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DESARROLLO
1. NORVATI VA APLI CABLE

a. Codi go de Conerci ot

ARTI CULO 225.- Cualquier sociedad civil o comercial, podra
transformarse en una sociedad de otra especie nediante |la reforma
de su escritura social, para que cunpla todos |los requisitos que |la
ley seiflala para el nuevo tipo de sociedad en que va a
transformarse. La transformacién no eximréd a los socios de |as
responsabi |l i dades inherentes a |as operaciones efectuadas con
anterioridad a ella, que se nmantendran en la msma forma que
contenpla la ley para |los casos de l|iquidacién. El nonbre o razoén
soci al deberd adecuarse de nmmnera que cunpla con |os requisitos
| egal es respectivos.

El activo y el pasivo continuaran asum dos por |a conpafiia y podra
seguirse la msma contabilidad, con sélo que el Departanento de
Legi slaci 6n de Libros de la Tributacion Directa, consigne en |os
libros |a transfornmaci 6n produci da

2. DOCTRI NA GENERAL
| . Transfornmaci é6n (Concept o).

“...no es mas que el canbio de tipo |legal de una sociedad conerci al
operado por voluntad de |la msm sociedad. Conmo tal, inplica una
nodi fi caci 6n, segun el concepto (.) de aquellas sociedades gue
ti enen por objeto el ejercicio de una actividad comercial”.?

“... la transformaci6n consiste en el sucesivo canbio juridico
realizado en |a esfera de las rel aciones que han sido objeto de un
determ nado tipo negocial por el que, por voluntad del sujeto, se
vienen a establecer un conjunto de relaciones de naturaleza
di stinta, que pueden ser de nodificacion, extincion y constitucioén,
mant eni éndose, no obstante, la situacion juridica final de la msnma
especie que la inicial”.?3

“Por consigui ente se puede decir que (.) la transfornmacion:

a. Es un fendéneno tipico especial de |as soci edades-enpresas
conerci al es.

b. Act la sol anente respecto del canbio de especie, esto es,
del tipo legal de |as sociedades”.*
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1. Transformaci 6n de Persona Juridi ca Publica.

“De la teoria general del Derecho se aprende que transfornacion
tiene el significado bastante anplio de continuacién, bajo otra
forma, de determ nadas situaciones juridicas, y, por consiguiente,
de progresién de situaciones cualitativamente diversas’. Por |a
doctrina del Derecho publico sabenbs que |as personas juridicas
publicas, especial mente | as fundaciones, en lugar de ser decl aradas
ext i ngui das, pueden ser transfornmadas cuando el objeto esté agotado
0 sea inposible, o de poca utilidad, o el patrinonio insuficiente,
con tal de que la transfornmacién se aleje o nmenos posible de la
vol untad de | os fundadores, concepto que venpbs ahora reproduci do en
el articulo 28 del Codigo civil. Decian los juristas que de este
nodo se evitaba la extincidén de |a personalidad, realizandose una
novaci 6n, con lo que |la transformaci 6n nmanti ene un doble nexo entre
la institucién suprimda y |la nueva constituida; la institucion que
se deriva de ella realiza un fin mas en consonancia con | as exigen-
cias sociales pero andlogo al de la prinera y en favor de la msm
col ectividad en cuyo provecho se habia creado el ente transfornado.

De la conparaci6n entre la esencia de la transfornacién en |as
personas juridicas publicas y la transformacion tal conp esta
concebida para |as sociedades conerciales, es facil observar que
mentras que en |as fundaciones ocasiona el canbio del objeto, en
| as soci edades opera el canbio del tipo legal. Son dos situaciones
da las que se derivan efectos distintos, aunque con |os m snos
nmedi os. El aspecto més interesante del estudio, en el canpo de |as
personas juridicas publicas, esta en ver si la transformaci 6n en
general da lugar a nueva constitucién de la persona juridica. La
novaci 6n de personalidad, que indica Ferrara F., por la que el ente
se extingue y en su lugar se coloca otro nuevo seria la
consecuenci a i nevitable del canbio de objeto. Pero este fendéneno no
se produce, o0, por lo nmenos, no se puede generalizar a todas |as
soci edades, por |lo que wuna sociedad persona juridica de un
determ nado tipo se puede transformar en una persona juridica de
otro tipo sin que se produzca ninguna novaci O6n subjetiva. Asi
ocurre, por ejenplo, con la transformaci 6n de wuna sociedad de
responsabi | i dad [imtada en soci edad por acci ones. La
transfornmaci 6n, en tal caso, opera sobre el tipo de sociedad que es
la calificacién juridica que sirve para identificar su especial
estructura. Si ésta es comin a los tipos de una categoria que se
di ferenci an sol amente por algunas particul ari dades del organisno y
de la funcion, la nodificacién de tipo no altera |a personalidad.
Resulta distinto el efecto de |la nodificaci6n del fin en |a persona
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juridica publica, que ha sido creada Unicanmente para realizarlo y
cuya desaparici 6n determ na su extincioén”.?

I11. Distincidn con otras figuras:

“Conprendido asi el negocio de transformacién se distingue
net anent e:

a. De la fusién de |las soci edades porque no postula mas que
la preexistencia de wuna sola sociedad regularnmente
constituida, deliberante por nedio de Organos propios,
mentras que la fusion, tanto en la fornma de unio6n cono
en |la incorporaci 6n, supone sienpre |a manifestaci 6n de
vol untad de una pluralidad de soci edades (articulos 2.501
y 2.502).

b. De | a conversi 6n del negocio juridico en sentido técnico,
no solo porque faltan en la conversion el caracter
sucesivo del canbio y, casi sienpre, la identidad de
especi e de | as dos situaciones, sino porque |la conversioén
supone la ineficacia de la relacidén juridica originaria
(articulo 1.424), o bien la inconpetencia o Ila
i ncapaci dad del 6érgano que ha formado el docunmento o l|a
i nobservancia de las formalidades prescritas para su
redacci 6n (articulo 2.701)

c. De aquellos canbios que no afectan a l|la especie del
negoci o, sino so6lo al género (asociaci6n) conb ocurre en
la transformacion de |la sociedad en asociacién en
participacion (articulo 2.549) o en consorcio para la
coordi naci6n de la produccion y del conercio (articulo
2.602).

d. Final nrente, de aquellas situaciones juridicas que |levan
a la disoluciéon de la relaciéon o al cese de Ila
personal i dad del ente”.®

V. C ases de Transfornaci ones:

“La transformaci 6n, segun el articulo 2498, puede efectuarse entre
soci edades del grupo personal y sociedades del grupo capitalista y
entre |las sociedades de cada uno de |os grupos. Por eso, |as
conbi naci ones son di stintas. Puede transformarse:
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1. Una soci edad de nonbre colectivo en sociedad en conandita sim
ple y viceversa

2. Una soci edad de nonbre colectivo en sociedad por acciones, en
comandita por acciones o0 en sociedad de responsabilidad
[imtada.

3. Una sociedad en conmandita sinple en una u otra de las tres
soci edades de capital es dichas.

4. Una sociedad por acciones en comandita por acciones o
Vi cever sa.

5. Una sociedad por acciones o en comandita por acciones en
soci edad de responsabilidad |imtada.

6. Una sociedad de responsabilidad |imtada en sociedad por
acciones o en Comandita por acciones y viceversa.

7. Una sociedad por acciones o0 en conandita por acciones o de
responsabilidad Iimtada en sociedad de nonbre colectivo o en
comandita sinple”.’

V. For nal i dades

“La transfornmaci 6n, para ser eficaz, ha de responder a rigurosas
condi ciones de forma (articulo 2.4983). Por eso, |a deliberacion
correspondi ent e:

a) Ha de resultar de acto publico que contendréa |as indicaciones
prescritas por la ley para el acto constitutivo del tipo de
soci edad adopt ado.

b) Ha de estar aconpafiado por un informe de val oraci 6n del patrino-
nio social, de conform dad con el articulo 2.343.

c) Ha de ser inscrita en el registro de |las enpresas con |as
formas previstas por el acto constitutivo de la sociedad que se
adopte”.®

VI. Transfornmaci 6n de Soci edades.
“Cual qui er sociedad civil o conercial, podra transformarse en una

soci edad de otra especie, |o cual debera conocerse y aprobarse en
Asanbl ea General Extraordinaria de socios, |la cual se protocolizara
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e inscribira en el Registro Mercantil, previa publicacio6n de un
extracto de la escritura en el Diario Oicial La Gaceta.

