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LA FUSION DE SOCIEDADES MERCANTILES EN EL
AMBITO INTERNACIONAL Y A LA LUZ DE LA
INVERSION EXTRANJERA

Por el doctor Walter Friscu Piurniee

Profesor de la Universidad Anihuac

Sumarto: I, Conceplo de lg fusion, su delimitacién frente a algunas oiras
figuras juridicas v su importancia econdmica y juridica. Il. La fusidn en
el dmbito internacional, II1. La fusién a la luz de la inversién extranjera.

I. Concepto de la fusién, su delimitacién frente a algunas otras figuras
juridicas y su importancia econdmica y juridica

Entendemos bajo el concepto de fusién la transmisién de todo el patri-
monio de una o mas sociedades mercantiles a otra sociedzd mercantil del
mismo tipe, a través de la sucesién general y mediante Ja participacion
de los socios o de la o las sociedades que hayan transmitido su patrimonio,
en la sociedad que recibiere el mismo, ya sea que la tltima tuviere cardc-
ter de sociedad subsistente o de scciedad creada por medio del procedi-
miento de fusidn, entendiéndose que la transmisién del patrimonio de la
o las sociedades respectivas conduce a la desaparicion de las mismas sin
que se efectile para tal efecto liquidacién alguna de tales sociedades.

En esta definicién que es aplicable al Derecho Mexicano (articulos 222
y siguientes LSM), establecimos el requisito de que las sociedades parti-
cipantes en la fusién sean del mismo tipo, elemento necesario para que la
fusién se distinga de la transformacién, Si quieren fusionarse sociedades
que no son del mismo tipo, serd preciso llevar a cabo un procedimiento
que consideramos mixte por la combinacién que presenta de fusién y
transformacion, combinacién ésta que no estd instituida en el Derecho
mexicano y que, por tal motivo, sélo podra producir una fusién por medio
de dos operaciones subsecuentes, es decir, a través primero de la trans-
formacién, por medio de la cual se obtiene identidad entre los tipos de
ias sociedades, y la fusién subsecuente que conduce a la transmisién del
patrimonio,

La citada “succsién general” relacionada con la definicién de fusién
significa que los diversos bienes integrantes del patrimonio se transmiten
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por medio de s6lo un acto (la fusién) sin necesidad de transmisién indi-
vidual de cada uno de tales bienes, y que la sociedad que recibiere tal
patrimonio, se subroga en toclos los derechos y obligaciones de la sociedad
transmitente, en forma de sucesor general, a2 no ser que sc trate de rela-
ciones juridicas personalisimas no susceptibles de transmision alguna.

De los diversos elementos contenidos en la mencionada definicién de
fusién, se desprenden dos consecuencias principales que son: la adquisi-
cidn de partes sociales por Jos socios de la o las sociedades no subsistentes
y la adquisicién de patrimonios sociales realizada por la socledad subsis-
tente o la creada por la fusién. Destacamos estas consecuencias dada su
trascendencia en aspectos de inversién extranjera.

El otro efecto importante de la fusién consiste en que los acreedores
de las sociedades participantes en la fusién pueden ser perjudicados desde
el punto de vista econémico, no juridico, por la mezcla de patrimonios
sociales, maxime que pueden perder tales acreedores, en su caso, un buen
fonde destinades a la satisfaccién de sus créditos que en clertas ocasiones
puede convertirse por la mezcla mencionada en una masa econdmica-
mente infericr. Dada la omision de la liquidacion en los casos de fusién
se manifiesta un deterioro en la situacidn de los acrecdores. En el Derecho
mexicano, el articulo 224 LSM a permitir la oposicién de los acreedores
contra la fusidn, establece una proteccidn clasica a los mismos que pospone
los intereses empresariales que la fusién implica.

En virtud de que también los intereses de los socios de las sociedades
participantes en la fusién pueden ser afectados por Ia mezcla antes men-
cionada, el articulo 182 fraccién VII LSM fija el requisito de que la
Asamblea extraordinaria de accionistas acuerde tal fusidn.

La posible afectacién de intereses de acreedores y socios es motivo para
restringir a las fusiones en el Ambito internacional,

Sin embargo, desde el punto de vista de los intereses empresariales, la
fusidn se presenta como una institucién juridica muy &gil que permite
instrurnentar la reunién de patrimonios, sociales que integran, permitiendo
la permanencia societaria de todos los socios que pertenecian a sociedades
distintas evitindose las inconveniencias econémicas de la liquidacién,

Tales efectos son importantes para el crecimiento, la mejor organizacidn
y la racionalizacién del potencial empresarial correspondiendo éstos no sélo
a los intereses de los empresarios sino también a los de la economia na-
cional respectiva. Esto se manifiesta con toda claridad en la labor legis-
lativa efectuada en periodos de auge econdmico en aras del cual, son
evaluados mas acentuadamente los resultados econdmicamente positivos
de la fusién haciéndose menos extricta la proteccién de los acreedores, a
efecto de no dificultar innecesariamente a las operaciones de fusién.

En el Derecho mexicano se encuentran tendencias que claramente pre-
tenden una modernizacién de la fusién, a saber en la creacién de la
fraccibn XIIT del articulo 8° de la Ley Bancaria {(D. O. 2 de enero de
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1975) y en las Reglas para el establecimiento y operaciones de Bancos
wmiltiples emitidas por la Secrctarfa de Hacienda y Crédito Pablice (D. O.
18 de marzo del976). Por medio de la reforma citada, los acreedores de
instituciones de crédito ya no pueden impedir ni suspender la fusién
de tales instituciones, sino que solamente pedrin exigir el pago de sus cré-
ditos vencidos o el aseguramiento de los alin no vencidos.

