créditos, La solicitud sa
tramitarda por el procedimiento verhal prescrito en el Ciédige de
Procedimients Civil. 51 la solicitud fuere procedente, el juesz suspenderi
acuorde de fusidn respecto de la sceisdad deudora, hasta lanto se preste
garantia suliciente o se cancelen los créditos.

Vencido el términe indicado en el articulo anterior sin que se pidan
lus pgarantiaz, u otorgadas éstas, en su caso, las obligaciones de las
socicdades absorbidas, con sus correspendientes garantias, subsistirdn
solamente respecto de la sociedad absorbente.

Aumenio de la responsabilidad de {os socios. Arl. 176 Cuandoe la

lusidn imponga a los asociados una responsabilidad mayor gque la
contraida bajo la forma anterior, se aplicara lo previsto en el arliculo 168
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Bl articulo 168 dice: "Cuando la transaceion imponga a los socios una
responsabilidad mavor que la contraida bajo la forma anterior, debera ser
aprobada por unanimidad.

2n los demids casos, los asociados disidentes o ausentes podrin gjercer
¢l derecne de retiro, dentra del mes siguiente u la fecha del acuerdo de
Lransformacidn, sindisminuir su responsabilidad (rente a Lerceros.”

Conlenido de lo escritura piablica de fusian. Arg 177 Cumplide lo
prescrite en los arliculos anteriores, podra formalizarse el weuerds de
Tusion, T ba escrivut s e inseraran,

1. El permiso para ba fusion en los casos exipidos por las normas sobre
practicascomerciales restriclivas;

2 Tratindose de sociedades vigiladas, la aprobacidn oficial del avalio de
los bienes en especte que bava de recibir b moeva seciedad o 1a
abhsorbente;

3. Copiade las actaz en que conste la aprobacisn de! acuerde;

4. 51 fuese el caso, el permise de la Superintendencia para colocar as
acciones o determinar las cuotas sociales que correspondan a eada
socio o accionisla de las sociedades absorbidas, v

5 Los balances generales de las sociedades fusionadas v ¢l ennsolidado
de 1a absorbente o de la nueva soeiedad.

Efectos patrimoniaies. Arl. 178: En virlud del acuerdo de fusién, una
ver [ormalizado, la sociedad absorbente adguiere los bienes v derechos de
las sociedades obsorbidas, ¥ se hace cargo de pagar ol pasive interno y
exlerno de Jas mismas.

La tradicion de los inmuebles se hard por la misma eseritura de fusion
o por gserilura separada, registrada conforme a la ley La entrega de los
bienes muebles se hara por inveniario v se cumpliran las solemnidades
que la Jey exija para su validez o para que surian efeclo conlra lerceros,

Representacion legal de o sociedad disuelta. Art. T749: El
representante legal de lo nueva seciedad o de la absorbente asumira la
representacion de fu sociedad disuelta hasta la botal ejecucion de las bases
de la operacion, cor las responsabilidades propias de un liguidador,

1. COMENTARIOS Y ASPECTOS PRACTICOS DE ESTA
LEGISLACION.

N LA DEFINTCTON,
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1. Aunque algunes tratadistas han considerado que existen dos tipos de
fusién, una por absorcion enando una o varias sociedades g6 disuelven
sin liguidarse, para ser absorbidas por otra que subsiste v otra por
creacidon cuando una o varias sociedades se disuelven, sin liguidarse,
para ¢rear una nueva socigdad, en la realidad podria decirse que la
absorcion s la forma universal de la fusién, pues, tanto absorhe una o
mds sociedades la que subsiste, como lus absorbe la nueva que se crea.

2. Logque se presenta no s una simple fusion de patrimonios, sine que se
fusionan las empresas, este es, la actividad orpanizada de cada una de
las sociedades interesadas en la operacion, bien para absorber
negocios complementarios o afines y obtener una mejor organizacion y
un mayor desarrollo de la empresa social, bien pura consepuir
cualguier obro fin licite, landible, como abaratar Iz produecisn, o bien

para fines legalmente sancionables como la formacion de verdaderos
monopol bos.

3. Es importante observar algunas diferencias que existen enlre la
noeion econdmica Nlamada concertracion y el conceplo ‘uridico de

fusion.

Concentracicn Fusion

Los entes juridicos subsisten Comae minimo une desaparece
Puade ser temporal Tiene efectos absalutos o

irreversibles.
Nose confunden los patrimonios  Sc confunden y unifican en la

absorbente o nueva seciedad (nica
tiglar del mismao

Mo aminora gastos, incluso puede  Reduce gasios en cuanto unifics
inerementarlos por la ereaciande s administracion,
subordinadas ¢ vinculudas,

4. Laflusidn es posible aungue se presenten las signientes siluaciones:
Las sociedades Licnen objetos similares.
Las socicdades tienen objelos diferentes.
las sociedades Lienen formas sociales idénlicas.
Las sociedades tienen formas sociales distintas.

Las sociedades comprometen [a responsahbilidad de los socios limitada
o ilimitadamente

Las sociedades tienen socios con responsabilidades diferenies.
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DEL COMPROMISO DE FUSION

Todo proceso de [usion liene una seric de pases escalonades sin los

cuales ésta no puede sucederse v dentro de estos, ¢l primero es la
elaboracion del compromiso de fusidn, que ademas de lo requerido por el
articulo 173 del Cadigo de Comercio, se considera oportunoe que contenga;

Nimeros de aclas donde s comparecientes (representantes legales)
fugron autorizados por sus juntas directivas para adelantar la
negociaeidn, Falas actas Se INGOrporan como anexos,

Alusion a posibles consullas adelanladas informalmente con algunos
accionistas o secios de las companias trepresentatives de un numero
significante de cuotas o acciones) ¥ quienes informal o globalmente
han aceptado los Lérmines y aprobado que se adelante la negociacién.

Anexar relacion de sucursales v agencias gue posea cads compadia,
incluse los permisoes de furcivnamiento cuando fuere pertinente

Arnexar eserituras de constitucion y sus reformas, de cada una de las
socicdades eomprometidas.

Alusién a que el acuerdo no pretende v por ningan motive, limitar la
libre competencia o establecer condiciones inequilativas para o)
desarrollo de las actividades de las compafiias del mismo ramo.

Respeeto a los datos financieros que exigen los ordinales 2o, 3o, v Ho.
del articule 173 es impoertante decir que ne se trata de una
diseriminacion lolalmente detallads v que bien pueden presentarcse
de acuerdo con apropiadas clasificaciones para tales efectos; ademiis,
tampoco se trata solamente del balence hislérice, sino que deben
producirse balances comerciales con el fin de adoptar una medida
comin para ¢l plan de inlercambio de cuotas, parles sociales o
acciones gque implies fa fusion, n sea, para determinar en que
proporcidn del capital de la absorbente participan los socios de las
socicdades absorbidas. Se entiende que eslos balances son séle los que
sirven de base para la negociacion, pues los definitivos seran los de la
fecha on que se protocolice la fusién. En cuanto a los balances
generales deberdn i (rmados por revisor {iscal o contador pablico ¥
debidamente auluriza su publicacion por la autoridad competente
cuando fuere pertinente.