Debera en dicha acta, transcribirse totalmente |os estatutos
sociales que regiran a la nueva entidad, |os que deberan cunplir
con los requisitos que la ley indica para dicho tipo de sociedad,
asi cono | os nonbram entos correspondientes. (arts. 19 y 225 de
Codi go de Conerci o).

La transfornmaci 6n de entidades sujetas a la fiscalizaciéon de |a
Superintendencia Ceneral de Entidades Financieras debera ser
previ amente autorizadas por ésta, con el fin de velar por Ila
estabilidad y solvencia de la entidad prevaleciente y el
cunplimento, por parte de esta Uultima, de las nornmas de
supervi sion prudencial aplicables, todo de conformdad con el
respectivo reglanmento, que establecera |os plazos perentorios para
gue | a Superintendencia analice y se pronuncie sobre |os proyectos
de fusion o transformaci 6n. (art. 128, inciso u) Ley No. 7558)”.°

VI1. Aspectos Cenerales que deben ser consideradas en una
Fusi 6n, Adqui sici 6n o Transformaci 6n de Enti dades.

En términos generales la fusion de sociedades es un proceso
medi ante el cual desaparece al nenos una de |las enpresas |o cua
constituye el elemento fundanental para su identificacién, es
decir: "La fusi én de soci edades es un procedinento en virtud del
cual dos o mhs sociedades, previa extincidén sin |iquidacion de
al gunas o de todas ellas, confunden sus patrinonios y agrupan a
sus respectivos socios en una sola sociedad." (Jinmnez Sanchez,
GQuil l ermo. Lecciones de Derecho Mercantil. P.210); o bien es "...
el acuerdo de dos o méds sociedades juridicanente independientes
por el que se conpronmeten a juntar sus patrinonios y formar una
nueva soci edad." (Pérez Marcarefias (1993)).

Es inportante distinguir entre fusién por absorcién y fusion por
consol i daci 6n o creaci on:

El primer caso se da cuando una o mas soci edades se incorporan a
otra ya existente, trasladando sus recursos; conp resultado de
ell o una de | as soci edades participantes continua existiendo bajo
la misma denom naci é6n y personalidad juridica y la (s) otra (s)
queda (n) absorbida (s); es decir, en la absorci6n una sociedad
absorbe el patrinmonio de |las demas soci edades que intervienen,
conservando la prinera su personalidad juridica y desapareciendo
| as dengs.
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Fusiin por Ahsorciin

Compatia A Compatia B ’_’ Compatiia A

Tanbi én exi ste dentro del proceso de fusidn el nétodo denom nado
de consolidaci 6n, nmediante el cual dos o mAs soci edades entregan
su patrinonio para formar una nueva sociedad, |a cual surge con
personal idad juridica distinta, disolviéndose todas |as enpresas
que participan en |a fusidn.

Fusion por Consolidacion o Creacion

Compariia A Compaiiia B > Compaiiia C

En anbos casos, los socios de la entidad que preval ezca serian
| os m snos de | as enpresas que se fusionan.

La adquisicion por su parte inplica una nodificacion o un
traspaso en la titularidad de |os derechos societarios, cono el
gue ocurre con el traslado de las acciones de una sociedad
anénima. Sin enbargo, a diferencia de una fusion por absorci én en
este necanisnb no se produce la extincion de |a personalidad
juridica de |l a soci edad adquiri da.

Oro procedinmento operativo para efectuar wuna adquisicion
consiste en conprar en efectivo |as acciones con derecho a voto
de la sociedad u otros titulos, sin que ésta pase a formar parte
de la sociedad conpradora. Nornmalnente, esta nodalidad suele
darse en forma de oferta publica de adquisicion (OPA), por parte
de la direcci 6n de una enpresa hacia |os accionistas de la firm
objetivo y con ella se procura conseguir un volunen ninino de
acciones que permtan el control de |a enpresa adquirida. Cuando
se conpra el total de las acciones de una enpresa, existe una
alta posibilidad de que el proceso de adqui sicion term ne en una
f usi on.

Tanbi én exi ste conb procedimento para realizar una adqui sicion,
la conpra directa de |los activos de otra enpresa. En este caso,
se requiere una votaci on formal de |os accionistas de |a enpresa
vendedora ya que, inplica transferir |a propiedad de sus activos.

Fi nal nente, "La transfornmaci 6n consiste en el canbio de un tipo
social a otro de los reconocidos por la ley, sin que se produzca
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una alteracién en la personalidad juridica de l|a sociedad
transfornmada, que continla subsistiendo bajo la nueva form
soci al adoptada." (Jiménez Sanchez, Quillernp. Lecciones de
Derecho Mercantil. P.209)

Motivos para incentivar |os procesos de fusion, adquisicion vy
t ransf ormaci 6n de entidades financi eras.

El objetivo final de las enpresas que se fusionan, adquieren o
transforman debe partir del hecho de que con esos mnecani snbs es
posi bl e conseguir un efecto sinérgico que permita increnentar el
val or de nercado de |a enpresa, |o cual se puede lograr sienpre y
cuando el valor de l|la enpresa conbinada (luego del proceso)
exceda a la suma de los valores separados de |as conpafias
i nvol ucradas, incluidos los costos de adquisicion o prinma
Asim sno, |as sinergias provienen principal mente de:

a) Las Econonias de Escal a que se pueden |lograr ya que, |os ahorros
obtenidos con la supresion de areas operativas duplicadas se
podrian conpensar inicialnmente contra |os costos del necanisnp
utilizado; sin enbargo, en el largo plazo, la reducci 6n margina

gue se podria experinentar en el costo de cada operaci 6n realizada
se reflejaria positivamente en |los resultados generales de Ila
enti dad preval eci ente.

b) Las Economias de Anbito, las cuales se refieren a |la posibilidad
de producir una mayor gama de bienes y servicios a un nenor costo
conjunto. Al misno tienpo, la diversificacion presenta para |as
enti dades involucradas en el proceso, oportunidades para nejorar
| as perspectivas de creciniento, tonmando en cuenta que se anplia |la
capaci dad de oferta de productos y servicios a |los clientes.

c) Las Econonias Financieras; que pueden incluir una razéon de
precio de la acci6n a utilidad mas alta, un costo de endeudam ento
mas bajo o bien, una nmayor capacidad de endeudam ento. Tanbi én,
pueden presentarse situaciones en las que una enpresa con
excedentes de efectivo nejore la condicion de otra entidad al
fusi onarse. lgual mente, |la posicion de capital de una enpresa puede
beneficiarse por el capital de |la otra entidad

d) La Eficiencia D ferencial Admnistrativa; dénde enpresas con
oportuni dades de recortar costos o0 increnmentar ventas que se
derivan de una nmala direcci 6n suelen ser objeto de adquisicién por
parte de enpresas que mantienen una mejor gerencia; asi conb si la
ent i dad adquirente eval Ga y adopt a aquel | os procesos
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adm ni strativos de la institucion adquirida que fueran de beneficio
para su propia organizaci 6n, dando conob resultado un mayor val or
agregado al negoci o.

e) El Poder de Mercado Increnental ya que, después del proceso
podria mejorar la participacién de |las enpresas fusionadas (ahora

consti tui das en una sol a) . Las i nstituciones bancari as,
especialmente al inicio de sus operaciones, se desenvuelven en
nmercados |imtados, enfocandose en oportuni dades de negocios no

aprovechadas por otras entidades. A nedida que se desarrollan, |as
instituciones financieras anplian la prestaci6n de servicios, o
bi en incursionan en otros nercados. Sin enbargo, para su expansion
| as entidades requieren de mayores recursos, |os que no sienpre
pueden ser aportados por |os propios accionistas. Por consiguiente,
una alternativa a | a expansi 6n de activi dades con capital propio se
presenta a través de |l a fusion

Princi pios de Supervisioén Prudencial relacionados con la fusiédn,
transfornmaci 6n y adqui si ci 6n de enti dades financi eras.

El Comté de Basilea ha sefal ado que: "La | abor de |a supervision
es asegurar que | os bancos operen de nanera sana y sélida y que
mant engan capital y reservas suficientes para dar soporte a |os
ri esgos que surgen en su negocio” (...) "El objetivo clave de la
supervi sion es mantener | a confianza en | os sistemas financieros,
reduciendo de esa nmmnera el riesgo de pérdidas para |os
depositantes y otros acreedores”.
- Consecuentenente el deber del supervisor es velar por la
estabilidad y solvencia del sistema financiero. Para tale
ef ect os, | as aut or i dades supervi sor as tienen | a
responsabilidad de concebir y asegurar el cunplimento de
reglas prudenciales disefiadas para establecer paranetros
uniformes que todas |as entidades financieras deben observar
para limtar sus riesgos.