En las reglas citadas se favorece la creacién de Bancos mltiples por
medio de operaciones de fusién “en consideracién a la necesidad de seguir
avanzando en el desarrollo y robustecimiento del sistema bancario na-
cional”,

Esperemos que las ideas hasta ahora expuertas en el sector bancario
pronto se generalicen e institucionalicen en otros Ambitos,

En Ia historia del Derecho mercantil alemin se plasman claramente las
aludidas tendencias legislativas. En el Cédigo de Comercio Alemin, que
reglaments hasta el aio de 1937 las sociedades por acciones, se exigié en
su articulo 306 la separacidén del patrimonio de la o las sociedades que
hayan transmitide su patrimonio por medio de la fusién, durante cierto
plazo contado a partir de la resolucién de la misma, para que durante este
periodo los acreedores respectivos pudieran exigir un aseguramiento o
pago en la masa separada o contra la sociedad sucesora. Después del trans-
curso del cual solamente respondib la sucesora. Sin embargo, la Ley de
1937 acabd con esta institucién de administracién separada en virtud
de las dificultades en las practicas provocadas por la complicada adminis-
tracidn separada y favorecié asi en mayor medida a las {usiones conside-
radas importantes para el crecimiento del potencial empresarial tan de-
seado por el entonces régimen nacional socialista aleman dadas sus metas
politicas y militares,

Segiin nuestro criterio, la mejor reglamentacion legal debe consistir en
la correcta administracién separada de lcs patrimonios de todas las socie-
dades participantes en la fusién durante cierto plazo, dentro del cual los
acreedores de todas [as sociedades participantes en Ia fusién pueden exigir
el pago de sus créditos vencidos o el ascguramiento de sus créditos ain no
vencidos, en la masa separada o a la sociedad sucesora, sin que, per la
otra parte, los acreedores tengan la posibilidad de impedir o suspender
la fusién en el entendido de que después de tal plazo solamente deberia
responder la sucesora. i

El fenémeno de la agrupacidn de empresas se distingue de la fusién
en el hecho de que la primera se da a través de la reunién de empresarios
que conservan su personalidad juridica, y conduce a la constitucién de
relaciones econémicas permanentes o semipermanentes con efectos pro-
fundos y generales para la situacién de las empresas reunidas, por ejemplo
la subordinacién de cierta empresa a la direccidn de otra, en tanto que en
los casos de fusién desaparece la personalidad juridica de, por lo menos,
una de las sociedades participantes,
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Se distinguen los consorcios de la fusién por medio de que las socieda-
des participantes en éstos no pierdan su personalidad juridica, con lo cual
los consorcios coinciden en este punto con las agrupaciones de empresas,
sin embargo, a diferencia de aquellas no se crean en los consorcios rela-
ciones econdmicas duraderas con efectos profundos y generales a la situa-
cibn de las empresas respectivas, en virtud de que los consorcios {nica-
mente son utilizados con el fin de lograr cierta cooperacién mids especifica
en operaciones determinadas, es decir, no comprenden colaboraciones tan
amplias, :

For Gltimo, a diferenciacién entre la fusién y los carfcles consiste en
que éstos son en realidad convenios o conductas armonizadas entre empre-
sarios que buscan regular la competencia entre ellos, sin que por ello se
produzcan’ efectos econdmicos que puedan considerarse como caracteris-
ticos de la agrupacién de empresas.

I1. La fusién en el dmbito internacional

Entendemos bajo la figura de fusién internacional aquella que se efec-
tita entre sociedades que no tienen su domicilio en el mismo pais y que
no fueron constituidas con base en el mismo orden juridico, asi, por ejem-
plo entre una sociedad que se considera segiin el articulo 5° de la Ley de
Nacionalidad y Naturalizacién como mexicana y otra que de conformidad
con la norma citada tiene caricter de extranjera.

Para la determinacién mds precisa del concepto de domicilio arriba
utilizado no hay necesidad de entrar en la distincién entre el domicilio
formal o fijado en los estatutos por una parte y el domicilio verdadero
o efectivo en cuyo lugar se encuentra la sede de la administracién y direc-
cién principal de la sociedad, por la otra, dado que csta distincién que es
muy importante para otras situaciones juridicas no tiene relevancia para
el tema planteado de la fusién, dado que respecto de éste es, segiin nuestra
opinidn, suficiente que el domicilio estatutatio de las seciedades se encuen-
tre en el propio pais cuyas normas han sido aplicadas para la constitucién
de tales sociedades para que se pueda hablar de una fusién nacional, y,
por lo tanto, no incluida en- nuestro enfoque.

El concepto de las fusiones internacionales tiene importancia creciente
por los fendmenos econdmicos actuales de la formacion de mercados co-
munes, del estrechamiento de relaciones comerciales internacionales y por

1 Por ejemplo para la capacidad juridica de cierta sociedad que por razones
fiscales tuvo su domicilioc formal en el principado de Liechtenstein y su sede
verdadera en Alemania Occidental (resolucién de la Suprema Corte alemana
BGH 53, 181 muy discutida) y Ley de los Paises Bajos del 15 de julio de 1959
sobre la definicién del concepto de domicilio y articulo 50. del Proyecto de !a
Sociedad Anénima FEuropea.
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los esfuerzos encaminados a obtener resultados satisfactorios en las balanzas
de pagos mediante las inversiones internacionales.

Si en un orden juridico, como e] mexicano, asi como en que la gran
mayoria de los ordenamientos mercantiles, se observa en sus normas rela-
tivas a la fusién, la referencia exclusiva a “sociedades” sin disponer en
forma expresa la inclusién oexclusién de sociedades extranjeras con res-
pecto a la aplicacién de tales normas; se plantea para el jurista la
cuestién de decidir sobre la aplicacién de tal reglamentacién a sociedades
extranjeras,

Por lo que se refiere al Derecho mexicano, se puede deducir del ar-
tieulo 223 L8M que las normas contenidas en esta ley sobre la fusién
suponen la participacidn exclusiva de sociedades mexicanas, dada la refe-
rencia contenida en la primera frase de este articulo a “las sociedades
que hayan de fusionrase” como obligadas a hacer las publicaciones men-
cionadas en este articulo y pedir las inscripciones registrales aludidas en
el mismo. La fijacién de tales obligaciones indudablemente supone impli-
citamente la existencia de sociedades mexicanas, dado que el legislador
mexicano tiene la intencién de imponer esta obligacién a sociedades va
inscritas en el mismo Registro mexicano y domiciliadas en la entidad
federativa mexicana a cuyo periédico oficial se refiere el mismo articulo
(*...se inscribiran en el Registro Pablico de Comercio y se publicarin
en el perédico oficial del domicilio de las sociedades que hayan de fusio-
narse”).

