
/C.'. 
'--· ~ 

UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE M!IICO cae¡ 
FACULTAD DE DERECHO 

LA FUSION DE SOCIEDADES ANONIMAS 
EN EL DERECHO MEXICANO 

T E s 1 s 
QUE PARA OBTENER EL TITULO DE 
LICENCIADO EN DERECHO 
P R E S E N T A 

PIERLUIGI CASTA:REDA RICCI 

MEXICO, O. F. 1983 



 

UNAM – Dirección General de Bibliotecas 

Tesis Digitales 

Restricciones de uso 
  

DERECHOS RESERVADOS © 

PROHIBIDA SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL 
  

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal 
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México). 

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y demás material que sea 
objeto de protección de los derechos de autor, será exclusivamente para 
fines educativos e informativos y deberá citar la fuente donde la obtuvo 
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro, 
reproducción, edición o modificación, será perseguido y sancionado por el 
respectivo titular de los Derechos de Autor. 

 

  

 



N D C E 

LA FUSION DE SOCIEDADES ANONIMAS EN EL DERECHO MEXICANO. 

l. CONCEPTO Y NATURALEZA JURIDICA. FINALIDAD. 

2. 

1.1 Concepto. - - - - - - - - - -
1.2 Naturaleza jurfdica .. 

1.2.l.Teor1a · de la sucesión 

piig. 2. 

- - pág. 33. 
1.2.2.Teorta del acto corporativo - pág. 46. 

1.2.2.L. Teor1a de la tasación -
proporcional - - - - - - - - - pág. 53. 

1.2.3.Teoría de Ernesto Simonetto.- - - pág. 57. 
1.2.4.Teoría contractual.- - - - - - - - pág. 65. 

1.~,5.Teorfa propia - -.- - - - - - - - pág. 70. 
1.3. La finalidad de la fusión. 

EL 

2. 1 
2.2 
2.3 
2. 4 

1.3.1 Estrategias empresariales que se­
asemejan a la fusi6n - - - - - - - - -
1.3.2 Fusión y escisión - - - - -
1.3.3 La finalidad de la fusión -

PROCEDIMIENTO DE FUS ION. 

Secuencia del procedimiento de fusión- ·-
El acuerdo de fusión. - - - - - - - - -
La ejecución del acuerdo de fusión - - -
El contrato de fusión - - - - - - - - -

pág. 7'J. 

pág. 86. 
pág. 95. 

pág.111. 
pág.122. 
pág.131. 
pág.137. 

·r 



3. EFECTOS DE LA FUSION 

3.1 Efectos del acuerdo de fusión. 
3.1.1 Efectos sobre las sociedades partici 

pantes. 
3.1.1.1. Sociedades fusionadas - - pág. 152. 
3.1.1.2. Sociedad fusionante - - - pág. 154. 
3.1~1.3. Sociedad nueva - - - - - pág. 154. 