Heehes las anteriores consideraciones y ad referendum de sus

reapectivas asambleas o juntas de soeios, s¢ cstablecen las elausulas del
compromisoe de flsion, que 4 parte de las necesarias para darle claridad o
la operacion proyectada, son practicamente shligatorias las siguientes:
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a. GQuien serd la absorbente v cudl{es) lals) absorbidals) o cudl serd la
nueva sociedad y eudles las que se disalverdn sin liquidarse;

b. La forma en que se compensaran an acciones o cuolas los valores
aportadoes en especies por lals) socledad{es) abzorbidals) v de cuanto
serd el eapital de la sociedad absorbente o de la nueva sociedad nna
vez perfeecionada la fusion. Dado que estos Wrminoes de intercambio
son tal vez la parte mas importante de la negociacidn, es por lo que se
exige en el ordinal 4 del articulo 173 gue se anexe un explicalive de
Ins métodos de valuacidn utilizados para determinar los métodos de
intercambio. Respecto a los mélodos de valuacidn me referiré caando
si Lralen los aspectos contables,

c. YJue una vezr aprobeda por la autoridad estatal, cuando Tuere
pertinente, el eompromise de fusidn gueds sujeto a la aprobacion de Ly
MAsamhlea General de Aceionistas wo Junta de Socios de cada una de
las sociedades compromelidas,

d.  Laos articulos de los estatutos de la sociedad absorbente gue en virtud
de la [usién deberin modificarse v por supucsio s modificacion

e. Las restricciones que las parles acuercen pars ¢l ticmpo gque
transeurra entre el compromize de fusion v la solemnizaeidn de és5te.

Elaborade el compromise de fusion, se radicard ante la autoridad
competents v para el caso de sociadades vlglladus sC hdran las
modificaciones gue la auloridad considere necesarias, para que lucgo de
cumplidos otros requisitos sea sometido a la aprobacion por parle de los
maximos organismos de las soeiedades compromelidas en la fusidn. La
aprobacion se dard con ol quorum decisorio establecido en los estatules de
cada compania para la fusion v st no se eslipula nada, rige la mayoria
diecisoria exigida para deelarar disuelia la sociedad antes del vencimienio
del térming estipulado. Sioesta mayoria wwmpoco se contempla on los
estatules, rige el gquorum legal segian el Lipo de sociedad asi.

Cofectiva: Volo undnime de loa socios.

Comandita simple! Unanimidad de los socios coleclivos y mayorig
absoluta de los votos comanditarios.

Comandiia por acciones: Unanimidad de los socios colectivos v la
mayoria de los votos de acciones de los comanditarios.,

Socieded limilcda: Voto faverable de un niomers de socios gue
represente por lo menos el T0% de las cuolas en que este dividido el
capital.

Anonima: T0% de las aceiones presentes en la reunibn.
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OO DELAVISO AL PUBLICO

iz el segundo paso que ha de darse en lodo process de fusién. Su
objetlive es basicamente ¢l de enlerar v los asociados que no hayvan estado
presentes en la aprobacion de! compromiso de fusion v a los acreedores de
las sociedades absorbidas para que si consideran necesario puedan exigir
garantias satisfactorias para el pago de sus créditos.

0. OTROS ASPECTOS

El proceso de fusion no podra continuarse sin antes hacerse dos
diligencias indispensables:

1. Praclicas comerciales restriclivas. La ley 155 de 1959 en su articulo
do0. dice: "Las empresas que s¢ dediquen a la misma aclividad
productora, abastecedora, distribuidora o consumidora de un articuloe
determinado, maleria prima, producto, mercancia o servicios ¥ cuyos
activos individualmente congiderados o en conjunto asciendan o $
20.000.000.00 o mas, estaran obligadas a informar al Gobiernc
Macional de las operaciones que proyecten llevar a cabo para el efecte
de fMusionarse, consolidarse o inlegrarse entre si, sea cualguiera la
forma juridica de dicha consolidacion, fusién o integracian™.

Pardgrefo 1.0 El Gobierno Nacioral deberd objetar la operaciin,
previo conceptodel Consejo Nacional de Politica Eednomica v Planeacidin,
si tiende a producir una indebida restriceion a la libre compelencia, La
autorizacion debe ser concedida por la Superintendencia de Indusiria y
Comercio v si transcurridos 30 dias de haberse pasado para su estudio al
director ejecutivo de la Superintendencia no se presenta ninguna objecin
4 la operacidn, los interesados podrin proceder 4 realizarla.

g importante anotar gue en Mayo 10 de 1985 la Superintendencia de
Indusiria ¥ Comercio conceplio gque para el caso de instiluciones
Mnancieras no es esa Superintendencia la entidad facultada para conceder
la autorizacion de Musion entre esbe Lipo de companias "toda su ves que su
compelencia sbarca solamenle las empresas eomerciales e industriales
que produzean, distribuvan o consuman bienes o servicios de igual
ngluraleza v en ningan momento servicios de créditos o bancarios, ™ "7
ya gue las actividades que realizan esta clase de entidades Nnancieras o
creditieas, son completamente disimiles a las que realizan las empresass
reguladas por la ley de pricticas comerciales restrictivas, cuya vigilancia
¥ control si compele a la Superintendencia de Industria y Comercio.”

2. Avalino de apories en especie. En el caso de que la sociedad absorbente
a la nueva soeiedad estuviesen o quedasen vigiladas por el Estado, la
entidad que de ello se encargue deberd aprobar el avalio comereial de
los aportes en especie que recibird la compania absorbente o la nueva
sociedad, como producto de la fusidn,
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Ademis de estas dos dilipenciss v 51 la nueva sociedad o sociedad
absorbente estd sometida a la inspeccion del Estado, se debera solicitar a
la Superintendencia respectiva la autorizacién para colocar nuevas
aeciones entre los asoeiados de las companias que quedaran absorbidas o
para determinar las euotas que le corresponderin a cada socio o aceionista
de los seciedades que desaparceerdn por efecto de la fusién. Eata emisién
no seguira la reglamentacidn establecida en el Codigo de Comercio ya que
se trata de una muy especial en la que no existird oferta v plazos para
suscribir y pagar, sine que se trata de un intercambino de acciones por las
cuotas, partes sociales o acciones de los socios de las sociedades
absorbidas.

Si las compafias a lusionarse son instituciones lnancieras, se
requiere permiso de la Superintendencia Bancaria para que las
sucursales, agencias u oficinas de promoecion de las sociedades absorbidas
puedan seguir abiertas al pGblice a nombre de la entidad absorbenie o
pard sercerradas las que no conlinuaran en servicio.