En la doctrina mexicana, dnicamente encontramos la opinién de Ro-
driguez y Rodriguez, quien en su obra intitulada Tratado de Sociedades
Mercantiles, Méxice, D. F., 1971, pig. 512, afirma: “Tampoco existen
restricciones en cuanto a las clases de sociedades ya que pueden fusionarse
entre si socledades homogéneas o heterogéneas teniendo en cuenta su
forma de constitucion, su objeto, finalidad o nacionalidad”, (Lo puesto en
cursivas es de nosotros).

Segiin este criterio se admite la fusién entre sociedades de nacionalidad
distinta. Sin embargo, el autor citado olvida plantear las cuestiones rela-
tivas a la fusién internacional y a la {usién entre sociedades de tipo dis-
tinto, problema éste que si es tratado por Oscar Vazquez del Mercado,
Asambleas y fusion de sociedades mercantiles, México, D. F., 1976, paginas
287 y 291, Tenemos, por tal motivo, la impresién que Rodriguez y Ro-
driguez no se dio cuenta de las cuestiones resultantes relacionadas con
fusiones internacionales, de tal manera que su opinién carente de funda-
mentacién, no puede ser utilizada en el andlisis de este tema.

En el Comentario de Baumbauch Hueck a Ia Ley Alemana sobre So-
ciedades por Acciones (13a. edic. Muencher., 1968, pig. 1024) se dice al
respecto: “‘Sclamente sociedades alemanas estin sometidas a las normas
legales sobre la fusién: el legislador alemis no puede obligar por medio
de tales normas a sociedades extranjeras”. Continian sefialando dichos
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autores que al mediar la frontera nacional alemana el efecto econémico
de las fusiones solamente puede ser obtenido por medio de la transmi-
si6n de los bienes de la sociedad respectiva en forma de sucesién singular
que no conduce a la liquidacién de ]a o las sociedades transmitentes.

No obstante que los autores citados no se refieren al contenido del
articulo 346 de la Ley alemana de la materia, opinamos que se desprende
de este articulo una regulacién aniloga al articulo 223 LSM antes co-
mentado en que seri la exclusién de fusiones de sociedades extranjeras,
debido a que el primer articulo se refiere a la inscripcién de la fusién en
los Registros mercantiles de todas las sociedades participantes en la ope-
racién de fusién,

El autor alemin Giinther Betizke escribié un trabajo intitulado Inter-
national rechtlinches zur Gesellschafts fusion (Aspecto del Derecho In-
ternacional Privado relativos a la fusién de sociedades) aparecido en el afio
de 1966 como una contribucién al libre homenaje para Hallstein, Se in-
fiere del titulo citado que el enfoque principal esti basado en situaciones
conflictuales y en la resolucién de las mismas, en tanto que nosotros pen-
samos en la fusién internacional desde el punto de vista del Derecho sus-
tantivo con respecto a su admisibilidad, y Onicamente nos referimos a
aspectos conflictuales (lex societatis) con el objeto de demostrar que segiin
el principio de tal lex las normas nacionales sobre la fusién no son apli-
cables, en lo general, para las fusiones internacionales.

Sin perjuicio de las amplias proposiciones de Betizke en cuanto a la
realizacién de fusiones internacionales, él opina que ‘‘segin el criterio
sostenido por muchos autores, la fusién a través de las fronteras es inad-
misible” (pag. 18); presentando en las notas 1) y 12} una lista muy
amplia de opiniones doctrinales y normas legales de diversos paises al
respecto, segiin las cuales predomina en gran medida la inadmisibilidad
de la fusién internacional. Asimismo (nicamente encontramos ciertas ex-
cepciones interesantes caracterizadas por su extrafieza, dentro del mismo
texto.

Fn Austria escribe el autor Franz Helbich en su libro Umgruendungen
{constitucién de sociedades por medio de fusién y operaciones similares),
Viena, 1975, 3a. edicién, pigina 174: “Que las fusiones a través de las
fronteras nacionales no son realizables de acuerdo con el actual espiritu
de la gran mayoria de los ordenamientos juridicos nacienales, ya que éstos,
y también los de los paises integrantes de la Comunidad Econémica Euro-
pea, no admiten tales fusiones, o, en otros casos, fijan al respecto requisi-
tos que solamente pueden ser cumplidos excepcionalmente. En los pafses
de la Comunidad solamente pueden fusionarse en la actualidagd socieda-
des italianas con sociedades belgas ¥ de Luxemburgo segin las condiciones
contenidas al respecto enr los 6rdenes juridicos respectivos. En el Derecho
austriace no se admiten fusiones en el sentido juridico a través de las
fronteras, Aparte de los impedimentos resultantes del Derecho societario
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se presentan otros de tipo fiscal...”. En el Tratado de la Comunidad
Econ6mica Europea se prevée en el articulo 220 la creacién de convenios
sobre el reconocimiento reciproco de sociedades extranjeras, la subsistencia
de la personalidad juridica de sociedades que transfieren su domicilio a
otro pals y la admisién de fusiones internacionales. Sin embargo, de estos
convenios solamente ha sido celebrado hasta ahora el relativo al recono-
cimiento reciproco de sociedades extranjeras {Helbich, ob. cit. pags. 173,
175).

De la sintesis anterior resulta que la figura de la fusién internacional
solamente ha despertado un moderado interés doctrinal, pero en la prac-
tica no ha podido realizarse. Por otra parte, no podemos negar los esfuerzos
que al respecto se iniciaron afin cuando no condujeron hasta el momento
a resultados definitivos. Nos informa Helbich en el libro citade (pag. 176)
al respecto que: “...el convenio sobre la fusién internacional de socie-
dades anénimas dentro de la Comunidad Econémica Europea esti prepa-
rado en forma de proyecto desde el afio 1965 y que fue elaborado por un
grupo de expertos de diversos gobiernos nacionales bajo la presidencia de
Goldmann. Tal proyecto fue remitido a los Estados miembros de la Comu-
nidad al fin del afio 1972 (dificultades especiales resultan con relacién a
los derechos de los trabajadores existentes en las empresas que se fusio-
nen, es decir en la reglamentacién de su participacién en la administra-
cién de las empresas)”.