3.1.2 Efectos sobre los socios - - - pág. 155. 
3.1.3 Efectos sobre terceros - - - - - - - pág. 161. 

3.1.3.1. Acreedores 
3.1.3.2. Deudores - -

3.2 Efectos del contrato de fusi6n. 
~~~~~~~ 

3.2.1 Efectos sobre las sociedades parti--

pág. 162. 
pág. 176. 

pág. 177. 

cipantes - - - - - - - - - - - - - -pág. 178. 

3.2.1.1. Sociedades fusionadas - - pág. 178. 
3.2.1.2. Sociedad fusionante - - - pág. 182. 
3.2.1.3. Sociedad nueva - - - - -- pág: 187. 

3.2.2 Efectos en cuanto a los socios - - - pág. 190. 
3.2.3 Efectos en cuanto a terceros acreedo 

res y deudores. - - - - -- - - - - - pág. 198. 

BI8LIOGRAFIA - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - pág. 200. 
FUENTES - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - pág. 203. 



LA FUSION DE SOCIEDADES ANONIMAS 

EN EL DERECHO MEXICANO. 

Ideas,conceptos,definiciones, ••• instituciones,procedimien­

tos y doctrinas, .•. todo ello se entremezcla complicada y 16gic~ 

mente cuando entramos al análisis de algGn fen6meno jurídico 6-

cuando tratamos de resolver algGn cuestionamiento. Algunos ten­

drán un menor grado de dificultad que otros,pero todos implica­

rán el conocimiento de variados t6picos o temas, sea de una o -

varias ramas del Derecho. 

Esta situaci6n la encontramos en la operaci6n jurídica que 

ocupa el tema de esta tesis, ya que, además de dilucidar los -­

distintos conceptos que trae consigo la fusi6n de sociedades,-­

hemos de tomar muy en cuenta aquellos relativos a la sociedad -

an6nima. Por ello partiré, primeramente, de un concepto de fu-­

si6n, el cual nos servirá a lo largo del desarrollo de esta te­

sis, para después analizar las distintas teorías que sobre su -

naturaleza se han dado, redondeando y completando la idea logr~ 

da, mediante la debida diferenciaci6n de la fusi6n con otras fi 

guras que se le asemejan y comprender su finalidad. 

Logrado este capítulo fundamental, podré entrar a conocer­

la fusi6n en detalle, tanto en su procedimiento como en los --­

efectos que produce en la vida y la estructura de la sociedad. 

Tal es el _esquema que me he propuesto y que ahora sirve de 

índice para esta tesis profesional, tratando de seguir un orden 

16gico y coherente de ideas. 
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l. CONCEPTO Y NATURALEZA JURIDICA. FINALIDAD. 

1.1 CONCEPTO. 

"Llegamos ahora a los más importantes poderes reconocidos­

ª la asamblea general extraordinaria, o sea, los de poner térrnl 

no a la vida social y destruir el mecanismo jurfdico que ha si-

do. creado. La ley no ha vacilado en reconocer tal poder a la -

asamblea, pues las necesidades econ6micas pueden imponer tales­

decisiones." (l) 

Aunque esta cita encierra afirmaciones que posteriormente­

serán motivo de cuestionamiento, logra proporcionarnos una no-­

ci6n primitiva de lo que es la fusi6n, sin formalismos ni com-­

plicaciones, pero con sabia sencillez. Y es éste el medio para 

lograr un determinado fin: el individuo necesita, lOgicamente,­

de un medio, que proporcionado por el Derecho, le permitir§. al­

canzar sus logros dentro del contexto social. Asi, para poder­

intervenir flexiblemente en el ámbito comercial, adopta un mee~ 

nismo, la S.A. generalmente; sin embargo, en determinadas situ~ 

ciones y condiciones, se torna insuficiente y es as1 que es ne­

cesario recurrir a otro para hacer frente a las circunstancias-

destruyendo el a~teriormente adoptado. 

La fusi6n, como unión de intereses que antes estaban en 

pugna, segan nos enseña el Diccionario de la lengua española, 

implica, forzosamente, la participación de otro ente ideal, .•. 

(1) Ripert, Georges. Tratado elemental de derecho comercial, -­

Buenos Aires, 1954. Tomo II, pág. 546. 
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.•• de otra personalidad jur!dica, que para esta tesis serán --­

otra(s) sociedades an6nimas. Una fusi6n aut6noma es un contra-­

sentido, una aberraci6n. 

La estructura social sufre una modificaci6n importante, de 

tal magnitud que provoca su disoluci6n¡ el acto constitutivo de 

la sociedad se transfigura, cambiando todo el detallado funcio­