El Conmité de Basilea ha expresado a través de sus Principios
Basi cos para wuna Supervision Bancaria Efectiva que la
constituci6n de tales entidades deberia estar sujeta a un
proceso de autorizacidén en el cual el organisnmo supervisor
pueda otorgar la licencia de operacién si la entidad cunple
con |l os requisitos establecidos. En tal sentido, si bien no se
hace una referencia expresa o extensa, |os procesos de fusion,
adqui sicion o transformaci 6n por las inplicaciones que tienen
en la estructura de la entidad que surge o subsiste, deberian
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sujetarse a la autorizaci én del organisnp supervisor y a |as
regul aci ones pertinentes.

Segui danente se presentan | os principios, criterios esenciales
y criterios adicionales del Conmté de Basilea que se
identificaron conbp puntos de referencia para una regul aci 6n en
esta materia, a saber:

a) Principio 1, aparte 3 "Es necesario contar con un adecuado
marco | egal para |a supervision bancaria, que incluya
di sposiciones relativas a la autorizaci 6n de establ ecim entos
bancari os y su supervision sobre | a marcha"

Criterio esencial: "1. La ley identifica la autoridad (o
aut ori dades) responsables de otorgar y retirar |las
i cenci as bancari as".

b) Principio 1, aparte 4 "Es necesari o contar con un adecuado
marco |legal para l|a supervision bancaria, que incluya
poderes para hacer cunmplir las |leyes asi conp | os aspectos de
seguridad y solidez de | os bancos".

Criterio esencial: "4. Cuando a juicio del supervisor un
banco no este cunpliendo con las |leyes y regulaciones, o
esté realizando o a punto de realizar practicas inseguras
o insanas, la ley le da facultades al supervisor para
(i) tomar (y/o requerir a un banco que tone) accion
correctiva inmediata. (ii) Inponer un rango de sanciones
(i ncluyendo | a revocaci 6n de la licencia bancaria)".

c) Principio 1, aparte 6 "Se debe contar con conveni os para
conpartir informaci 6n entre supervisores, debiendo proteger |a
confidenciabilidad de la informaci 6n que se obtenga por esta

via"
Criterio esencial: "1. Existe un sistenma de cooperaci 6n e
i ntercanbio de infornaci 6n entre | as agencias |ocal es que
tengan responsabilidad en la solidez del Si stenm
financi ero”.

d) Principio 2. "Deben ser definidas claranmente |as

actividades pernmitidas a las instituciones que estéan

autorizadas y sujetas a supervision conbo bancos, y el uso de
| a pal abra "banco" en nonbres debe ser controlado tanto cono
sea posi bl e"

Direcci 6n Web http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/ Tel éfono 207-56-98
E-mail: cijul enlinea@bogados. or. cr



http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/
mailto:cijulenlinea@abogados.or.cr

Centro de Informacion Juridica en Linea

Criterios esencial es
1. El térmno "banco" esta claranente definido en la |ley
o} regul aci ones.

2. Las actividades permtidas a las instituciones que
estan autorizadas y sujetas a |la supervision conb bancos,
estan cl aranente definidas ya sea por |os supervisores, o
en | a | ey o] en regul aci ones.

3. El uso de la palabra "banco" y cualquier térmno
relativo dentro de un nonmbre tal conp "banca", estan
[imtados par a | as i nstituciones aut ori zadas y
supervi sadas en todas las circunstancias en que de otra
formn el publico en general pudiera ser engafado.

4. La captaci6n de depésitos bancarios apropiados (Un
ej enpl o de depé6sito bancario apropiado es aquél que no
esta sujeto a requerimentos de divulgacién de la ley de
seguri dad) del publico esta reservada para instituciones
gue estan autorizadas y sujetas de supervision.
e) Principio 3 "La autoridad que otorga licencias debe tener
el derecho de establecer criterios y rechazar aplicaciones de
| os est abl eci m ent os que no reanan | os est andar es
est abl ecidos. El proceso de autorizacién, conmo nininbo debe
consistir de una evaluacién de la estructura de propiedad de
la organizacion bancari a, directores 'y admnistracion
superior, su plan operativo y controles internos, asi conb su
situaci 6n financiera proyectada, que incluya su capita
inicial; cuando el propietario propuesto o |a organizacio6n
matriz sea un banco extranjero, se debe obtener previanente el
consentimento del supervisor de la casa matriz".

Criteri os esenci al es:

1. La autoridad que otorga licencias tiene el derecho de
fijar criterios para la autorizacion de bancos. Estos
pueden estar basados en criterios establecidos en ley o
en | a regul aci 6n.

2. Los criterios para otorgar licencias son consistentes
con aquél |l os aplicados a | a supervision en nmarcha.

3. La autoridad que otorga licencias tiene el derecho de
rechazar las solicitudes si los criterios no estéan
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conpl et anent e sati sf echos o] Si | a i nf ormaci én
sum ni strada es i nadecuada.

4. La autoridad que otorga licencias determna que |as
estructuras legales y adm nistrativas propuestas por un
banco no obstaculizaréan | a supervision efectiva.

5. La autoridad que otorga licencias determna la
i donei dad de | os acci oni stas mayoritarios, | a
transparencia de la estructura de propiedad y |la fuente
del capital inicial.

6. Se ha fijado un nonto de capital nminino inicial para
t odos | os bancos.

7. La autoridad que otorga licencias evalla a |os
directores y a la administraci én superior propuestos en
cuanto a su experiencia e integridad (pruebas de aptitud
y propiedad). Los criterios de aptitud y propiedad
incluyen: (1) Habilidades y experiencia en operaciones
financieras rel evantes acorde con |las actividades que el
banco pretende realizar y (2) Ausencia de registro
criminal o referencia adversa que inhabilite a una
persona para asum r posiciones inportantes en un banco

8. La autoridad que otorga licencias revisa |os planes
estratégicos y operativos del banco. Esto incluye
determinar que se inplementara un sistema apropiado de
gobi erno cor porativo.

9. Se requiere que la estructura operativa incluya, entre
otros, politicas y procedin entos adecuados de operaci 6n,
procedi mentos de control interno y vigilancia adecuada
de las diversas actividades del banco. La estructura
operativa debe reflejar el alcance y el grado de
sofi sticaci 6n de |as activi dades propuestas por el banco.

10. La autoridad que otorga licencias revisa |os estados
financieros prelimnares y otras proyecciones del banco
en fornmacion. Esto incluye wuna evaluacién de Ila
suficiencia de la capacidad financiera para apoyar el
plan estratégico propuesto asi conb de la infornmacidn
financiera sobre los principales accionistas del banco.

11. Si la autoridad que otorga licencias y la que
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supervisa no es una msm, el supervisor tiene el derecho
| egal de hacer que sus puntos de vista sean considerados
en cada solicitud especifi ca.

12. En el caso de bancos extranjeros que establecen una
sucursal o subsidiaria, se obtiene un consentimento
previo (o una declaracion de "no objecion") del
super vi sor del pai s de ori gen.

13. Si la autoridad que otorga la licencia, o la que
supervi sa, det er m na que | a l'icencia se basé
i ntencional nente en informacién falsa, la licencia puede
ser revocada.

Criterios Adicionales

1. La evaluacion de la solicitud incluye |a capacidad de
| os accionistas para proveer apoyo financiero adicional
Si es necesari o.

2. Por lo nenos uno de |los directores debe conocer a
profundidad cada wuno de los tipos de actividades
financi eras que el banco pr et ende realizar.

3. La autoridad que otorga licencias tiene procedi m entos
establ ecidos para dar seguimento a |as operaciones de
| os nuevos bancos, para determnar si las msnmas son
consistentes con su negocio y sus netas estratégicas, Yy
gue |los requerimentos de supervision sefialados en |a
aprobaci 6n de la licencia estan siendo satisfechos.

f) Principio 4 "Los supervisores bancarios deben tener I|a
autoridad para revisar y rechazar cualquier propuesta de
transferir hacia otras partes |la propiedad significativa o el
control de bancos existentes".

Criterios esenciales
1. La ley o regulacién contiene una definicién clara de
pr opi edad "significativa".