Las referencias anteriores a los articulos 223 LSM y 346 de ia Ley
alemana sobre las sociedades por acciones, por medio de las cuales inten-
tamos encontrar para el objeto de interpretacién actual y prictica un
apoyo para la exclusién de la fusién internacional en los Derechos de
México y de Alemania, no nos parecen suficientes para los fines de una
comprensién mas amplia y profunda que busca los motives verdaderos
por medio de relaciones sustantivas, como las expondremos a continuacién:

Conforme normas nacionales se oponen 2 la admisién de la fusién in-
ternacional, los tres motivos siguientes:

1. En el 4&mbito de las normas conflictuales sobre el funcionamiento de
las sociedades mercantiles predomina la amplicacién del estatuto personal
de las sociedades, es decir el derecho vigente en el lugar de su domicilio,
con relacién al funcionamiento corporative de las mismas, dado que se
tiende asi a obtener una base uniforme para la vida corporativa de la
sociedad. El estatuto personal de la sociedad (lex societatis) es el ancla
que asegura el funcionamiento corporativo uniforme, no perturbable por
la aplicacién de normas extranjeras, y que resulta tan importante para
que la vida de la sociedad sea encauzada en una forma constante, como
sostuvieron en las piginas 58, 67 y 68 de la “Revista de Derecho Nota-
rial” No. 60/1975 en nuestro trabajo denominado “;Es posible constituir
sociedades mercantiles mexicanas en el extranjero y celebrar las reuniones
de sus 6rganos fuera del pais?”,
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De la aplicacién de este principio de las lex societatis, generalmente
reconocido, como nos muestran las exposiciones en Palandt, Comentario
al Cédigo Civil alemdan, 31a. edicién, Muenchen 1972, pag. 1934, y en la
resolucién de la Suprema Corte austriaca de 29 de diciembre de 1930,
5Z. XII, 315 comentada por nosotros en la pag. 58 de la revista citada,
resulta, que Ia aplicacién de las normas nacionales se limita a las socie-
dades ‘domiciliadas en el mismo pais, con lo cual el aspecto antes comen-
tado de la exclusividad de la aplicacién de normas nacionales encuentra
asi su limitaci6n,

Se refleja ademds este principio en la resolucién de la Suprema Corte
Alemana RG 159,33 del afio 1938, segin la cual la responsabilidad per-
sonal de las personas que actuaren a nombre de una sociedad anénima
no registrada (articulo 34 de la ley alemana sobre sociedades por acciones
del afio 1937 que corresponde a lo dispuesto en el parrafo 5 del articulo
2 LSM) solamente existe con relacién a sociedades alemanas, no a socie-
dades extranjeras respecto de las cuales se efectuare tal acentuacién en
el territorio aleméin. .

Mantilla Molina, en su Derecho Mercantil, México, D, F., 1970, undé-
cima edicién, pag. 334, destaca el principio de la lex societatis por medio
de su afirmacién: *“Cémo una sociedad no puede, subsistiendo como la
misma, cambiar la ley, conforme a la cual se organizd, siendo la tUnica
posibilidad para que pierda su nacionalidad que traslade su domicilio al
extranjero”.,

2. La identidad de tipo de sociedades participantes en una fusi6n fue
comentada como requisito en el capitulo anterior, con lo cual se garan-
tiza a los socios que encuentren en “su nueva sociedad” un régimen cor-
porativo igual a aquel que hubo en "su sociedad” extinguida por la
fusién. Con este requisito no se puede cumplir en los casos de fusiones
internacionales en virtud de la distincién de las reglamentaciones societa-
rias contenidas en los diversos érdenes juridicos. Esto se refiere no sola-
mente a los intereses de los socios, sino también a los de otras personas
interesadas en la comservacién del régimen corporative. Muy sintomaética
para la confirmacién practica de esto es la referencia que hicimos a las
dificultades en el acuerdo sobre la fusién internacional dentro de la Comu-
nidad Econémica FEuropea con motive de las diferencias existentes con
relacién a la participacién de los trabajadores en la administracién de las
empresas que tuvieren la foma de sociedad andénima, maxime que tal par-
ticipacién no formada de manera idéntica en los diversos paises europeos,
es uno de los temas mas mmportantes para la reglamentacién legal de la
sociedad anénima moderna, como mostramos en nuestro trabajo “La re-
presentacién de los trabajadores en los érganos de administracién y de
vigilancia de la sociedad anénima y de la sociedad de responsabilidad
limitada”, publicado en la “Revista de Derecho Notarial”, nimero espe-
cial, agosto de 1975.
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3. Por ultimo nos referimos a la proteccién de los socios y acreedores
de sociedades participantes en una fusién, por una parte, y de los intereses
empresariales, por la otra. Estas proteccién que son un tema de interés
especial con relacién al modo de la fusién segiin nuestras exposiciones
contenidas en el capitulo anterior, pueden ser formadas en diversas formas
de modo que la politica de cierto legislador se expresa en forma muy indi-
vidual en la creacién de las normas respectivas, circunstancia ésta que se
opone decididamente a una fusién con sociedades sometidas en lo general
a otro derecho, y que conduce a la aplicacién del a lex societatis en forma
exclusiva, por una parte, y limitada a las sociedades domiciliadas en el
misme pals, por al otra,

En las lineas siguientes aplicaremos estos motivos esbozados en forma
abstracta y estitica a las diversas modalidades en las cuales podrian pre-
sentarse en la prictica casos de fusiones internacionales, con lo cual se
presentard una imagen més funcional y concreta de tales activos,

1. Casos de fusién por medio de incorporacién (subsistencia de una de
las sociedades participantes en la fusién).

Variante A: Se incorpora una sociedad mexicana en una sociedad
extranjera,

La aplicacién de las normas mercantiles mexicanas a tal sociedad que
haya perdido su nacionalidad con motivo del cambio de su domicilio de
México al extranjero, segin el articulo 5° de la eLy de Nacionalidad y
Naturalizacion, nos parece incompatible con el espiritu de los articulos
12 a 15 del Codigo Civil del Distrito Federal supletoriamente aplicables
en materia mercantil segiin los articulos 2° Coédigo de Comercio y 1°
Cédigo Civil del Distrito Federal. Para los socios opuestos a tal fusién
no existe el derecho de separacién previsto en el articulo 206 LSM en
relacién con el articulo 182, fraccién V de la misma ley, dado que la
ultima disposicién se refiere a transferencias de sociedades al extranjero
ajenas a los casos de fusién.