namiento del organismo. Se incide un cambio en el ente social. 

La voluntad de la sociedad se encamina hacia su disoluci6n, 

hacia una conforrnaci6n m~s compleja aan,mediante su amalqama--­

ci6n con otro ente social. Sin embargo, al leer estas explica-­

cienes podr1a afirmarse que nos encontramos ante una transforma 

ci6n de la sociedad an6nima. Aunque una parte de la doctrina 

confunde y au11 identifica a la fusi6n con la transformaci6n, no 

es correcto considerarla como tal. 

Ambas figuras se distinguen nítidamente: en la transforma­

ción encontramos un cambio en la forma de la sociedad, en el t! 

po adoptado en un principio¡ su personalidad jurídica no sufre­

modificaci6n: sigue existiendo como sociedad y lo que es más -­

importante: la sociedad no desaparece como ente jurídico, cent! 

naa existiendo, continGa viviendo, aunque bajo una distinta foE 

ma: "Ocurren dos fases diversas de una sociedad Gnica sin solu 

ci6n de continuidad."(2) 

(2) Valeri, Giuseppe. Manuale di diritto comerciale. Firenze,--

1945. Tomo I, p~g. 105. 
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Es decir, cuando la sociedad se transforma, adopta un dif~ 

rente tipo legal, una diversa regulaci6n jurídica y posiblemen­

te una diversa estructura y organizaci6n, pero seguir~ existien 

do con su nombre y patrimonio, persistirá su presencia en el -­

mundo comercial. En cambio, la fusi6n es tajante, drástica: foE 

zosamente deberá desaparecer uno, varios o todos los entes par­

ticipantes, ya sea que sobreviva uno de ellos o resulte una peE 

sonalidad nueva, seg6n veremos posteriormente. 

Si bien el art. 228 de la Ley General de Sociedades Mercan 

tiles4- {LGSM en adelante), permite la aplicaci6n de disposicio­

nes de la fusión a la transformaci6n, no por ello podr1an iden­

tificarse ambas figuras. Es de mencionarse que hay autores como 

Escarra (3), que consideran a la fusi6n como una modalidad de -

la transforrnaci6n. Pero la diferencia es bien clara:en la trans 

formaci6n, la sociedad modifica su tipo,sin desaparecer: en la­

fusi6n, se incorpora a otra ya existente o a una nueva que sur­

ge con motivo de la operaci6n, pero siempre implicando la 

"muerte jur1dica", estrictamente hablando, de una de las parti­

cipantes, punto que será objeto de cuestionamiento posterior, 

pero que resulta característica esencial de la fusi6n. 

(3) Escarra, Jean. Cours de droit cornmercial y Trait~ th~orique 

et pratique de droit commercial. París, 1952. 
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Por otra parte, en la transfor~aci6n no ocurre la disolu--

ci6n de la sociedad, ya gue ésta es el primer paso para la des~ 

parici6n del ente, ya sea liquidándolo o fusionándolo, objetivo 

que, repito, no persigue la transformaci6n, aunque la sociedad-

conserve su personalidad, a pesar del acto de disoluci6n, pero-

s6lo para efectos de liquidaci6n. En términos sencillos, sus -

días están contados. Además, por simple 16gica y haciendo a un 

lado los argumentos jur1dicos, en la fusi6n de ·sociedades siem-

pre intervendrá más de una, mientras que la transforrnaci6n con-

ternpl~ a la sociedad individualmente considerada. Y rn~s sencillo 

aün, la transformación es un cambio de ropaje, mientras que la-

fusi6n es la compenetración de dos o más sociedades. El hecho­

de que las disposiciones de la fusi6n, sean aplicables a la 

transformación, obedece a la necesaria protección que la ley de 

be otorgar a socios y acreedores. 

Tenemos pues que la fusi6n no es una especie de la trans-

forrnaci6n. Pero, ¿en qué consiste la fusi6n?. Pues bien, antes -

de dar una definición, atendamos a Vivante, quien categórica --

afirma: "Hay fusión cuando una sociedad se disuelve desapare- -

ciendo en otra: sin disolución no hay fusión". <4> Lógicamente,-

no podrá subsistir la sociedad que se ha fusionado, afirma el -

autor. Forzosamente al desaparecer debe disolverse, aunque no-

por ello llega a la liguidaci6n. 

Sin embargo, si bien toda fusi6n implica una disoluci6n, -

son instituciones bien diferentes, ya que en la segunda el ..•• 

(4) Vivante, C~sar. Tratado de derecho mercantil. Madrid, 1932. 

Tomo II, pág. 513. 