2. Se requiere |la aprobacién del supervisor (puede
consistir ya sea en una aprobaci 6n previa especifica o en
la no objecién a wuna notificacion) o la notificacion
inmedi ata acerca de | os canbi os pr opuest os gue
resultarian en una nodificaciéon a la estructura de
propi edad o al ejercicio de | os derechos de voto sobre un
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[imte en particular o canbio en intereses de control

3. El supervisor tiene autoridad para rechazar cual quier
propuesta para transferir una participacién significativa
0O intereses de control o para prevenir el ejercicio de
derecho de voto respecto a tales inversiones, si no se
reanen los misnos criterios utilizados cuando se aprueban
nuevos bancos.

Criterio Adiciona

Los supervisores obtienen de |os bancos, a través de
informes perioddicos o visitas de canpo, |os nonbres vy
controladoras de todos [|os accionistas inportantes,
i ncl uyendo, Si es posible, la identificacion de
beneficiari os de acciones retenidas por custodios.

g) Principio 5 "Los supervisores bancarios deben tener |a
autoridad de establecer criterios para |la revision de grandes
adqui siciones o0 inversiones por parte de un banco y asegurar
gue las afiliaciones corporativas o estructuras no | o exponen
a riesgos innecesarios u obstaculizan |a supervision
efectiva".

Criterios esenciales

1. Las leyes o regul aciones definen claranmente qué tipos
y nmontos (absolutos y/o relativos al capital de un banco)
de adquisiciones e inversiones necesitan aprobacidn
(puede consistir ya sea en una aprobacién previa
especifica o en la no objecion a una notificacion) de

supervi sor

2. Las leyes o0 regulaciones proporcionan criterios para
eval uar pr opuest as i ndi vi dual es.

3. Congruente con los requerimentos de autorizacion,
dentro de los criterios objetivos que el supervisor
utilice esta el de que cualquier nueva adquisicion e
inversion no exponga al banco a riesgo innecesario u
obstaculice la supervision efectiva. El super vi sor
determna que el banco tiene, desde el principio,
adecuados recursos financieros y organizacionales para
manej ar | a adqui si ci 6n/i nver si on.

4. Las leyes o regulaciones definen claramente en qué
casos es suficiente la notificacidén después de la
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adquisicion o inversion. Tales casos deben referirse
prinordial rente a actividades nuy rel aci onadas a |a banca
y a la inversion, que sean poco significativas con
rel aci 6n al capital del banco.

h) Principio 6 "Los supervisores bancarios deben establecer
requerimentos nininpbs de adecuaci 6n de capital para bancos,
gque reflejen los riesgos que un banco asune, y debe definir
| os conponentes de capital, tomando en cuenta su capaci dad
para absorber pérdidas. Para |os bancos internacional nente
activos, estos requerimentos no deben ser nenores que |os
est abl eci dos en el Acuerdo de Capital de Basilea".

i) Principio 21 "Los supervisores bancarios deben asegurarse
gue cada banco mantenga registros adecuados disefados de
acuerdo con politicas y practicas contables uniformes, que le
perm tan al supervisor obtener una visién confiable sobre su
situacion financiera y la rentabilidad de sus negocios, y que
el banco publica estados financieros sobre bases periodicas
que refl ejan razonabl enente su situaci 6n"

j) Principio 22 "Los supervisores bancarios deben tener a su
di sposi ci 6n nedidas de supervisién adecuadas para |levar a
cabo acciones correctivas oportunas cuando |os bancos no
cunplan con normativa prudencial (tales conb coeficientes
nm ni nos de adecuaci 6n de capital), cuando existen violaciones
regul atorias o cuando |os depositantes estén anmenazados en
cualquier otra forma. En circunstancias extremas, esto debe
incluir |a capacidad de revocar |la autorizaci 6n del banco o de
recomendar su revocaci 6n".

Criterios esencial es:

1. El supervisor tiene la autoridad, respaldada por
sanciones |egales, de tomar un rango apropiado de
acciones correctivas e inponer sanciones a |os bancos,
dependiendo de la gravedad de la situacidn. Estas
acciones correctivas se orientan a problemas tales cono:
i ncunpl i mentos de normativas prudenciales y violaciones
a la regulacion. Estas acciones conprenden desde Ia

comuni caci 6n i nfornmal, ver bal 0 escrita, con | a
adm ni straci 6n del banco hasta |a revocacion de su
licencia.

2. El rango de posibles acciones disponibles es anplio,
i ncluyendo, ademds de las ya nencionadas, limtar |as
act ual es operaciones del banco; negar |a aprobaci 6n de
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nuevas oper aci ones 0 adqui si ci ones; restringir o]
suspender el pago de dividendos o conpra de acciones;
restringir transferenci as de activos; pr ohi bir a
i ndi vi duos su desenpefio en el area bancaria; reenplazar o
restringir las facultades de [|os adm nistradores,
directores o accionistas mayoritarios; pronover |la toma
de posesién por o la fusién con wuna instituciodn mas
sél i da; e i mponer I a i nt ervenci on.

3. El supervisor se asegura que |as acciones correctivas
se t oman de maner a oportuna

4. El supervisor aplica penas y sanciones, no solanente
al banco, sino, cuando es necesario, tanbién a la
adm nistracion y/o a la Junta Directiva.

Criterios adicionales:

1. Las leyes y/o regul aci ones establ ecen necani snos para
reducir la posibilidad de que el supervisor retrase
i ndebi danmrente la aplicacién de acciones correctivas
apr opi adas.

2. El supervisor hace saber a la Junta Directiva todas
| as acciones correctivas inportantes en un docunento
escrito y requiere que el progreso de las msmas se
reporte tanbi én por escrito.

Consi deraci ones internacional es sobre aspectos |egal es rel aci onados
con las fusiones, adquisiciones y transfornaci ones

La capaci dad de transformarse o fusionarse es normal y cominnente
aceptada por | os ordenam entos juridicos, conb un atributo propio
de cual qui er persona juridica debidanmente constituida. |gual nente
es posible transmtir o traspasar |las participaciones o0 acciones
gue fundanentan la titularidad de |os derechos que se tengan
dentro de una soci edad.

Di chas operaciones en entidades del sector financiero estéan
sujetas a los principios conmunes del Derecho Privado, pero por
tratarse de un sector especialnente regulado y supervisado,
existe normativa propia y particular de orden publico que debe
observarse al respecto. Un esquena conceptual de |a informaci6n
recopi l ada se presenta segui danent e:

5.1. Costa Rica
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Codigo de Conercio Libro I, Titulo I, Capitulo X "De la
fusion y transformaci 6n de soci edades" (Articulos 220 a 225),
aspectos rel evantes a consi derar:

- Hay fusid6n de sociedades cuando dos o mas de ellas se
i ntegran para formar una sol a.

- Cuando de la fusiodn resulte una nueva entidad | as soci edades
constituyentes cesaran en el ejercicio de su personalidad
juridica individual.

- Si la fusidon es por absorcion debera nodificarse |la
escritura social de |a sociedad preval eci ente.

- Los representantes | egal es de cada una de |as constituyentes
prepararan un proyecto de acuerdo en el que se haran constar
los térmnos y condiciones de la fusién y dado a conocer a |os
soci 0s en asanbleas extraordinarias para tal efecto para su
apr obaci 6n.

- Un estracto de la escritura debe publicarse en el diario
Oicial.

- La fusion tendréd efectos un nes después de la publicacioén y
su inscripcion en el Registro Pablico (Seccién Mercantil).

- Los socios colectivos o conanditarios que no estén de
acuerdo con la fusién pueden retirarse de |a sociedad pero su

participacién y su responsabilidad ilimtada continuaran
garanti zando |as obligaciones contraidas previanente a |la
f usi on.

- La nueva sociedad o la que prevalezca asunira de pleno
derecho | os derechos y obligaciones de |as constituyentes.

- Cual quier sociedad civil o conercial podréa transformarse en
una sociedad de otra especie nediante la reforma de su
escritura social para que cunpla todos los requisitos que |la
ley seflala para el nuevo tipo de sociedad en que va a
transf or mar se.