Finalmente y si las sociedades son vigiladas por la Superintendencia
Bancaria, ¢s necesario solicitar el permiso de que trata el Decreto 3604 de
1981 Articulo 50. respeclo 8 que ésta debera aprobar la Lransaecion si es
que en virtud de la misma alguna sociedad por ella vigilada adquiere,
incrementa o disminuye en un 10% o mas, las acciones de una u olra de
las instituciones comprometidas,

Cumplidos lodos los pasos y requisitos anteriores viene luego el paso
[inal;

E. ESCRITURA PUBLICA DE FUSION

Cun ellsg queds solemnizado el compromise de fusién y es claro que
ésle no surlira efeclos hasta tanto la escritura no sea registrada ante la
respectiva Camara de Comercio,

Si bien no siempre serd necesaric anexar todus las aulorizaciones de
gue trata el Arliculo 173 del Codigo de Comereio, es imprescindible que de
clla formen parte la copia del acls en que conste 1 aprobacion del acuerdo
definitivo de fusidn y los balances generales de las sociedades fusionadas
¥ uno consolidado de la absorbente, o de la nueva soeiedad, seg(n sea el
caso, Estos balances son los delinitivos en el dia de la fusién, en lanto que
en el compromiso de fusion se aludia al balance que sirvid de base para
adelantar la negoeiaciébn. Algunos juristas consideran que en esta
pserilura deben relacionarse situaciones como lodos log tipos de garantia
exlglentes a favor de la entidad absorbida, para que de esta lorma no se
corra el riesgo de que garaniias abiertas queden amparando solamente el
monte de la deuda existente en el momento de la fusidn, pero, una gran
mayoria opina que el inciso 2o del articuls 172 del Cadigo de Comercio, es
claro ul deeir: "la absorbente o nueva compania adquirira los derechos y
obligaciones de la sociedad o sociedades disuellas al formalizarse el
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acuerdo de fusiém”, es deeir, la absorbente es la dnica heredera universal
de la sociedad ahsorbida.

FoOLMMITACTONES PARA REALIZAR LA FUSION

1.

Las sociedades participes en la fusién no podran estar disuelias
por declaracidn de quiebra o por decision judicial o de autoridad
administrativa competente o per vencimiente del térming
previsbe para su duracidn.

Si la sociedad fusionante es andnima ninguno de sus daccionistas
podria quedarse con el 95% o mas de las aceiones suscritas porque
este heeho estd erigido en causal de disolucion,

5i la nueva sociedad o la absorbente es una sociedad de
responsabilidad limilada, ¢! nimero de socios de ésta no podrd
exceder de 25, v si por vitud de la fusién dicko limite es
sobrepusado, dentro de los dos meses siguientes serd necesario
reducie el ndmero de sus socios o transformarla en otro Lipo social,
s0 pena de quedar disuelia al vencerse este término,

Si alguna de las sociedados participes estd en tramite de
concorcato preventive, potestativo u obligatorio ne puede haber
fusidn.

Las sociedades amisoras de bonos no poedrdn lusionarse ni
transformarse sino despudés de reambalsar integramente el
empréstite DAL 1998/T2 Art. 61,

El Articule 2o. del Decreto 3227/82 dice ".. .ninguna persona
natura! o juridics podra poseer, de manera directa o indirecta, por
si 0 por interpuesta persona, cumplidos 5 afos a partir del lo. de
enero de 1983, mas del 20% del Lotal de las acciones en circulacion
de las instituciones financieras sometidas al control vy vigilancia
de la Superintendencia Bancaria o de una sociedad
administradora de inversidn™ Y en el Articulo 4o del mismo
deercto se establece que como minimo se debe cumplir ¢l siguiente
plun de desmonte de la coneentracién para que ninguna persena
posea mas del 50% al 1o, de enero de 1985, mds del 40% el lo. de
encro de 1986, mas del 30% el lo. de enero de 1987, ni mds del
20% e] lo. de enero de 19BB. De manera pues, que si dos
instituciones financieras se van a fusionar y al menos alguno de
sus accionistas queda con las participaciones anotadas, no podri
efectuarse dicha lusidn.

En easo de no tener el mismo ohjeto social las sociedades
fusionadas, se deberd modificar, ampliar o cambiarlo mediante los
tramites propios de una reforma estalutaria.
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ML ASPECTOS LARBORALES

Si la seciedad absorbente, como queda dicho, asume todos los derechos
v obligaciones de la sociedad absorbida, es apemas lagice que dentro de
estas obligaciones estdn por supuesto las prestaciones sociales, sin
embargo, los trabajadores podran exigir a la sociedad absorbida el pago de
sus gerepncias hasta la fecha o también una hguiduaciin definitiva v
entrar a la sociedad absorbente con un nueve contrato, rompiendo
lagicamente la retroaclividad de las cesantias. PPero para mayor claridad,
veamos lo que contempla e] Régimen Laboral Celombiano al respecto:

Derecho Individual de Trabajo, Capitule 111, Representantes del
Patrono ¥ Solidaridad, Art. J6: Responsabilidad Selidaria..
Jurisprudencia...”. En consecuencia, efectuada la concentracion de las
empresas en virfud de la compra gque la primera de ellas hizo de g
totalidad de las acciones de la segunda, corresponde a la adquiriente
satisfacer el crédite laboral del acter por no haberlo cubierte
oportunamente el liguidador de la vendedora, puesto gque, como Gnica
titular del active de la sociedad Lradenie, asumio una situacion juridica
sermejante a la del sucesor universal, segan lo sestienen los doctrinantes
de] Derecho Mercantil”, ¥ en el Capitulo VII, Articulo 87 hablando de la
sustitucion de patrones dice la Jurisprudencia... " y ¢s que la institueidn
de la sustitucion patronal tiene por fin amparar al trabajador contra ung
imprevista e inlempestiva extingion del contrato por el cambio de un
patrono por otro, cualguiera que sea la causa, ya se trate de mutacion de
dominio (permula, venta, cesion, transpase, sucesion por causa de
muerte), enajenacion del goce (arrendamiento, alguiler, etc), alleracion
de la administracidn, modificacion de la sociedad, transformacion o fusién
de fsta, liquidacidn o cualquier obra cansa Por eonsiguiente cuanda
exista o medie la sustitueién patronal, los contratos de trabajo no se
exlinguen, son los mismos v deben eontinuar con el nuevo patrone. "
Sentencia de febrero 11 de 1981

Articulo 88. Mantenimiento del Contrato de Trabajo: la sala
sustitucion de patronos no extingue, suspende ni modifica los contratos de
Lrabajo existentes.