·6 

•.• accionista recupera su aportaci6n, mientras que en la -

primera, su obligaci6J1r(aportar la cuota) ,se renueva y continúa, 

señala el autor. 

Es de recordarse que la disoluci6n es la situación en la -

cual la sociedad se encuentra a partir que la asamblea torna el­

acuerdo relativo, dirigida hacia su desaparici6n y extinci6n,-­

siendo el siguiente paso la liquidaci6n, conservando el ente su 

personalidad sólo para éste efecto , devolviéndo a los socios -

sus aportaciones originales, bajo la forma de cuotas de liquid~ 

ción, una vez finiquitadas las operaciones sociales. 

Puedo afirmar asi, que la disoluci6n que se encuentra implicada 

en la fusi6n, tiene un fin diferente que aquella, digamos, pro­

piamente dicha)y que consiste precisamente en compenetrarse com 

otro organismo social, desapareciéndo como ente con personalidad, 

pero sin liquidarse el vinculo social originario, el cual, aun­

que disuelto, continúa persistiendo dentro de la otra sociedad/ 

es decir, que la disolución en la fusión no va segµida de la l~ 

quidaci6n, porque, como afirma Vivante, el socio no recibe la -

devolución de su aportación, sino que ésta persiste y formará-­

parte de un capital más amplio y cuantioso. Y aunque asi sucedi~ 

ra, seria objeto de una operaci6n diferente, no consecuente de­

la fusión. 

Las finalidades son pues diferentes y diferentes son los -

efectos. Ahora bien, repetidamente se ha afirmado que la disolu 

ci6n es paso previo y obligado de la fusión, y es así que se -­

llega a la afirmación de Vivante antes apuntada y a decir que -

sin fusión puede haber disolución de sociedad , obedeciendo ..•. 
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a otras distintas causales (art. 229 ss. LGSM). Hay que disol--

ver la sociedad para fusionarla con otra, corno de la misma man~ 

ra hay que hacerlo para liquidarla. La fusi6n es pues, causal -

de disoluci6n, y ésta, uno de los pasos del procedimiento de fu 

si6n; precisamente por esto no se identifican. 

Puntualicemos: cuando se habla de disoluci6n, hablamos del 

principio del fin de la sociedad, pero por s1 sola no lo impli­

ca, sino que limita su actividad en el sentido de no contraer -

nuevas obligaciones: su actividad no es ya el lucro, sino la li 

quidaci6n y "muerte" de la sociedad. En la fusi6n, en cambio, -

la sociedad participante que va a desaparecer, continuar~ reall 

zando sus actividades normales, su vida normal. En la disolu- -

ci6n provocada por fusión, la actividad de la sociedad estara -

marcada por el signo de la extinci6n, no de la liquidaci6n. 

Ambas, disoluci6n y fusión, tienen la caracteristica com~n 

de conservar la personalidad del ente hasta un determinado roo-­

mento: la finalizaci6n de la liquidaci6n y la compenetraci6n al 

momento de fusionarse, respectivamente. 

Ahora bien, Ferri(5), en su magistral monograf1a, conside­

ra que la disoluci6n no es un elemento constitutivo de la fusion. 

En ella, afirma, se da una modificación estatuaria, no para di­

solver el vinculo social, entendiendo a la disoluci6n como la -

extinci6n del ente que se fusiona, no liberación de los socios­

del vinculo originalmente establecido. Este se refuerza y amplia. 

(5) Ferri, Giuseppe. La fusione delle societa cornmerciali. Roma 

J 936. 
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Existe una rnodificaci6n esencial, la del vinculo social, -

además de otras conexas, como las relativas a la duraci6n y al 

objeto. La voluntad social se dirige hacia la compenetraci6n -

de los grupos sociales, no a la disoluci6n del.vinculo y su re­

constituci6n con diferente base. 

Por tanto, si bien existe la disoluci6n en la fusi6n, no -

constituye su esencia: esta se cifra en la transmisión del pa-­

trimonio, afirma Ferri, en una opini6n que ampliaré más adelan­

te. Por lo protno su afirmaci6n tiende a esclarecer las diferen 

cias entre fusi6n y disoluci6n. Ademas, agrega que "La disolu-­

ci6n de las sociedades que se fusionan no es solo un efecto de­

la fusi6n, sino un efecto reflejo que se verifica, no por voluE 

tad de la sociedad, sino por disposici6n de la ley. Si bien la 