La forma de operar de la fusidén estaria sujeta por lo que se refiere a
la sociedad mexicana, a la ley vigente en ¢l domicilio de la misma, en
caso de que si tal ley permitiera la fusién internacional, supuesto éste que,
sin embargo, consideramos como inadmisible.

S1 la fusién internacional como sefialibamos nos parece como inadmi-
sible, el efecto econémico de la misma podri ser obtenido sin embargo,
hasta cierto grado a través de [a transmisién de los bienes de la sociedad
mexicana en la via de sucesién singular a la sociedad extranjera. Ademds
existe la posibilidad de la constitucién de nueva sociedad en el extranjero.

L.o anterior tiene su base en el criterio conflictual arriba indicade bajo
el nimero 1),

Varianie B: Se incorpora una sociedad extranjera en una sociedad
mexicana.

Tl régimen corporativo de la sociedad extranjera puede ser incon-
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gruente con el de la sociedad mexicana. Ademds no hay garantia de que
los principios de la integracién del patrimonio social y de la conservacién
del mismo hasta la cifra del capital social y aquel sobre la integracién de
la reserva legal (articulos 18 a 22, 89, 6 fraccién VI, 141, 172 a 127
LSM) hayan sido ecumplidos segiin normas legales extranjeras andlogas
en su contenido a las citadas.

Por tales motivos, segiin los criterios arriba indicados bajo los nitmeros
2 y 3 no podran aplicarse las nonmas mexicanas sobre la fusién, que supo-
nen la existencia de sociedades con régimen corparativo idéntico, dado
que la fusién esti prevista para la reunién de patrimonios sociales, y no
para el cambic de su Ambito corporativo que se obtiene a través de la
figura de la transformacién, y que la Ley mexicana por medio de los
articulos mencionados impide que se fusionen sociedades econdmicamente
raquiticas en perjuicio de sus acreedores y socios, objeto éste con el cual
no puede ser cumplido en el caso planteado.

La sociedad extranjera podri en lugar de la fusién transmitir su patri-
monio en via de sucesién singular a la sociedad mexicana, o constituir
una nueva sociedad domiciliada en México y aportar para tal efecto las
partes de su patrimonio, caso en el cual, sin embargo, la sociedad extran-
jera substituiria como socio de la nueva sociedad mexicana.

2. Casos de fusidn internacional por medio de la constitucién de nueva
sociedad

Variante A: Constitucidn de nueva sociedad con domicilio en México.

Los principios de la integracién y conservaciéon del patrimonio social
hasta las cifras del capital social y de la reserva legal exigen la aplicacién
del Derecho mexicano. La proteccién de los intereses de los socios y de los
acredores de las sociedades se opone a la admisién de tal tipo de fusién
internacional, Ademés falta la identidad del régimen corporative entre las
sociedades,

Esto estid basado en los criterios nimeros 2 y 3.

En lugar de la fusién existen las posibilidades de transmisién de bienes
en la via de sucesién singular y de constituciéon de nueva sociedad domi-
ciliada en México, pero no a través de fusidn, sino en forma ordinaria, de
modo que las sociedades ya existentes actuarian en tal caso no solamente
como fundadores sino que conservarian ademds su calidad de socios, en
tanto que en el caso supuesto, no admitido, de fusién internacicnal las
sociedades participantes en la fusién solamente actuarian como fundadores
y los socios de las mismas adquiririan la calidad de socios de la sociedad
creada por la fusién, como corresponde a la esencia de esta operacién.
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Varigntc B: Constitucién de nueva sociedad con domicilio en el ex-
tranjero.

Resulta del principio de la lex societatia mencionado arriba bajo el
nimero 1 que a este tipo de fusién no se pueden aplicar las normas
mexicanas, A continuacién sefialames las conclusiones relativas a la fusién
internacional:

1. Desde el punto de vista econémico la fusién internacional nos parece
de creciente importancia para el futuro,

2. No nos parece admisible la aplicacién de esta figura juridica con base
en las normas mercantiles mexicanas.

3. Tal aplicacién solamente puede ser obtenida por medio de la cele-
bracién de tratades. Dentro de esta solucién se presentan des posibilidades
de las cuales la primera tiene caricter directo por medio de la reglamen-
tacién de la fusién internacional como tal, en tanto que la segunda, como
indirecta, puede conducir a la creacién de una sociedad de tipo interna-
cional como es por ejemplo la Sociedad Anénima Furopea proyectada en
la Comunidad Econémica Europea y que comentamos en nuestro trabajo
“La Sociedad Anénima Europea”, publicado en la Revista de Derecho
Notarial, niimero especial, agosto 1975. Este tipo de sociedades internacio-
nales posibilita fusiones a través de las fronteras, por medio de constitu-
ciébn de tales sociedades y también por fusiones posteriores entre estas
sociedades.

Sin embargo, no nos parecen convenientes para el logro de esta meta,
tratados por medic de los cuales se permite qué sociedades tengan una
pluralidad de domicilios (domicilios formales) en diversos paises, dado
que esto solamente resuita Importante vy adecuado para la administracidén
de sociedades ya existentes, con extensién internacional, como nos muestra
el ejemplo de la practica y ofrecido por Helbich en su obra citada, pag.
175, pero no para la fusion internacional que requiere de la transmisién
de patrimonio social.