IV. ASPECTOS TRIBRUTARIOS

En el eapitulo de rentas espeeiales, el régimen de impuestos a la renta
y complementarios, hablandy de renlas de los socios en casos de
liguidacidn y fusion, contempla;

LI 2053/74 Art. 43: Cuando en una sociedad de responsabilidad
limitada o azimilada haga distribueién en dincro o cn especic u sus
respectivos socios, comuneros o asociades, con molive de su liguidacian,
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1. Mo constituye renta la distribucién hasta por el capital invertido ni la
proporcion que le corresponda por ulilidades no distribuidas de
periedos anteriores al de su liguidacion, diferentes de la reserva legal.

2, Constituye renta bruta, la distribucién de utilidades del ano o periodo
gravable en que se liquida la sociedad, mas el monto de reserva legal
acumulada.

3. Tamhién conslituye renta bruta toda la cantidad que exceda de la
suma de las canbidades resullantes de las operaciones contempladas
en los numerales anteriores, siempre que la sociedad se liquide eon
menos de dos anos de exisiencia, pues de lo conlrario se gravaran
#4LOS APOTLeS COMO ganancia ocasional.

Paragrafo 1.: Las normas de este articulo se aplican, en cuanto fueren
compatibles, a los casos de [usidn,

M1 articulo Go. numeral lo. Ley 20749, refiriendose a las ganancias
scasionales en la liquidacion, transformacion o fusion de sociedades
conlempla:

Se consideran garancias ocasionales para toda clase de
contribuyentes, las originadas en la liquidacidn de una sociedad de
cualquier naturaleza por el exceso del capital aporiado o invertide cuande
la ganancia realizada ne corresponda a rentas, reservas o ulilidades
comerciales repartibles como dividendos o parlicipacién, siempre que lu
sociedad 4 la fechu de la liquidacion haya cumplide 2 6 mas anos de
axislencia. Su cuantia se determina al momento de la liquidacion social.

DR 18775 Art. 51: Renlas por transformacién de anénimas en
limitadas.

Cuando se transforma una sociedad anénima o asimilada en una do
responsabilidad limitada o asimilada, eonstituye renta bruta o ganancia
ocasicnal, segin el caso para los socios, comuneros o azociados en el
ejercicio durante el cual se lleva a cabo la transformacion, la parte
proporcional que les corresponda en las utilidades acumuladas en anos o
periodos anteriores,

ILRO1IATYTE Art. 51 Ine. 20: Renta por transformacidn de limitadas en
andnimas:

Cuando una sociedad de responsahilidad limitada, o asimilada se
Lransforma en socicdad andnima, los repartos o abonos en cuenla gue la
sociedad del nuevo Lipu haga o sus accionisles con cargo a la reserva
minima legal constituida obligatoriamente, acumulada a partir del lo. dee
enerc de 1975 hasta el 31 de diciembre del afo anterior al de la
trunsformaciin, constituye dividendo gravable para los accionistas
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No constituye dividendo los pagos o abonos que se hagan con cargo a
olras utilidades no repartidas hasta el 31 de diciembre del afic anterior al
de la transformacion.

La doctrina sobre este articulo dice: " consecuentemente con las
anteriores disposiciones, €5 necesario concluir gque atn cunndo
comercialmente no bay soluciin de continuidad en la transformacidn
social, la sociedad andnima que se translorma en limitada [iscalmente
debe Liquidarse, asi sea tedricamente para poder establecer el valar de sus
activos y pasives y por ende la parte que a cada aceionista corresponde
como participacion gravable de las reservas gue en su oportunidad fueron
ulilidades sungque no repartidas y de las demas percibidas hasta el
momento en gue s¢ efeclia la transformacian”, Sentencia del Consejo de
Fstado de Abril 23 de 1976,

DR, 187/75 Art.52: Absorcidén de una andnima por una de
responsabilidad limitada.

Cuanda una soeciedad de responsabilidad limitada absorba mediante
fusitn a una seciedad andnimoe o azimilada, eonstiluye renta brulo o
gananeia ocasional, segin el caso, para los socios, comuneres o asociados,
en e| ejercicio durante el cual se lleve a cabo la absorcion, la parte
proporcional que les corresponda en las utilidades nelas acumuladas por
la sociedad absorbida en afos o serindos anteriores.

LR, 18775 Art. 51 lonc 4o, En los casos de transformacion de
sociedades, la socledad quedara somelida por todo ) glercicio gravable al
régimen iMpoesibive que corresponda a la naturaleza que tenga el altima
dia del respectivo ejercicio fiscal,

De la anterior reglamentacién fiseal se desprende que en muachas de
las posibles situaciones que se presentan para fusionarse empresas de
diferente forma social, hay que aplicar la analogia con los articulos
anteriores, pues 5i bien el Litulo que los cobija hace alusion a la Tusién, no
asi sucede con ¢l contenido de algunos de ellos. [gualmente es oporiune
plantear la inquietud de si la fusion es por creacién de una nueva
sociedad, ésta (ributaria por fraccion de ano o siendo que absorbe olras
preexistentes lo tendria que hacer coma si hubiese funcionade todo el afio.

También es importante anolar, gue aungue la ley dice que es
obligacidn de todo retenedor presentar la relacidn anual consolidada de
los retenidos, de los recibos de pago v expedir los respectivos certificados
de retencidn, esto correaponde hacerlo 4 la sociedad absorbente gue es la
Gnica que presenta declaracion de renta ¥ ademds la ley dice que eslas
relaciones deberdn presentarse junto con ella,
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¥. ASPECTOS ECONOMICOS

Es indudable que las fusiones presentan una serie de ventajas de tipo
eeonfmico algunas de las ruales son las siguientes

- Es una forma para lograr objetivos relalivos al tamano y
diversificacion de las empresas.

- s mds ficil Nnanciar una fusién que un ensache, es decir, se financia
&l erecimienlo externn v no el interno.

- Las NMrmas mas grandes son més conocidas, sus valeres mis
comerciales, mas fciles de diversilicarse v reducin asi los riesgos,

- Los costos de reemplazar activos son cada ver miés elevados vor la
inflacion, lo que légicamente conlleva & una disminucién de la
utilidad real y resulla mds benéfico la Fusién que la invarsion en
aclivos fisicos,

- Peede ser un medio para ampliar la coberiura geogrdfica y
diversificar los servicios al cliente

- Con ella se debera obtener mayor eficiencia por adelantos
teenologicos, capacidad instalada, organizacion, procedimiznios,
gistemas, mercades y publieidac,

= Alcanwar economins de escain

- Ampliar, fortalecer y mejorar obstensiblemente los servicios presta-
dos.

-~ Oblener mavores contribuciones marginales por mejor utilizacion di
eostos ijos.