Ley Orgéanica del Banco Central de Costa Rica

- El Articulo 128 inciso u), sefala que: "El Consejo Directivo
de la Superintendencia tendrd |as siguientes atribuciones:
(...) "Dictar un. regl ament o sobre | os requi sitos,
procedimentos y plazos para la fusién o transfornmaci 6n de
entidades sujetas a la fiscalizacion de |a Superintendencia
General de Entidades Financieras debera ser previanente
aut ori zadas por esta, con el fin de velar por la estabilidad y
solvencia de la entidad prevaleciente y el cunplimento, por
parte de esta uUltima, de las normas de supervision prudencia
aplicables, todo de conform dad con el respectivo reglanento.
El reglanento deberda fijar plazos perentorios para que la
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Superintendencia analice y se pronuncie sobre |os proyectos de
fusi 6n o transfornaci on.'

- El Articulo 144 parrafo dltino indica: "La incorporacion de
una nueva enpresa a un grupo constituido, la fusio6n de uno o
mas grupos l|la fusion de dos entidades de un misnmp grupo o la
di sol uci 6n del grupo, requeriran |la autorizacion; previa del
O6rgano supervisor correspondi ente."

Regl amento para la Constitucion y Funcionam ento de G upos
Fi nanci er os

- El Articulo 29 estipula que: 'La incorporaci6n a un G upo
Fi nanci ero constituido, de una enpresa financiera diferente a
| as sefial adas en el Articulo 2 inciso a) de este Regl anmento,
requerira la autorizacion previa del Consejo Nacional de
Supervision del Sistema Financiero. La incorporacion a un
G upo Financiero constituido, de wuna enpresa financiera
seflalada en el Articulo 2 inciso a) de este Reglanmento, Ila
fusion de uno o mas grupos, la fusion de dos entidades de un
m snmo grupo o | a disoluci6n del Gupo, asi conp cual quier otra
nodi ficacion a la estructura del Gupo Financiero, requeriran
| a autorizaci 6n previa del Organo supervisor correspondiente.
Una vez otorgada dicha autorizacion, |a sociedad control adora
debera informar al publico dicha nodificacién nediante
publ i caci 6n en un peri édico de circul aci 6n naci onal que debera
realizarse en un plazo de cinco dias habiles posteriores a la
fecha en que se autorizd6 |a nodificacién.

- Para el caso de la fusion de dos o nas enpresas integrantes
de un msnob grupo financiero, incluida la sociedad
controladora, o de alguna de estas con enpresas que no
pertenezcan al msnb grupo, se aplicara |lo estipulado en el
Capitulo X del Libro y Titulo | del Cddigo de Conercio de
Costa Rica, asi conpb la normativa especifica que al respecto
em tida cada 6rgano supervisor."

Ley Regul adora del Mercado de Val ores

- HBE Articulo 99. Fusiéon de sociedades admnistradoras,
est abl ece que: 'La fusion de soci edades admini stradoras dara a
| os participes un derecho al reenbol so de sus partici paci ones,
sin deducci 6n de com si6n de reenbolso ni gasto alguno, al
valor de |a participacién calculado segun esta Ley,
correspondiente a la fecha en que tuvo lugar la fusidn. Este
derecho debera ser ejercido dentro del nmes siguiente a la
fecha en que |os inversionistas hayan sido notificados de |la
sustitucion o el canbio de control. En caso de fusion por
absorci 6n, el derecho al reenbolso se aplicara solo respecto
de | a soci edad que desaparece'
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Ley del Réginen Privado de Pensiones Conplenmentarias vy
Reformas de la Ley Reguladora del Mercado de Valores y del
Codi go de Conercio

- E Articulo 39. Fusiones, estipula que: 'No procedera la
i quidacién en el caso de fusion de dos o mas Operadoras. En
tal caso, el ente regul ador deber& autorizar la fusion de |as
sociedades y los fondos de pensiones. La fusion se haré
ef ectiva sesenta dias después de publicarse |a autorizaci 6n de
fusion en el Diario Oicial. En ningan caso, la fusion
disminuird el saldo de la cuenta de cada wuno de |los
afiliados.’

Ley para la Pronoci 6n de |a Conpetencia y Defensa Efectiva del
Consum dor

- Esta ley fue pronulgada entre otras cosa con el propésito de
evitar concentraciones de nercado que puedan termnar en
nonopol i o u ol igopolio.

- El concepto de concentraci 6n, segun el articulo 16 de dicha
Ley, se refiere a las fusiones, |a adquisicion del control o
cualquier otro acto en virtud del cual se concentren |as
soci edades, |as asociaciones, |as acciones, el capital social,
los fideicomsos o |los activos en general, que se realicen
entre conpetidores, proveedores, clientes u otros agentes
econdm cos, con el objeto de dismnuir, dafiar o inpedir la
conpetencia, o la libre concurrencia respecto de bienes o
servicios iguales, simlares o sustancial nente rel aci onados.

- Es inportante sefial ar que no se define claranmente cuando una
fusién llega a un linmte de concentracién con el cual se
convierte el nercado en nonopolio u oligopolio, e incluso,
cuando la fusidon tenga efecto u objetivo de dafiar a |os
consum dor es.

- lgualnente, el objetivo de la fusidén no necesarianente es
lesionar la conpetencia, sino sinplemente, wuna decision
estratégica de nercado. La fusio6n puede constituirse en una
sal i da a pequefas enpr esas que no pueden oper ar
i ndependi entenente y necesitan fusionarse, de |o contrario
sal dr&n de nercado.

Espafia

Fusion en situacion de nornmalidad. Los acuerdos entre
enti dades de crédito sobre fusiones requieren autorizaci 6n del
M nisterio de Econonmia y Hacienda (articulo 45.c de la Ley de
Ordenaci 6n Bancaria). En estas fusiones no tendran derecho de
separaci 6n | os accionistas disidentes y los no asistentes a |la
junta en que se acuerde la msm (DA 13.a de la Ley sobre
di sciplina de las Entidades de Creédito).
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Las escrituras de fusion deben ser inscritas en el Registro
especi al del Banco de Espafia, quien verifica que |a operacion
de la fusion se haya realizado conforme al contenido de la
autori zaci 6n del Mnistro. Conprueba que la entidad de crédito
resultante de la fusion reune los requisitos exigidos para
acceder al nercado del crédito. Cuando se incunpla alguna de
| as condici ones recogidas en |la autorizacién, no procedera |la
inscripcién especial y las inscripciones realizadas en el
Regi stro Mercantil seran nulas de pleno derecho, procedi éndose
a su cancel aci 6n, de oficio o a instancia del Banco de Espafa.
Constituye una infraccién nmuy grave |las fusiones realizadas
sin autorizaci6n o sin observar |las condiciones fijadas en la
m sma.

En la ultinma década ha sido habitual utilizar la fusién entre
ent i dades financieras cono nodal i dad de expansi on.
(Zunzunegui, Fernando. Derecho del Mercado Fi nanciero. P.176)
Fusi6n conp nedida para enfrentar crisis financieras. La
doctrina establece que una probable accién ante Ila
i ntervenci 6n de un banco para su reprivatizacion, consiste en
fusionar el banco intervenido con un banco que se considere
sano. Para que el banco intervenido sea atractivo a |os bancos
sanos, el gobierno 'linpia la cartera del prinmero y |lo vende
con un bajo nivel de cartera vencida. En casos de deterioro
extreno de la cartera del banco intervenido, |lo Unico que se
vende es la red de sucursales y sus activos fijos. (Del
Villar, Rafael. Experiencia Internacional en la solucién de
crisis bancarias p.10).

En el caso particular de Espafa, el proceso de fusiones en
estas circunstancias se sujeta a |lo siguiente: 'una fusion
ocurre so6lo después de que el banco central notifica a |os
accionistas el nonto de las pérdidas y |les da una oportuni dad
para recapitalizar el banco. Si la recapitalizacion no se
Ileva a cabo, el banco central autoriza la intervencion del
banco por parte del Fondo de Garantia de Depdsitos. En este
caso, el Fondo: i) conpra |las acciones de |os bancos a valor

en libros, ii) sustituye la admnistracion, iii) en algunos
casos asune la cartera vencida; y iv) vende (fusiona) el banco
en no mas de un afo'. (Del Villar, Rafael. Experiencia

| nt ernaci onal en | a solucién de crisis bancarias. P.10)

Guat enal a

Codi go de Conercio. En CGuatemala, la legislacién aplicable a
las fusiones de entidades en general esta contenida en el
Codi go de Conercio (Articulos 256 a261), en el que basicanente
se establece conp requisito que | os 6rganos conpetentes de |as
enti dades involucradas en el proceso acuerden |a operacion,

Direcci 6n Web http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/ Tel éfono 207-56-98

E-mail: cijul enlinea@bogados. or. cr



http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/
mailto:cijulenlinea@abogados.or.cr

Centro de Informacion Juridica en Linea

segln sus propias escrituras sociales, acuerdo que debera
registrarse en el Registro Mercantil. Posteriornente, |os
i nt eresados deberan publicar |os avisos del caso en el Diario
Oicial y en otro de los de mayor circulacién en el pais, por
tres veces en un plazo de quince dias.