1II. La fusidn a la luz de la inversidon extranjera

Mientras que el capitulo anterior se refirié a sociedades domiciliadas
en paises distintos y fue formade con criterios derivados de las normas de
la Ley General de Sociedades Mercantiles, el capitulo presente tiene por
objeto sociedades que se consideran segin las normas contenidas en la
Ley para promover la inversion mexicana y regular la inversién extran-
jera (articulo 2¢) como inversionistas extranjeros, que también pueden ser
sociedades domiciliadas en México. Por lo tanto la base legal del analisis
siguiente sera la segunda de las leyes mencionadas,

Desde este punto de vista conceptual, el contenide de los dos capitulos
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no tiene nexo alguno dado que el primero pertence a cuestiones clasicas
relativas a sociedades mercantiles, en tanto que el presente capitulo posee
como fundamento las normas muy modernas de la inversién extranjera.

Sin embargo, para el funcionamiento practico de nuestra vida juridica
actual, especialmente en Latinocamérica donde las leyes sobre la inversidén
extranjera significan una innovacién econdmica y juridica fundamental,
los dos sectores arriba diferenciados si tienen relacién entre si, debido a
que el abogado en su labor cotidiana se ve frecuentemente ante lag dos
cuesticnes y debe, por lo tanto, formar su criterio con base en las dos leyes
y enfoques aludidos.

La Ley mexicana del afio 1973 sobre al inversién extranjera no se
refiere expresamente a la fusién, sin embargo, si es aplicable a esta insti-
tucidén por lo que a los dos efectos de la fusién se refiere y que son:
la adquisicién de todo el patrimonio de la o las sociedades que desapare-
cieren a través de la fusidn, por la sociedad subsistente o constituida en la
operacion de fusién, por una parte, y la adquisicién de acciones o partes
sociales de la sociedad subsistente o constituida, por los socios de la o las
sociedades que desaparecieren, por la otra.

La rclevancia del primer efecto para la inversién extranjera resulta del
articulo 8% de la Ley de Inversién Extranjera (LIE) que en su primera
frase se refiere a la adquisicién de “mas del 49% de los activos fijos de
una empresa”’, proporcién ésta que de todos modos y siempre resulta apli-
cable a la fusién, por medio de la cual la sociedad respectiva adquiere
por esencia la totahdad de otro patrimonio social.

la 1rnportanc1a del segundo de los dos efectos sefialados, por lo que a
la inversién extranjera concierne tiene su fundamento en los articulos 5¢
y 8° LIE segiin los cuales la participacién admitida de inversionistas ex-
tranjeros en el articulo 2¢ LIE, tiene generalmente un limite maximo de
49% del capital social, a no ser que se irata de inversiones sometidas a
normas especiales, o la Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras de-
termina con base en la fraccién I del articulo 12 LIE otro porcentaje; y
se requiere de la autorizacién estatal prevista en el articulo 8¢ LIE en los
casos en que la adquisicién extranjera derivada sea en su totalidad de
més del 25% del capital social. Este porcentaje no es modificable en forma
anédloga del 49%.

El limite del 499 o, en su caso, de otro porcentaje mayor o menor que
reeriplace al primero, es absoluto, dicho porcentaje no puede ser am-
pliado por una autorizacién basa en el articulo 87 LIE, y es general dado
que se refiere también a la adquisicion de partes sociales o acciones de
socledades ya existentes y a la adquisicién (subscripcién) de partes socia-
les o aciones en via de constitucién de sociedades, en tanto que el otro
limite de 25% solamente es aplicable a la adquisicién de partes sociales o
acciones de asciedades ya existentes (adquisicién derivada).

Es admisible segin los articulos 5* LSM y 2695 Cddigo Civil del Dis-
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trito Federal que las sociedades mercantiles tengan objeto mercantil o
extramercantil. Sin embargo, para los efectos de la inversién extranjera,
las normas legales relacionadas con ésta tnicamente son aplicables a em-
presas como organizacién cuyo funcionamiento sirve para obtener ingresos
en favor de su propietario, motivo por el cual nuestras exposiciones sobre
la relacién entre fusién y normas relativas a la inversién extranjera se
limitan a fusiones de sociedades que fueren propletarias de empresas en
el sentido definido.

La Ley sobre la Inversién extranjera fija restricciones a la misma en
cuanto a empresas que tuvieren su ubicacién en el territorio nacional o
bien gue se encuentre en el mismo una agencia o sucursal del empresario.
Por tal motivo la liga juridica entre fusién y las normas sobre la inversién
exiranjera se presenta solamente en los casos en que por medio de la
fusién se efectile una inversién extranjera relacionada con la demarcacidén
geografica mencionada, de modo que fusiones de sociedades que por ejem-
plo poseyeren exclusivamente empresas ubicadas en el extranjero, no tie-
nen contacte juridico alguno con la Ley sobre la inversién extranjera.

A continuacién ofrecemos la sistematizacion siguiente:

1. Fusidn por medio de constitucion de nuerva sociedad

La nueva sociedad adquiere los patrimonios de las sociedades que desa-
parecieren a través de la {usidén. Sin embargo, dado que la nueva sociedad
no puede ser formada segtn el articulo 5? LIE con la calidad de inversio-
nista extranjero definida en el articulo 2° de la Ley, no se requiere de la
autorizacién prevista en el articulo 8¢ de la Ley.

Por la otra parte, los socios de las sociedades que se fusionen, tampoco
estin sometidos a lo dispuesto en el articulo 8% de la Ley, debido a que
no adquieren partes sociales de una sociedad existente, sino de una socie-
dad que se constituye, se trata de una adquisicién originaria, no derivada.

Sin embargo, €] porcentaje de inversionistas extranjeros, existentes en
su caso entre los socios de las sociedades en fusidén y participantes en la
nueva sociedad, no podri ser mavor de 49% del capital social de la misma
{articulo 5° de la Ley).

No se requiere, por lo tante, autorizacién alguna para tales operaciones,
sin perjuicio de la inscripeién registral de las nuevas acciones (articulo 23,
fraccién IV de la Ley) o partes sociales (articulos 25 y siguientes del
Reglameno consignindose aspectos que van mas alli de la fraccién legal
citada que se limita a acciones).