—  Asegurar el abastecimiento de materias primas.
VI, OTRAS LEGISLACIONES

A manera tlustrativa se presenta a continuacidn un somera resumen
de lo que contienen las legislaciones de México v Estadoes Unidos respeeto
a las Tosiones. Como s¢ verd, nuestra legislacidn os en los aspecios
pencrales muy similar 4 le de México, pero no o es tanto con la de los
Istados Unidos, donde las soriedades pusdon realizar enbre si, una seric
de transaceiones que el Codigo de Comercio colombiano las prohilse,

A México

Mediante la fusién de sociedades mercantiles se extingue una o variay
companiag eon acluacion independiente, subsistiendo 0 naciendo olra con
gobierns central, la cual absorbe el active y pasivo de lus sociedades
fusionadas, dejando éstas de existir como entidades legales.
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Deberd prepararse un balance general de eada una de las sociedades
que se fusionan, asignandoe o los diversos valores de active un valor netual
debidamentle sanemlo, asl comw eslados de ulilidades relativas 8 varios
gjercicios sociales anteriores, con el objeto de dar o conocer Tn tendoncia de
los rendimientos de cada compania.

En virtud de que la Misidn imolica dnicamenie la disolueidn de las
seciedades, mds ne su liquidaeion se presentan algunas dificultades para
la apreciacion de sus activos ¥ pasivos, va que a Lraveés de la liquidacion es
como 3¢ sabe el valor exacto del patrimonio social.

La fusién deberd constar en escritura pablica que se inseribira en el
instrumente pablico de comercio. Dicha eseritura ademas de las
condiciones generales debera contener gl origen de la Tusion, los balanees
finales de cada una de las sociedaes fusionadas, vl importe por ol gue
aumentara ¢l capital de la absorbente ¥ el nimera y elase de acciones que
seran entregadas a eada uno de los socios, o en su case el imperte soeial
relaliva.

La fusion de sociedades puede presentar dos caracteristicas:

1. Fusién propiamente dicha: nace de una sociedad distinta a las que se
fusionan.

2. Fusién por incorporacion o absorcion: una de las sociedades gque se
fusinnan subsisle con las modificaciones impuestas por la fusién,
absorbiende a las otras, las cuales quedarian disuelias. La fusion
debera ser decidida por cada ura de las sociedades quo seran
consolidadas, por asamblea extraordinaria de socics v la ejecucion se
realizard a traves de sus representanies legalos.

Previamentle a la lusion, deberd informarse a los acreedores de dicho
acucrdo, mediante publicaciones en el diario oficial de la Federucion, en
donde se mostrari el bulanee final, v 1a forma de como se tratard el pasive
corregpondiente.

La fusién no podra realizarse sino tres meses cespués de la
publicacién de la referencia. Eslo con el objelo de esperar a conoeer
cualguier inconformidad de parte de log aereedores. La oposicion de los
acreedores suspende la ajecucién de la fusidn hasta que aquella sea
retirada o rechazada por sentencia gue cause ejecutoria,

La fusion debera realizarse ajusténdose a lo que establece la ley para

cada tipo de sociedad que se fusiona en cuanto al quorum pars deeidie Ta
fusion.
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La sociedad que subsite o nace de la fusion agrupard a todos los socios
de las companias fusionadas v asignard a cada uno de ellos la
participacién que les corresponda.

Respecto a las sociedudes que desaparecen, deben cumplirse todos los
requisitos fiscales para las sociedades que se elausuran, tales como avisos
a] impuesto sobre ingresos mercantiles y presenlacion de la
correspondiente deelaracion de impuesto sobre la renta. La sociedad que
nace debe proceder a dar todos los avisos de inicineién de operaciones,
como eualquier negocio que empicza a operar. En caso de que alguna de
lus sociedades subsita, basta con dar avise del aumento de capilal al
impuesto cobre la renta.

B, Estados Unidos

Los P.C.G.A. promulgados para la combinacidon de negociosg,
contemplan dos métodos para ralar dicho tema;

1. Método de la compra. Hefleja la adguisicidn de una eompania por
olra. La firma adguiriente incluird en los resultados de sus
operaciones los de |z compania adquirida posteriores a la lecha de
adquisicion

92 Método de la combinacidn de intereses. Relleja la unién de los
intereses propietarios de las enlidades en cuestion, los aclives y los
pasivos de las compafias combinanles se llevan en los libros de la
compania resultante al valor regisirado anteriormente. Para los anos
anteriores, los resultados de las operaciones se modifican como si las
entidades siempre hubiesen estado combinadas,

Por ser oste método 8] que mag se asemeja a la fusidn, se expone a
continuacién un breve resumen de su contenido:

a, Cada compania debe ser auténoma y no haber sido subsidiaria o
divisén de otra eompania durante los dos anos anteriores a la
iniciacion del plan de combinacién. lgualmente deberd serlo en la
fecha de consumacion del plan de combinacidn,

b, Una vez iniciade un plan, debe completarse dentro de un afo de
acuerdo a un plan especifico, o completarse en un plan Gnico.

¢. En la fecha de la consumacion del plan, la compania adquiriente
ofrece y emite acciones por no menos del 908 de las acciones
comunes con derecho a vouo de la compafia que se esta
adquiriendo. Es no menos del 90% por que se admile que una
compania puede ser prapietaria hasta del 10% de otra de las que
entran en la combinacion.
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d. Cada accionista comin, parlicipanle en el plan de combinacion,
debe recibir aecicnes comunes con volo én una proporeian
exaclamente igual a su participacién en acciones comunes con
voto antes de la combinacian,

¢, En la fecha en que se efectie la combinacian, los aclivos, los
pasivos vy la participacion de los accionisias son combinacdos,
registrados a su costo histérico de acucrdo con P.C.GUA,

I En los estados financieros combinados las inversiones
preexistentes de las companias combinantes en la compania
adquirente son tratadas como acciones en tesoreria. Las
inversiones entre las companias que no scan en la adguirente son
tratadas como acclones retiradas en la combinaciin.

g. Losestados financieros del periodo en el cual se da la combinacion
sa prasentan como si la combinacidn hubiera ocurrido al principio
del periodo; los de periodos anteriores deben cmitirse nuevamente
dando efecto a la combinacidn.

h. En una combinacién de inlereses, el costo repistrads de una
adquisicién no incluve valores de mercado, v nunca se registra
plusvalia mercantil,

i. En el periodo en el cual ocurre la combinacion de intereses debe
exponerse en los estados financierns |a siguiente informacisn:

— Breve descripeidn de las eompafias combinadas.
- Numerode acciones emitidas para efeciuar la combinaeion

- Resultados del periedo de cada compafia basta antes de la
combinaciin,

—  Deseripeion de la indole de los sjustes a los activos netos de las
companias combinanies necesarios para adoplar poliLicas
contahles iguales

=  Una exposicién completa de cualquier plan de combinacion ya
iniciade pero no consumado a la fecha del balance general
incluyendo los efectos del plan en las operaciones comhbinadas
¥ cualguier cambio en métodos de contabilidad.