El proceso se formaliza dos neses después de efectuada |a
altima publicacion, si no se hubiere presentado objecion
al guna por parte de terceros, a través del otorganmento de |la
escritura respecti va. Di cho pl azo podria ext ender se
i ndefini damente si alguna persona o entidad se opusiera a la
fusion ante los Tribunales de Justicia, salvo que se
depositaran |as canti dades necesarias para hacer efectivas |as
acreedurias reclanmadas. Por el contrario, el plazo indicado
podria reducirse si |los acreedores de |as entidades dan por
escrito su anuencia a la fusidn. La escritura que anpara |a
fusi 6n, debera ser inscrita en el Registro Mercantil, dentro
del plazo de un nmes de ot orgada.

Ley de Bancos y reglanentos conplenentarios. La Ley de Bancos
establ ece que corresponde a la Junta Mnetaria autorizar la
constitucion y fusidén de instituciones bancarias nacionales
(Articulo 7) y dispone que cuando se hubiere accedido a la
constitucion o fusidén, los interesados deberan cunplir |os
demas requisitos legales y reglanmentarios necesarios para
formalizar su constitucién (Articulo 9).

Las fusiones de entidades bancarias tanmbién se encuentran
reglamentadas por la Resolucion JM329-97 de la Junta
Monetaria, que contiene el Reglanento para la Constitucién y
Fusi 6n de Bancos y Autorizacién de Sucursales y Agencias
Bancari as.

Segun esta reglanmentaci 6n, |a Superintendencia de Bancos tiene
gque dar especial atencién a l|los aspectos relativos a la
liquidez y solvencia de la institucién que surgird de la
fusi 6n, con base en |los estados financieros de |as entidades
solicitantes. Esto conlleva verificar la posicién de solidez
patrinmonial de cada institucién y de la que resultarda del
proceso, asi conp de | as respectivas posiciones de encaje.

La Superintendencia de Bancos revisa tanmbién |os aspectos
formales contenidos en el proyecto de nodificacion de la
escritura social o Jla nueva escritura social segun
corresponda, para asegurarse que la nueva entidad o Ila
adquiriente asunmira todas |las obligaciones de |as entidades,
con el propo6sito de garantizar los intereses del publico
deposi tante.

El citado Reglanmento establece un plazo de un nes, contado a
partir de la recepcion satisfactoria de |la infornmacidn
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prevista, para que la Superintendencia de Bancos emta el
informe respectivo y |lo eleve a la Junta Monetaria para
aprobaci 6n final, la que tiene un plazo de quince dias para
conocerl o.

El tienpo de formalizaci 6n del proceso de fusi6n puede |1l egar
a ser de nas de dos neses y quince dias contado a partir del
nonento en que |os Organos conpetentes de las entidades
acuerdan Ilevar a cabo |a fusion. Actualnmente existe un
proyecto de nodificaciones al Reglamento para la Fusion vy
Constituci 6n de Bancos y Autorizaci 6n de Sucursal es y Agenci as
Bancarias. Entre |los principales canbios que se proponen
est an:

- Definir que |os procesos de fusion se |levaran a cabo, en su
orden, conforme |o dispuesto en |as |eyes bancarias, el propio
reglamento y, en dltima instancia, por |la |egislacion genera

de la Republica de Guatenala, en lo que fuere aplicable. De
tal forma, se elimna |la vinculacidon del proceso de fusion de
enti dades bancarias con |o establecido en el Cbdigo de
Conercio, ya que |los aspectos en él contenidos se estarian
tomando en cuenta en |la norma reglanentari a.

- En general, se acortarian |los plazos para |los diferentes
tramtes del proceso, especialnente en lo relativo al tienpo
gue se debe esperar para recibir objeciones de terceros al
proceso de fusion.

- Incluir los requisitos nininbs que debe contener Ia
escritura de constituciéon de la nueva entidad o la de
nodi fi caci 6n, segun el caso.

Estas nodificaciones persiguen agilizar el proceso de
fusiones, a través de una reducci 6n del tienpo para resolver
una solicitud, a aproxi nadanente 45 dias, en el caso de una
fusion por consolidacion y a 33 dias en el caso de una por
absorci 6n, en el supuesto de que los interesados cunplan
satisfactoriamente con |los requisitos del caso y no existieren
obj eciones de terceros. Lo anterior sin descuidar |a
verificaci 6n adecuada y oportuna de |os requisitos de |iquidez
y solvencia de | as enti dades.

Panama

General mente en |los convenios de fusidén se acuerda emtir
nuevas acciones a canbio del activo de las sociedades
fusionadas, en la |ley pananeifia se permte que se distribuya
éste en efectivo. Asi el articulo 72 dice: 'El convenio podra
estipular la distribucion del efectivo, pagarés o bonos, en
todo o en parte, en vez de la distribucidon de acciones,
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sienpre y cuando que, después de esa distribucidn, |as
obl i gaci ones de | a nueva soci edad, incluyendo en éstas |as que
se deriven de |as sociedades constituyentes, y el inporte de

capital social que se emta por |la nueva sociedad, no excedan
del activo de ésta'

Segun la Ley de Soci edades Anénimas el procedimento a seguir
en caso de fusi én o consolidaci 6n es el siguiente:

- Cel ebraci 6n del Conveni o de Consolidaci 6n: La cel ebraci 6n de
este convenio es el paso prinordial a |levarse a cabo. Este
debera ser acordado por todos los Directores o la nmayoria de
el l os, de cada una de |as soci edades que desean fusionarse, y
en el cual haran constar los térmnos y condiciones de |a
consol i daci 6n, el nmodo de efectuarla, y cualquier otro hecho o
ci rcunstanci a que se hagan necesarias de acuerdo con el pacto
social de las sociedades y de |o que establece la Ley. En
general pueden establ ecerse otros detalles y disposiciones.

- Aprobaci 6n del Convenio: Este convenio de consolidacion
luego de ser aprobado por las Juntas Directivas de |as
respectivas soci edades, deberd ser sonetido a |a consideraci 6n
de los accionistas de cada una de las sociedades
constituyentes, en una junta convocada para esto. La Ley no
establ ece si esta aprobaci 6n es por unanimdad o por mayoria
de votos, por |lo que habrd que atenerse a | o que en particul ar
di spongan | os pactos sociales de cada una de |as sociedades
constituyentes. En ausencia de disposicion en el pacto social,

| a aprobaci 6n del convenio puede ser |levada a cabo por Ila
mayoria de las acciones con derecho de votacion. La ley
panamefia no contenpla ninguna disposicién encaninada a
proteger |os derechos de |os accionistas disidentes, por I|o
gue éstos se veran obligados a formar parte de l|la nueva
soci edad.

- Oorgamento del Convenio: Una vez aprobado el convenio, el
Secretario o0 Subsecretario de cada sociedad expedira un
Certificado en el que se hara constar la proporcion de |os
accionistas que votaron a favor del convenio de fusid6n o
consol idaci 6n, el cual se afiadira al referido convenio. Este
debera ser |uego otorgado por el Presidente o Vicepresidente y
el Secretario o Subsecretario de cada soci edad constituyente.

- Inscripcion en el Registro Mercantil (Pdblico): Una vez
otorgada |a correspondiente escritura de consolidaci én, ésta
debera ser presentada al Registro Mercanti l para su

i nscripcién. Ademés de | os requisitos establ ecidos por |a Ley,
el pacto social de cual quier soci edad puede determnar y fijar
| as condiciones que deben cunplirse para Ilevar a cabo la
consol i daci 6n o fusi én.
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Ademas de la fusién entre sociedades anéni nas pananefias el
Codigo de Conmercio pernmite la fusi6on entre una sociedad
anoni ra pananefia y una extranjera. El articulo 112 del Cdadigo
de Conercio, adicionado por la Ley 32 del 30 de junio de 1978,
permte que una o mas soci edades constituidas conforme a |as
| eyes de |a Republica de Pananma, puedan fusionarse con una o
mas soci edades extranjeras, para constituir una sola sociedad
sienpre y cuando cunplan con los siguientes requisitos: (i)
Que las sociedades extranjeras estén debidanmente inscritas en
la Seccion de Personas Mercantil del Registro Publico; (ii)
Que si la sociedad resultante de la fusién ha de ser la
soci edad de nacionalidad extranjera con la cual se fusioné la
soci edad pananefia, dicha sociedad resultante debera permanecer
inscrita en la Seccion de Personas Mercantil del Registro
Publico por un lapso no nenor a cinco afios, a partir de la
fecha de fusién. Durante este |lapso, |la sociedad resultante de
la fusion debera mantener un apoderado en |a Republica de
Panama, debi danmente facultado para recibir notificaciones en
representaci 6n de | a soci edad.