Puede suceder que en una de las sociedades fusionadas hayan partici-
pado en el momento de la fusién socios extranjeros, en la forma siguiente:
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Nueva Sociedad
Capital Social $500,000.00
Patr. soc. neto $1.000,000.00

24.5% socios extranjeros, valor real de
su participacién $245,000.00

1 )
Sociedad fusionada A Sociedad fusionada B
Cap. soc. $250,000.00 Cap. soc. $250,000.00
Patr. soc. neto $500,000.00 Patr. soc. neto $500,000.00
participan 499 socios ex- stn socios exiranjeros,
tranjeros, valor real de su
participacion $245,000.00.

Los accionistas de las sociedades fusionadas canjean una accién antigua
por una accién nueva, dado que los valores reales de todas las acciones
son iguales. Los socios extranjeros de la sociedad A reciben por su parte
del capital social de $122,500.00, la parte proporcional del capital social
de Ia nueva sociedad, que corresponde a 24.5% del capital social de la
ultima. El valor real representado por cada uno de los porcentajes es de
$245,000.00, con lo cual se confirma que la inversién extranjera mantiene
su proporcién econémica no obstante que su porcentaje aritmético se
cambié,

En el ejemplo siguiente podemos observar cémo se mantiene en su re-
sultado econdmico la participacién de la inversién extranjera en los casos
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en que las acciones de las sociedades que se fusionen, tengan a diferencia
del ejemplo anterior, valores reales desiguales.

Nueva Sociedad D

Capital social $200,000.00
Patr. soc. neto $400,000.00
36.75% socios extranjeros.
valor real de su participacion

$147,000.00

1 y

Sociedad fusionada B

Cap. social $100.000.00
Patr. soc. neto $100,000.00

Sociedad fusionada A

Cap. soc. $100,000.00

Patr. soc, neto $300,000.00
participan 49% socios exiran-
Jeros, valor real de su parti-
cipacion $147,000.00

sin socios extranjeros.

Los accionistas de la sociedad A adquieren por acciones antiguas con
valor nominal de $10.00 nuevas acciones con valor nominal de $15.00.

Los accionistas de la sociedad B adquieren por acciones antiguas con
valor nominal de $10.00 nuevas acciones con valor nominal de $5.00,
dado que los valores reales de las acciones de las sociedades A, C y B se
encuentran en la relaciéon de 3:2:1, respectivamente.

Este mecanismo requiere que el canje de acciones o partes sociales se
efectiie de conformidad con su valor material resultante del patrimonio
social neto dividide por la participacién respectiva en el capital social,
como corresponde a la regla fundamental del canje de acciones en los
casos de fusibn. Si no se observa esta base y se efectitan sobrevaloracio-
nes injustificadas de las partes sociales de la sociedad en la cual participen
socios extranjeros, se producirn resultados deformados por medio de los
cuales los socios extranjeros participan en la nueva sociedad en un grado
mayor ¢ue no es admisible, dado que esto no corresponde a los efectos
de la fusién que por las razones antes mencionadas no requiere de auto-
rizacidn si se realiza en forma correcta.

Ofrecemos, por {ltimo, un ejemplo en el cual se refleja tal sobrevalo-
racién inadmisible.

? BavmsacH, Hueck, ob, ¢it.,, p. 1030, aplicable al Derecho mexicano.
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Nueva sociedad C, cap. social $500,000,00
patr. soc. neto correcto $1,000,000.00
sobrevalorizado $2,000,000.00, valor real
de $1.00 del cap. social :en forma correc-
ta $2.00 y en grado sobrevalorizado $4.00

2 3

Sociedad fusionada A, Sociedad fusionada B,
Cap. soc, $250,000.00 cap. soc. $250,000.00

patr. soc. neto correcto $500,000.00 Y patr. soc. neto $500,000.00
en forma sobrevalorizada $1,500,000.00, || valor real de $1.00 del

valor real de $1.00 del cap, social: cap, scc.: $2.00.
“en forma correcta $2.00 y en grado
sobrevalorizado $6.00. A| Sin socios extranjeros.

Participacion de 49% extranjeros, valor
real correcto de su part. $245,000.00
y en forma sobrevalorizada $735,000.00.

La relacién correcta del canje {no basada en sobrevaloracién del patri-
monio social de la sociedad A) es de $1.00 de valor nominal de las ac-
ciones de las sociedades A y B, respectivamente, por $1.00 del valor
nominal de las acciontes de la sociedad C, dado que en realidad las ac-
ciones de las sociedades A y B tienen el mismo valor real. Sin embargo,
con motive de la sobrevaloracién del patrimonio social neto de la sociedad
A y del valor read sus acciones, los socios de esta sociedad adquieren por
$1.00 del valor nominal de sus acciones, acciones de la sociedad C con un
valor nominal de $1.50. Los socios de la sociedad B cuyo patrimonio no
fue sobrevalorizado, adquieren $1.00 del valor nominal de acciones de Ia
sociedad C por medio de la entrega de acciones de la sociedad B con
un valor nominal de $2.00, maxime que el valor real de las acciones de la
sociedad C resulta en forma exagerada como consecuencia de la sobreva-
loracién efectuada en relacién con la sociedad A, en tanto que por la
otra parte, la sociedad B no fue favorecida por sobrevaloracién alguna.

De esta sobrevaloracién inadmisible del patrimonio social neto de Ia
sociedad A, v, con esto, del valor real de sus acciones, resultan los efectos
siguientes:

Participacién en el capital social de la sociedad C

cifras causadas por
la sobrevaloracién:
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cifras basadas en la
operacion correcta:
Socios de Ia soc. A.
extranjeros; valor nominal
de sus acciones: $183,750.00
= 36,73% del capital social.
$122,500.00 = 24,50%
socios mexicanos de la mis-
ma sociedad; valor nominal
de sus acciones: $191,250.00
= 38,259 del capital social.
$127,500.00 = 25,50%
socios de Ia soc, B; valor
nominal de sus acciones:
$125,000.00 = 25% del
capital social.
$250,000.00 = 50%
total: capital social
$500,000.00 = 100% del mismo.
total: cap. social
$300,000.00 = 100% del mismo

Los inversionistas extranjeros se excedan por esta sobrevaloracién de los
resultados correctos de la fusién respectiva en una cantidad de $61,250.00
del capital social de la sociedad C, que corresponde a 12,25% del mismo,