En este punto considers oportune hacer un comentario respecto al 1)
2160 de julio de 1986, reglamentario de la contabilidad mercantil, el eual
en su articulo 14, hablando de consolidacion v combinacion de estados
Minancieros y, precisamente, definiendo lo que son los estados Ninancieros
consclidades ¥ lo que son los combinados, deja dudas de lo que en realidad
constituyen estos altimos y produce mas bien la impresion de ser términos
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womados de otras legislaciones que nada o muy poco se correlacionan con
la nuestra. Las dudas se acrecientan euands en el Tituls VII, refiriéndose
a la presentacion de estados Ninaneieros y revelaeienes, en su articule 35
dice: "Fstados consolidados: sin perjuicie de lo dispuesto en el arliculo
anlerior [estados lnancieros basicos), se deben presenlar eslados
linanciercs consolidados cuande se trale de eompaiias que posean el H0%
o mas de las scelones en circulacién o del capital de companias
subordinadas ulilizande métedos de reconocido valor téenice”. Pero en
ninguna parle contempla cuando deben presentarse los estados
financieros combinados,

También hay que deeir, gue en ¢l anteproyecto de este decrelo, en el
articulo 53 referente a la fusidn decia: "En la fusién se deben observar
normas lécnicas especificas y aplicar elmétodo adecuado segun las
circunstancias”. Pero, extranaments, en el decreto no se dijo nada acerca
de un tema tan de moda v tan importante como el que nos ocupa y peor
todavia en las revelaciones que deberian hacerse a los estados financieros
no se exige explicitamente nada sobre fusiones,

VIL ASPPECTOS CONTABLES
A Métodos de valuacion

Lus métodos de valuacion generalmente se utilizan para determinar
los Lérminos de intereambio gque finslmente son los que dicen la
proporeién en que entrarian a participar los socios, comuneros, asociodos o
accionistas en el patrimonio de la sociedad absorbente o de la nucva
sociedad; los mas usados son;

1. Matado del valor en libros. Como su nombre lo indica, es negociar
los términos de inlercambio con base en las cifrus que arrojan los
libros de cada companis. Es un métode considerado de poca
importancia para determinar el valor de una empresa ya que solo
representa inversiones historiess que pueden Lener poca relaeion con
los valores o precios acluales. Kl valor en libros es, més hien, un
indice de la cantidad de instalaciones Fisicas ¥y recursos que se
aportarin y que combinados con una buena administracién deberan
incrementar la eficiencia.

2, Método del valor de mereadeo, Log términos de intercambin se
negociaran con base en los valores actuales de cada compania y paru
lo eual cada entidad producird sendos balances comerciales scbre los
cuales se decidird la participacien gue cada quien obtendra en luo
fusionante,

Iin la mayoeria de las veces In gue se utiliza es una combinacion de los
dos métodos anteriores y por lo tanto unos valores se Loman a precio de
mercado y olres a valor en librus, todo dependiendo de los Lipos de
compania ¥ por supuesto de los aclivos y pasives en estudio,

Contaduria U de A 94 Medellin, Marzo de 1987



Generalmente Loda negoeiacian de términos de intereambio siempre
esta basado sobre los siguientes indicadores o factores cuantitativos

Informacion financiera: activos, pasivos v patrimonio,

Informacién de mercado: valores de acciones pabklicamente
transadas y los precios de adquisicidn,

Expectativas de ganancias y precios fubures de las acciones: con base
en los datos histaricos, las proevecciones de utilidades en cada una de
las sociedades, se analiza enal sera el cfecto multiplicador de cada
sociedad (precio de mereado por accidn/ulilidad por aceion);, aungue
estos efectos son muy inciertos, léogicamenle una alta razdn
preciodutilidad se asocia con companias de allocrecimiento,

Dehide a las diferencias en tasas de crecimiento que puedan tener
lug sociedades, es posible que como products de la fusidn los socios de
algunals) de ella(s) demoren cierto tiempo en recuperar la anterior tasa,
Para caleular dicho tiempo se ha disenado la siguiente fdrmula:

E (1 +g) = B (1 +g)" donde,

B, =Ulilidad antes de la fusion

e = Utilidad despues de la fusiin

g,  =Tasa de crecimiento antes de la (usién

g:  =Tasa de crecimiento deapués de la fusidn

™ = Nimerode anoso periodos necesarios para recuperar el equilibrio.

- También es muy importante conoscer el activo circulante neto por
accién, pues, representa la cantidad de liguides que puede oblenerse
de una compahia en una fusion.

En cuanto g los aspectos cualitatives, basta con decir que en
ocasiones la inflluencia més significaliva en lasd condiciones de una Tusidn
£8 su conzideracion ecénomica y que no s¢ refleja en absoluto €n 103 dalos
cuantitativos hisldricos; es el fendmeno conocido como SINERGLA: "Los
mas dos es igual a eineo”, o sea que mediante |4 [USIOn Se generan mas
utilidades que las gque podrian obtenerse si las companias operaran
scparadamente,

B, Procedimientos.
Antes de continuar, resulta interesante conocer alpunos aspectos

practices de la forma en que se tratarla el traslado de algunos bienes ¥
cusantas de la sociedad fusionada a la fusionanle.
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Como quedd dicho, la propiedad de los bienes inmuebles puede
hacerse ¢n la escritura de fusion o por escrilura separads
cumpliendo log requisitos de una venla de bienes raices cualguiera.

Para ol efective deberd efvcludrse argues en el dia de la Tusidn ¥
haeer entrega (isica, aungue lo recomendable es que éste no exista,

Dada que los bancos en su mavoria identifican las cuentas corrientes
con algunes digitos de los nil, seria conveniente solicilar extracios
parciales del Gltimo mes para dejar depdsitos en eslas cuentas
exaclamente por el valor de Jos cheques pendientes y posteriormente
proceder a cancelarlos, Cusande existan chegueras propias o
preimpresas se podria negociar con los bancos la posibilidad de
idenmtificar estas chequeras con un selln que diga “hoy compania X" y
cambiar las firmas registradas, pero esto no es siempre lacil de
lograrse a menos que ¢l eosto de la cantidad de cheques gue se
perderian fuese un fuerle argumento para ello,

Cuando las cuentas por cobrar eslan amparadas por un titulo valor,
su propiedad se transfiere con el endoso, cuando no existe tal
documento, 1o unice que podrd hacerse es entregar Msicamente la
cuenta de eobroe o factura y dar oportuno avise al deudoer,

Para el truspaso de inversiones en sociedades andnimas, se deberin
endosar las acciones nominativas, enviar cartn y los Lilulos a la
sociedad emisora para que proceda a inscribir en el libro de
inversionistas y a emitir nuevos titulos a nembre del nuevo
propletario.

Bi la inveraifn es en companias de responsabilidad limitada, su
iraspasc es mas dispendioso, pues exige reforma estaularia para
aceptar como socio a la sociedad [usionanle en la sociedad en que se
tenga 1a inversion v en casn de no aceplarse, venderse 4 los socios
actuales, a uno que estos aceplen o en su defecto liquidar al socio,
perode todas formas se haria necesaria la reforma.