Per u

La Resolucion 757-91 de la Superintendencia de Banca vy
Seguros, establece para |as entidades conprendidas en |o0s
alcances de |a Ley General de Instituciones Bancari as,
Fi nanci eras y de Seguros que deci dan fusionarse, sin perjuicio
de observar los requisitos y formalidades establecidos en |la
Ley General de  Soci edades, deberdn sujetarse a los
procedi m entos establecidos en el Reglamento de fusiones, a
saber:

De la fusi6n por constitucion de nueva sociedad. De la
aut ori zaci 6n de organi zaci 6n y funci onam ent o.

- Las enpresas que acuerden fusionarse nediante |a
constituci 6n de una nueva soci edad, deben present ar
conjuntanmente la solicitud de autorizacion de fusidén a través
de un solo representante ante |a Superintendencia de Banca y

Seqgur os.
- Dentro de los diez dias de presentada |la correspondiente
docunentacién y si esta conforne con |o establecido, la

Superi nt endenci a deber& publicar un aviso en el Diario Oicial
y en un peri 6édico de circul aci 6n naci onal para que se fornulen
obj eci ones en el térm no de quince dias.

- Si existen objeciones el Superintendente tendrda 30 dias para
dictar | a correspondi ente resol uci én.
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- Una vez conprobado por |a Superintendencia que se han
cunplido los requerinmentos establecidos, se expedira Ila
autorizacion y otorgard un Certificado de Autorizacio6n de
Funci onam ent o, guedando sin efecto |egal al guno | os
certificados de | as enpresas disueltas.

- EBEl Certificado de Autorizacion de Funcionam ento debe ser
publ i cado por |a enpresa interesada por dos veces alternadas,
la primera en el Dhario Oicial y en un diario de anplia
ci rcul aci 6n naci onal

De la fusion por incorporacion. De la autorizacion de
organi zaci 6n y funci onam ent o.

- Las enpresas que acuerden fusionarse nediante |a
i ncorporaci 6n de una o nas soci edades en otra exi stente, deben
presentar solicitud de autorizacion de fusion a través de la
enpresa incorporante ante la Superintendencia de Banca vy
Seqgur os.

- Una vez conprobado por |a Superintendencia que se han
cunplido los requerinentos establecidos, se expedira Ila
autorizacion y se otorgard a favor de la enpresa incorporante
un Certificado de Autorizaci 6n de Funci onam ento, quedando sin
efecto | egal alguno los certificados de l|as enpresas
di suel t as.

- EBEl Certificado de Autorizacion de Funcionam ento debe ser
publicado por |a enpresa interesada por dos veces alternadas,
la primera en el Dhario Oicial y en un diario de anplia
ci rcul aci 6n naci onal

De | os acci oni stas di sconf or nes de | a f usi 6n por
i ncor por aci on.

- El directorio de la enpresa incorporante debe declarar que
la conpra de acciones es con el propésito de absorber dentro
del plazo legal a |la enpresa enm sora de |as acciones. Sélo en
este caso es de aplicacion la norma especial, concerniente al
derecho que le asiste a los accionistas disidentes de la
enpresa incorporada de tanbi én poder vender sus acciones a la
enpresa incorporante al precio pronedio que esta hubiese
pagado para asegurar |a fusion (valor pagado por |a enpresa
incorporante durante |os seis neses anteriores al acuerdo de
fusi 6n, respecto a cada una de |as acciones adquiridas y cuyos
val ores de conpra se increnentaran con el indice de inflacidn
aplicabl e desde |as fechas de adquisicion hasta el dia en que
se celebren las Juntas Ceneral es de Accionistas que acuerden
la fusion. La suma de |os val ores individual es reajustados de
| as acciones adquiridas para asegurar |la fusion se dividiran
entre el nunero de acciones conpradas obteniéndose asi el
val or pronedi o pagado).
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- En los demas casos de accionistas disidentes podréan ejercer
el reenbolso de su participacién en el capital social de
conform dad con | a Ley General de Soci edades.

- En el caso de acciones cotizadas en bolsa, el reenbolso a
los disidentes se efectuara al valor que I|les corresponda
conformre a la cotizacion nedia de todas |as operaciones
convocadas por |a fusiédn.

6 Aspectos Fiscales

Los aspectos fiscales en general de |las enpresas son
conpetencia de |las Autoridades Tributarias. Sin enbargo, dado
el inmpacto que tienen esos aspectos en |os resultados vy
desenpeiio general de las entidades financieras, es inportante
menci onar que |a enpresa preval eciente debe asumr todos |os
derechos 'y obligaciones de las entidades fusionadas,
i ncluyendo |l os tributarios.

7 Aspectos Contabl es

Actualmente en la Superintendencia GCeneral de Entidades
Fi nancieras, no existen |ineam entos especificos para el
tratam ento contable a seguir en un proceso de fusion.

Por su parte, el Colegio de Contadores Publicos de Costa Rica
tanpoco ha emtido ninguna normativa propia sobre el
particular. Sin enbargo recientenente ese Col egi o adoptd conp
normativa supletoria, varias Normas Internacionales de
Contabilidad, entre ellas la N°22, titulada "Comnbinaciones de
Negoci os" (Gaceta N 195 del 7/10/99):

Consecuentenmente, y de conformdad con la investigacion
realizada, se determ né que |a netodol ogia contable aplicable
a fusiones de enpresas no sujetas a control comin vy, a
adqui sicion de enpresas se encuentra contenida en l|la norma
antes citada y en el APB-16 (Boletin de Préacticas Contabl es de
USA). En anbas normativas se sefial an dos net odos:

- EIl método de unidén de intereses (aplicable a fusiones). En
este método no se realiza el pago nediante efectivo, sino, un
i ntercanbi o de acciones con derecho a voto. Los accionistas de
| as enpresas conbinadas pasardn a ser accionistas de la
conpafiia prevaleciente o de la nueva enpresa. El balance
general consolidado se construye con |la sinple adicion de |os
bal ances general es de | as conpafii as
- EIl método de conpra (aplicable a adquisiciones, el cual es
simlar en la NNC22 y el APB-16). El objetivo de este netodo
es contabilizar a la enpresa adquirida utilizando |os m snos

Direcci 6n Web http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/ Tel éfono 207-56-98
E-mail: cijul enlinea@bogados. or. cr



http://cijulenlinea.ucr.ac.cr/
mailto:cijulenlinea@abogados.or.cr

Centro de Informacion Juridica en Linea

principios de contabilizacion aplicados en la conpra de
activos y es usado tanto para |as adquisiciones de |os activos
netos de una conpafiia conp para |as conpras de mas del 50% de
| as acciones comunes de otra conpafiia, independi entenente de
la estructura legal resultante de la conbinacién (relaciodn
matriz - subsidiaria).

Este caso supone que | a enpresa adquirente, paga con efectivo,
con deudas o con sus propias acciones. Si el precio pagado es
exactanmente igual al valor neto de |los activos, entonces el
bal ance general consolidado serd simlar al que ocurriria en
el prinmer nmétodo. De otro nodo, existird wuna diferencia
inportante: si el precio pagado excede al valor neto de |os
activos, (conocido comp crédito nercantil o goodwill), |los
activos se incrementaran y reflejardan el precio que se ha
pagado en realidad, pero si el precio pagado es nenor al valor
neto de los activos, entonces |os activos se elimnaran en el
nmonment o de preparar el bal ance consolidado. Si el valor de |os
activos se ve increnentado, debe reflejarse con cargo por

depreciaci 6n mas el evados. Esto reduce las utilidades
noti fi cadas.
El crédito nmercantil representa el exceso pagado por una

enpresa sobre el valor evaluado de los activos fisicos
conprados. Representa el pago por activos intangibles (tales
cono patentes) y por el wvalor organizacional que pudiese
surgir del hecho de poseer una nueva fuerza de ventas.
Cont abl enmrente se requiere que dicho crédito nercantil se vaya
anorti zando, con un periodo igual a la vida esperada de |a
capaci dad superior de generar utilidades.