Participacion en el pairimonio de la sociedad C

Socios de la sociedad

Sobreloracién Cifras correctas:
Sacios de la sociedad $2,000,000.00 $1,000.000.00
A extranjeros: . $ 735,000.00 $ 245,000.00
Socios de la sociedad
A mexicanos: $ 765,000.00 $ 255,000.00
Socios de la
sociedad B: $ 500,000.00 $ 500,000.00
total del patrimonio
social neto: $2.,000,000.00 $1,000,000.00
patr. soc.
total del
neto:

$1,000,000.00
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Los inversionistas extranjeros se exceden con motive de esta sobrevalo-
rizacién, de los resultados correctos de la fusidn en una cantidad de
$490,000.00 del patrimonio de la sociedad C,

Consideramos que fusiones basadas en sobrevaloraciones por medio de
las cuales se aumente la participacién de inversionistas extranjeros en coms
paracién con los resultados de fusiones correctamente realizadas, son nulas
segiin el articulo 28 de la Ley sobre la inversién extranjera, si se violan
por medio de tales operaciones normas imperativas de la Ley, por ejemplo
el limite del 49% fijado en su articulo 5°

La sociedad constituida por medio de una fusién nula en los términos
anteriores es anulable segiin el articulo 3° LSM, es decir incluso en los
casos de suscripcién en el Registro de Comercio. La aplicacién del articulo
2238 Cédigo Civil del Distrito Federal sobre la nulidad parcial nos parece
admisible, dado que por medio de una redaccién de la participacién injus-
tificada hasta su medida correcta, se puede reparar la situacién.

Si en una o mis de las sociedades que se fusionen, existe en forma de
subsistencia de situaciones anteriores a la Ley una participacién de inver-
sionistas extranjeros mayor al limite previsto en el articulo 5% de la Ley
puede basarse la fusién en tal participacién, como resulta de la aplicacién
del criterio fijado por la Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras
en la Regla No. 2, publicada en el D. O, del 5 de noviembre de 1975.

2. Fusién por medio de incorporacidn:

La transmisién del patrimonio de la o las sociedades que se incorpora-
ren por la fusién, a la sociedad subsistente requiere de la autorizacién
prevista en el articulo 8% de la Ley, si la sociedad Gltimamente mencio-
nada es inversionista extranjera en los términos del articulo 2* de la Ley,
por ejemplo segiin la fraccién IV del mismo, dado que se trasmite “més
del 49% de los activos fijos” de la sociedad respectiva,

Los socios de la sociedad absorbida adquieren partes sociales de la
sociedad subsistente en la proporcién que corresponde a la relacién del
valor material de las acciones o partes sociales de estas sociedades. Pero,
no se admite segtin el articulo 5% de la Ley que los socios extranjeros de la
o las sociedades absorbidas participen en el capital social de la sociedad
subsistente con una cuota mayor del limite fijado en este articulo, que es
en lo general 49% del capital social.

Este limite surte sus efectos respecto de la totalidad de los socios ex-
tranjeros, es decir aquellos que ya hayan existido con anterioridad a la
fusién en la sociedad subsistente, mAis los socios que ingresen a ésta en
su calidad de ex-socios de la o las sociedades absorbidas.

Si el mismo inversionista extranjero posee acciones o partes sociales de
cada una de las sociedades participantes en la fusién, se sumarin éstas
para el recuento relative al limite antes sefialado,
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Tomando en consideracidén que los socios de Iz sociedad absorbida ad-
quieren partes sociales de la sociedad subsistente que tiene caricter de
“empresa establecida” (titulo del Capitulo II de la Ley), se aplicari
lo dispuesto en el articulo 8° de la Ley relativo al requisito de obtener la
autorizacién respectiva en los casos en que los socios de la sociedad que se
incorporare, adquieran en calidad de inversionistas extranjeros mas del
25% del capital social de la sociedad subsistente.

Opinamos que segiin el texto del primer parrafo del articulo 8 de la
Ley debe efectuarse el recuento relativo al limite mencionado del 25%
del capital social en el modo que expusimos antes con relacién al limi-
te del 49%. Este jamds podri ser excedide por medio de autorizaciones
que se otorgaren segin el articulo 8° de la Ley.

La participacién de los socios de la sociedad subsistente se mantiene a
través de la fusién y no puede estar sometida por si misma al articulo 8°
de la Ley, dado que tal participacién no se adquiere por la fusién, sino
se conserva a través de la dltima,

Por lo que se refiere a sobrevaloraciones de las partes sociales o accio-
nes de inversionistas extranjeros, por medio de las cuales se aumente
incorrectamente su participacién resultante de la fusidn, {inicamente pue-
den entrar en consideracién las partes sociales o acciones de la o las so-
ciedades que se absorbieren, debido a que aquellas de la sociedad subsis-
tente no pueden modificarse a través de la operacién de fusién, como
corresponde a la esencia de la misma. Una sobrevaloracién de tales partes
sociales o acciones puede solamente surtir el efecto de las partes sociales
o acciones de la sociedad que se incorporare por la fusién, sean injustifi-
cadamente reducidas como base para su canje en las de la sociedad
subsistente, que Gnicamente puede producir una disminucién incorrecta
de la participacién de la inversién extranjera, si existieré en la sociedad
que se incorpore. Una subvaluacién incorrecta de las partes sociales o
acciones de los socios de la sociedad subsistente conduce a un aumento
injustificado de la participacién de la inversién extranjera tltimamente
mencionada.

Por lo demis nos referimos a nuestras exposiciones relativas a sobre-
valoraciones relacionadas con fusiones por medio de constitucién de nueva
soctedad, que se aplicardn a la fusién a través de incorporacién, en la
medida que no resulte otra cosa de nuestros comentarios al dltimo tipo
de fusién y de la esencia de la misma.

Por lo que se refiere a participaciones de inversionistas extranjeros
mantenidas desde el tiempo anterior a la Ley, opinamos que se respetarin
los resultados de la fusién producidos con base en tales participaciones,
como le corresponde al criterio plasmado en la Regla No. 2 (D. O. 5 de
noviembre de 1975) que ya mencionamos en relacién con la fusibn por
medio de creacién de nueva sociedad.
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