Les inventarios de mercancia se trasladan mediante invetarios
fisieos, pero sus regisiros contables shviamente dependerin de los
sistemas gue cada compania tenga (inventarios periddicos o
invenlario permanente).

Para los muebles v enseres se debe elaborar relacién que contenga
deseripeion del bien, fecha de adguisicidn, coslo de adquisicinn,
adiciones y/o mejoras capitalizadas, depreciacion acumulada v valor
en libros o acompanar la entrega fisica de libro o tarjeta de muchles
¥ CTISErEs.
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Los vehiculos deberdn trasladarse cumpliendo los requisitos legales
pertinentes.

8 Hespecto a obros activos comeo depisilos permanentes, retenciones en
la fuente, pblizas de seguros, elc., es procedente dar aviso a los
obligados para que en caso de solicitar posteriores devoluciones v/
certificaciones, éstas se hagan a nombre del aclual benefliciario.

9.  En cuanlo a los pasivos, en gencral, es conveniente detallar las
abligaciones, su forma de amortizacion, las garantias que se han
olorgado v posibles restriceiones que por su conlratacion se Lengan.

Para las prestaciones sociales, se deben consolidar o la fecha por
empleado v hacer los ajustes necesarios a la provision en la fecha de
fusion

[gualmente es oporlune dejar muy definida la situacion impositiva
por reclamaciones en trinsito o posibles requerimientes fulures,

Es de anotar que estes procedimicnios podrin variar conforme a las
circunstancias de cada Lipo de cmpresas a lusionarse, pero, 81 es claro que
de cualguier forma serd necesario dar aviso osoriuno a lodas las entidades
oficiales que tengan que ver con la Magién e igualmente proveedores,
acreedores financicros, deudores, relencdores y a todos aguellus que de
Lni b okra manera Lengan que ver con ol aspecio tributario, para hacerles
saber que la Gnica sociedad declarante serd la absorbente v en Lal sentido
deberan medifiear o aclarar su informagién tributaria para evitar lulures
requerimientos por falta de claridad.

Acerca del valor de los bienes de la absorbida, dice Gabine Pingin en
su libro "Sociedades Comerciales” pagina 339 "El Bulance General de la
absorbente debe ineluir los bienes de la absorbide por el valor acordadn
para la fusibn, en lante que los de la absorbente sepuirian fgurando por
sus valoresen libros v no por el avalio que se haya hecho para delerminar
e! intercambiv de sus cuotas, parles sociales o acciones, porque la
absorbente no puede revaluar sus aetivos por medio de la fusion v, en
cambio, ¢l costo de adquisicién de los bicnes de lus sociedades nbsorbidas
si 25 realmente ¢l convenido para la operacion”™

Considere que lo antlerier ne es del todo eclerto porgque esto
equivaldria a realizar una ulilidad o generar una perdida por
valorizaciones o desvalorizaciones cuando los aclivos no se han realizado v
tan solo se han ajusiado para efectos de una negociucion. Cosa difercnte
sucede cuando st atuerda QOe 5e EDEn eSlableckr provisiones adicionales
o reversar parte de las existentes para proleger carlera, invenlarios,
inversiones, ele., gjustes éstos que si deben elecluarse en lus libros antes
de perfeccionarse la fusién, en lanto que el mayor valor entre el costo en
libros ¥ el precio de mercado se regisirarda como una valorizacion, No
abstante el Decreto 2160 doe 1988 en sy articulo T1 establece que dichas
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valorizaciones deben presentarse en ¢l balance gencral después del tolal
de activos v total de pasivos ¥ patrimonio, procedi miento que desconoce la
rea idad del valor de la empresa, sobre Lodo en asunbes tan imporianles
coma el de la fusidn.

. Términos de intercambio

Aunque puede presentarse todo tipe de lusiones entre lag diferentes
sociedades permitidas en Colombia, solo Hustraré dos casos posibles que
considero sean suficientes para conocer la forma en que se calcularian los
términos de intercamboo en una fusién, sea cual Tuere el tipe de
sociedades a fusionarse.
1. Una sociedad limitada absorbe a una anénima.

2. Unaseciedad anfnima absorbe a una limilads,

Miles de pesos

CIA X S.A. CIAY LTDA.
Activo Corriente B0 4. 000
Aclive Fijo Nelo 20,000 TH. 0D
Valorizaciones T 000 3 000
TOTAL ACTIVOS a5.000 25000
Pasivo Corriente 3.000 3.000
Pasivo a large plazo 2.000 2000
TOTAL PASIV(O 5.000 5.000
Capital suserito y pagado
(600000 acciones de
¥, $20) 12.000
Capilal Social {100 cuotas
a § 100.000) _ 10.000
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Reserva Legal 6,000 3.000

(OMras Reservas 200D 500
Superavil T.000 3.000
Utilidades del Periodo 3.000 2.500
Ltilidades del Periodo anterior 1.000
TOTAL PATRIMONIO 30000 20.000

TOTAL PASIVO MAS

PATRIMONIO 35.000 25. 110

—— =g ——

a. Método del Valor en Libros:

Valor instrinseco de la accion de Cla X S A

§ 30.000.000 /600000 gees = § 50/ ace

Valor instrinseco de la cuota de Cla Y Lida

$20.000,000/ 100 cuotas = $ 200,000/ cuolug
SiCia, X 5 A ubsorbe a Cia Y Lida.:
Nimero de acciones por cuolas:

($ 200000/ cunta) / ($ 50 / aee) = 4.000 ace/ ct

Deberdn emitirse 100 por-4.000 = 400.000 acciones, de Vn
$20 = §8.000.000

S5i Cia. Y Lida.absorbe a Cia. X 5.A:
MNimero de cuotas por accidn:
($ 50/ ace) /($ 2.000.000/cth = 0,00025 ¢t { acc

Se deberdn emitir 500,000 * 0,00025 = 150 cuolas de Vn §
100.000 = § 15000000

Contaduria U.de A, 99 Madellin, Marzo de 1987



h. Métododel valor de mercado

Msumamos que fog activos do Cla X SA valen % 65 [H]U.ﬂﬂl], =11
patrimuonio serd de § 60 000000 v que los de la Cia Y Lida: ascienden a §
30000000, para un patrimonio de § 25 000, (00,