La cancel aci 6n del crédito nercantil tanbién se refleja en |as
utilidades por accién, cuanto mas grande sea el <crédito
mercantil, nmayor serda la cancelacidén y mas significativa sera
la dilucidn en las utilidades por accién. Este hecho hace que
| os adnministradores prefieran el nmétodo de 'contabilidad de
intereses' al 'de conpra'

No obstante, que la NIC 22 coincide con el APB-16 en la form
de contabilizaci6én de |as conbinaciones de negocios, dichos
principios difieren en la definicidén de los requisitos para |la
utilizacién del método de |a conbinaci 6n de intereses, ya que
la aplicabilidad del APB-16 est& definido especificanente para
un nercado desarrollado conmo el de |os Estados Unidos de
Aneri ca, m entras gue | as Nor mas | nt er naci onal es de
Cont abi | i dad pretenden ser una fuente de principios aplicables
mundi al nent e.

Por otra parte la contabilizacion de |os procesos de fusion de
enpresas bajo control comin se efectuan de conformidad con |as
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di sposiciones establecidas en la Norma |Internacional de
Cont abi | i dad NI C 27.

8 ElI papel del organisno de supervisién en |os procesos de fusion,
adqui si ci 6n o transfornmaci 6n

Consi deraciones sobre las facultades del organi sno de
supervision en los procesos de fusion, adquisicion o
t ransf ormaci 6n de entidades financieras

El conocimento que el organisno de supervision tiene de |as
entidades financieras |le facilita conprender |as razones que
ori gi nan esos procesos, asi conp establecer |a conveniencia o
| os riesgos para su aprobaci on.

Por consi gui ent e, la normativa relativa a  fusiones,
adqui si ciones o transfornaci ones deberia facultar al organi sno
de supervision para rechazar aquellas solicitudes o, en su
caso, para inponer condiciones para su aprobaci 6n cuando |a
situaci 6n econémca y financiera de una o de las entidades
i nvol ucradas es desfavorable, especialnmente en o referente a
liquidez y solvencia, tomando en cuenta que tales procesos
conllevarian mas riesgos que beneficios para la estabilidad y
sol idez del sistema financiero.

Lo indicado seria congruente con lo que el Conmté de Basilea
ha expresado a través de sus Principios Basicos para una
Supervision Bancaria Efectiva; en el sentido de que Ila
constituci 6n de tal es entidades deberia estar, segun el Conité
sujeta a un proceso de autorizacion en el cual el organisnpo de
supervi sion pueda otorgar la licencia de operaciéon si Ila
entidad cunple los requisitos establecidos, de tal forma que
se mantenga | a confianza del puablico en el sistema financiero.

La normativa relativa a fusiones deberia, asinmisno, ser
suficientenente flexible de forma que se adapte rapidanente a
| as condi ci ones canbi antes del entorno, persiguiendo que |as
estructuras financieras y corporativas de |as entidades
i nvolucradas o que se creen en el proceso no expongan a |as
enti dades a riesgos indebidos, en perjuicio de |los intereses
del publico y del sistema financiero en general.

9 Aspectos basicos a evaluar por el organisno de supervisioén en |os
procesos de fusion, adquisicion o transformaci 6n de entidades
financieras

En | os procesos de fusion, transformaci6n o adquisicion de
entidades financieras es inportante para efectos de analisis
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observar |los siguientes aspectos, con el propésito de
garanti zar razonablemente el éxito de dichos procesos, a
saber:

- Evaluar |os pasivos, activos y contingencias, |os estados de
fluyos de efectivo, los relativos al personal de Ias

entidades, a los sistemas e instalaciones y otros; con el
propésito de cerciorarse de que la institucidon resultante
mant endra coeficientes adecuados en liquidez y solvencia, ya
gue cual quier situacion irregular en estas areas puede generar
tanbi én problemas para la entidad resultante. Es por ello que
es inportante que |as entidades participantes cunplan con |os
procedi m ent os conoci dos conp 'due diligence' o procedi m entos
del debi do cuidado, |os cuales consisten en una investigacion
de los asuntos financieros, operacionales, conerciales e
inclusive legales de una entidad objetivo, ya sea para una
posi bl e f usi 6n o] adqui si ci on. Est as i nvestigaci ones
general mente son realizadas por un grupo interdisciplinario no
confundir con una auditoria.

- Analizar la reunién de patrinonios ya que en un proceso de
fusion, el patrinonio de |as entidades que intervienen pasan a
formar parte de |a sociedad que surge de la fusidn o bien, de
| a sociedad que subsiste; lo cual inplica que |os socios de
| as enpresas que desaparecen pasan a ser socios de |la nueva
soci edad. Generalnmente la integraci 6n de capital es produce una
anpliaci 6n del capital de la nueva sociedad o de |a sociedad
absor bent e.

Revisar la transformaci 6n de |os derechos de los titulares

Segun el tipo de fusion de que se trate y de conform dad con
los térmnos de |a negociaci 6n efectuada, |os derechos de |os
accioni stas podrian ser increnmentados o dism nuidos, tanto en
partici paci 6n porcentual sobre el nuevo capital, cono en el
val or nom nal de tal participacion

Tomar en consideraci 6n que una diferencia inportante entre |a
fusidén y | a adquisicion se encuentra en el hecho de que en |la
fusidén, la entidad resultante ve increnmentado su patrinonio,
mentras que en el caso de la adquisicion el tamafio del
patrinonio de la entidad no se ve afectado producto de ese
proceso, solamente la titularidad de | os propietarios.

Consi derar que |os problemas que pueden presentarse en estos
procesos suel en ser de indole admnistrativo, operativo, |egal
e incluso econém cos. Se citan al gunos ejenpl os de ell os:

- Problenmas |egales no previstos que podrian originarse tanto
por razones internas conp externas a |la enpresa, por ejenplo,
en el caso de que la escritura constitutiva de alguna de |as
enpresas participantes disponga cl ausul as especial es rel ativas
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a su disolucion o a la entrada de nuevos accionistas, o bien
regul aci ones especiales relacionadas con |a distribucion del
nercado (| eyes anti nonopoli o).
- Accionistas mnoritarios renuentes a incorporarse al proceso
por carecer de recursos financieros que |les permtan mantener
su posicién dentro de la conposicion del capital de |as
enti dades participantes, o sinplenente por no estar de acuerdo
con | a entrada de nuevos soci 0s.
- Surgimento de situaciones financieras inadecuadas para |a
enpresa adquirente, tales cono:
Pérdidas derivadas de inadecuada valuacidén de |os
activos, lo cual podria conllevar a pérdidas para la
entidad que subsista, increnentandose en consecuencia, el
costo total del proceso; o bien
Operaci ones o conveni os no registrados en el bal ance que
pudi eran afectar en el futuro el desenpefio financiero de
| a entidad preval eci ente.
La actitud y conportamento de |los clientes y de la
conpet enci a, gue se podrian traducir en pérdidas
provi sional es o definitivas de cuotas de nercado;
La capacidad y conprom so de |os responsabl es operativos
del proceso (inexperiencia, falta de autoridad);
Solidez y lealtad del equipo futuro (individualisno,
conpetencia, enfrentam ento de grupos); vy
Actitud del personal y de |los sindicatos o agrupaci ones
| abor al es (bl oqueo, reivindicaciones, otros).

10 Posi bl es escenarios de fusiones de enti dades bancari as

En | os cuadros que se presentan en el Anexo se nuestran |os
resul tados de conbi naci ones preparadas por el Departanmento de
Analisis Financiero de la Superintendencia Ceneral de
Enti dades Financieras, sobre diferentes internediarios. Sin
enbargo, de |os resultados obtenidos no se puede concluir que
en un proceso de fusidn se puedan establecer patrones o
paranetros a priori, sobre la bondad del proceso ya que, |as
vari abl es rel aci onadas con el volunmen de activos, |las areas en
irregularidad y la cercania del limte para una condicion de
irregul aridad, podrian afectar el resultado de la fusidn.
Asim sno, se debe resaltar que dentro de los quince (15)
indices que componen el nmodelo de calificacion, existen
di ferentes debilidades que conbi nadas con otra entidad pueden
generar conpensaci ones que alteren o no la calificacio6n final,
por |lo tanto no se puede tomar conbo regla o norma |o0S
resul tados nostrados en |a simulacion”. !
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