Valor intrinseco aceion de Cia. X S A
& BO.C00.000/ 500 000 aces = § 10D seciom
Valor instrinseco cuota de Cia Y Lida.
F26.000.000/ 100 cuoLas = F250.000 ¢ cuslas
1. SiCiaX 5 A absorbe a Cia ¥ Lida;
MNumeros de aeciones por cuolas:
(4250 000 /et /10D ace) = 2500 ace /et
Deberan cmilirse 100*2 500 = 250.000 ace de Vn
20 = & 5.000.000
2 SiCia Y Lida absorbea Cia X 5 A
Mumern de cunkas por accian:
L1 ace) £ (250,000 ety = 0, 00040 eb ) ace
Deben emitirse 60000040 0004 = 240 cts de Vn
F100.000 = § 24 000,000
¢. Urocedimiento alternativo
Existe en la prictica una modalidad distinta para determinar la
forma en gque participardn los socios de la absorbida en la absorbente, gue
consite en gue una vez depurades los balances bases de la |u.-guulac§‘:'1r5 s
fija de comin acuerdo enlre las partes, un poreentaje de parbicipacibn en
el capilal de la fusiornante o de la nueva sociedad Sien ¢l gjemple anlerior

ge asume gue Cla X S A purlicipard en un T5% v Cia Y Lida. lo hard con
el 25%, se tendria: Capital de la nueva sociedad:

F 12 000.00M) + F 10000000 = § 22000000
Participacion de Cia X 5 A
F22.000.000*75% = § 16.500.000
Parlicipacion de Cia Y Lilda.:
F22.000000*2R% = § 5.500.000
TOT AL $ 22000000
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1. SilaCila X 5 A. absorbealaCia Y Ltda.:
Se deberin emitir 500.000 acciones de ¥n § 20, por

$ 100.000.00, de las cuales le corresponderan a los socios de
Cia Y Ltda. 275,000 de un Vo § 20 por valur de $ 5.500.000 y
las restantes 225.000 por $ 4.500.000 para los accionistas de
CiaX S.A.

2. 8iCia ¥ Ltda. absorbe a Cia X 8.A.

Se deberan emitir 120 cuotas de Vn $ LOG.000, por
$12.000.000 las cuales serén totalmente para los aceionistas
de Cia X 5. A v ademas los soeios de Cia Y Lida, deberin ceder
a éstos 45 cuotas por valor de $4.500.000 para completar los
$16.500.000 que les corresponde en la flusionante.

De este procedimiento alternativo surgen una serie de inguietudes
acerca de la forma como se registrarin los mayores valores recibidos por
unos y, por supuesto, los menores para otros.

- iLos que reciben mayores valores . los deben registrar como una
utilidad o edmo una valorizacion de inversiones?.

- ¢Los que reciben menor valor por su inversion .., deben registrar una
pérdida, o dejar la inversion por su valor inicial?

Aungue dejo el tema como punto de discucion, si quiero fijar mi
criterio personal al respecto:

Los socios o accionistas que reciben mayoer parbicipacion o mayor
namero de aeciones, indudablemente han serecentado su patrimonio por
efectos de la fusién v se estaria configurando una ganancia scacional como
producto de la venta de un good will gue no aparece técitamente,

En cuanto a quienes reciben un menor valor, podria decirse que su
inversion inicial ha sufrido una desvalerizacidin (transitoria,
posiblemente), v para este caso ¢l Art, 34 del 1D 2160/858 y acerca de las
inversiones temporales establece: "Las inversiones temporales
representadas en valores deben registrarse al coste, el cual incluye los
gastos directos incurridos en su adquisicién. Cuandao el valor de mercada
sea inferior al coste, ésle se debe ajustar mediante un provision con cargo
a los resultados del perindo en el cual seurria 1a Pérdida de valor™.

Ademas, si asumimoes la realizacion del ingreso v del gaslo como la
causacibn contable contenida en el Art, 9 del 1), 21560/86, tenemos: las

operaciones y hechos economicos que la contubilidad registra se
considerarin causados cuando:
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- Se ha perfeccionado una Lransaccion con lerceres y en consecueneia,
se ha adquirido derechos vy asumido obligaciunes, asi no sc haya
efectuado el pago.

- Han ocurrido hechos econdmicos de origen interno o externn gque
pueden influir en la estructura de los recurses del enle eontable,

Considero que ateniéndose a los dos enunciados anteriores, lanto el
ingrese como la pérdida estdn plenamente realizades en el gjemple en
cusslion.

0. Registros contables

Las hojas de trabajo que a manera didactica, se ulilizan en los libros
que tratan sobre consolidacién de estados financierns, son realmente
itiles para determinar log Lérmines de intereambio y mirar cémao
quedaria ¢l balance conselidedo después de eliminar las cuenlas a que
haya lugar y hacer los ajustes propuestos para establecer una medida
comin en las negociaciones. Pero lo que en realidad se registra en los
libros contables de la absorbente os el balance de prueba de la absorbida
en la fecha de la fusidn. s muy explicable que sea el balance de prueba,
puesto que por el hecho de la fusion no se cierran libros y las cifras de la
fugionada deberin consolidarse con los de la fusionante v procueirse un
inies balance de prueha en esa fecha eomo si las eompanias hubiesen
operado juntas durante todo el periodo, ademds es sélo lu ubsorbente la
que declara por todo el ano fiscal. Basta enlonces con elaborar un
comprobunte en la fusionada que cancele débitos v eréditos y en la
fusinnante uno que le de enbrada a éstos para quedar en ceros los libros de
una v con los saldos de ésta la otra. Solo en el caso de que la fusién se
protocolice al empezar el aiw, los balances serian los generales.

VII. CONCLUSIONESEINQUIETUDES

A, Cuando una compafia preiende incrementar su capacidad, una buena
solucion consiste en la fusién con empresas del mismo rame que
posean o que ésla necesita para ensancharse e igualmente puede
‘ograrse con ello objetivos relativos al tamano, diversificacién y
eficiencia de las empresas.

B. En Colombia la figura de la lusitn no ha sido realmente muy utilizada
y solo recientemente se estd promoviendo como solucibn econdmica a
las dificultades e ineficiencias de algunas empresas.

C. Tal vez por su poca frecuencia, hasta el momento, las Facultudes de
Contaduria de las diferentes universidades y la profesion en general
se han prencupado muy poco por el tema. Ks tanta la despreccupacion,
gue ni siquiera la reciente reglamentaciin de la Contabilidad
Mercanlil hace alusion a ella.
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[}. Finalmente y para discusion acerca de la forma en que se tratarian,
guiero dejar planteadas lag siguienles siluaciones:

1.
2.

=1

Las inversiones de una fusionada en una colectiva.
Inversiones de la fusionada en la fusionante.

Una sociedad limitada absorbe a una ambénima que en suo
palrimonio posec prima en colocacion de acciones,

Una sociedad anonima absorbe a obra andnima que tiene pérdidas
acumuladas.

Una limitada absorbe a una andnima que tienc acciones propias
readquiridas.

Una limitada absorbe a una andnima que Liene reserva para
readquisician de accionas poro no se han comprado éstas.

En la fusidn de una comandita con gestores, sin aportes yvio
acciones, con otra sociedad de responsabilida dilerente .., cial
serig el trato a dar a dichos pestores?

Una sociedad limitada absorbe otra limitada con pérdidas
acumuladas de dos afios anteriores a la fusion y de menos de dos
A0S,
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