disolución, en el caso de la fusión, depende indudablemente de­

un acto jur!dico implementado por la sociedad, la ley imputa la 

disolución tanto a hechos materiales, como a actos jurídicos 

realizados por la sociedad". ( 6 ) 

Es decir, segfin el atuor, en la fusión es inevitable la di 

soluci6n, como efecto, no s6lo l~gico, sino legal, independient~ 

mente de la voluntad de la sociedad, ya que si bien la disolu-­

ci6n depende de un acto emanado de ella, no es efecto de este 

acto la disolución, sino que la ley señala tal consecuencia a 

ese acto (v~ase el art. 229 LGSM). 

(6) Ferri, citado por Brunetti, Antonio en su Trattato del Diri 

to delle societá. Milano, 1948. Tomo II, pág. 628. 
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Consecuente a las consideraciones anteriores, no se tendrá 

dificultad alguna para diferenciar a la fusi6n con la liquida-­

ci6n, entendida esta corno paso obligado a la disoluci6n, (art.-

234 LGSM) , y que consiste en "la conclusi6n de los vinculas ju­

r!dicos que existen entre la sociedad y los terceros que con 

ella contrataron ( .•. ) (y en) la extinci6n de las relaciones en 

tre la sociedad y los socios y de éstos entre s!."(7). Implica 

Ja liguidaci6n, a entender del autor citado, la conclusión de -

las operaciones pendientes y tornar el activo de la sociedad en 

numerario. Esta caracter!stica es extraña a la fusi6n,aunque en 

la LGSM se establezca (arts. 222 a 228) la obligaci6n de publi­

car el sistema de extinci6n del pasivo y un derecho de oposi- -

ci6n que concierne a los acreedores; porque el propio ordena­

miento es categ6rico al afirmar que: "la sociedad que subsista­

º la que resulte de la fusión, tomará a su cargo los derechos y 

las obligaciones de las sociedades extinguidas." 

El patrimonio de la sociedad en la liquidación desaparece, 

se desintegra y las aportaciones vuelven a sus dueños. En la -

fusión, lo he repetido, el patrimonio subsiste, aunque reunido­

junto con otro(s), persistiendo las aportaciones en su cometido, 

dentro de un marco diferente, m~s amplio. 

Se excluye pues, la liquidación, porque en la transrnisi6n­

del activo y del pasivo y la incorporaci6n de los socios, huel­

ga esa operaci6n, porque no hay derechos o créditos que exin- -

(7) Rodríguez Rodríguez, Joaquín.- Tratado de las sociedades rner 

cantiles. México, 1977. Tomo II, p~g. 481. 
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guir, ni activo neto a repartir. (8) 

Ademas, 1a 1iquidaci6n del pasivo en la fusi6n se opera 

por medio de una sucesi6n universal (art. 224 LGSM) o mediante­

tres opciones que fija la ley (art. 225), ventajas que no of.re­

ce la liquidaci6n de 1a sociedad, precisamente por el fin que -

persigue. 

Otras diferencias podr!a señalar, pero prefiero apuntar -

una sola más que es determinante: el hecho de que la sociedad -

una vez liquidada, no vo1verá a "resucitar", se habrá suprimido 

y extinguido, mientras que en 1a fusi6n, podrá "revivir", podrá 

resurgir ese ente, mediante 1a escisi6n, que en forma breve ana 

lizar~ en el inciso l.3.2. 

Sobre e1 tema referente a la posibilidad de fusión cuando­

una de las participantes se encuentre en fase de liguidaci6n :_ 

las opiniones son diversas, aunque en general es aceptada. Así, 

tenemos a De Serna, quien citado por Ur!a (9), considera que es­

ta operaci6n no es verdadera, ya que la fusi6n presupone orga-­

nismos activos que transfieren sus recursos; si uno de ellos' se 

encuentra en fase de liquidaci6n, sus fines son limitad!simos. 

Ur!a la admite como una cesi6n en bloque del patrimonio de 

la liquidada a la sociedad superviviente o a la nueva, opera- -

(8) Uría, Rodrigo. La fusi6n,de sociedades mercantiles en el de 

recho español. Madrid, 1946. 

(9) Ibídem. 
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ci6n idéntica a la que sucede en la fusi6n normalmente implant~ 

da, donde se cede el patrimonio de la disuelta a cambio de dere 

chas de socio de la incorporante. Los socios reciben la contra 

prestaci6n, no la sociedad. 

Brunetti (10), considera también que no es posible llevar­

a cabo una modificaci6n estatutaria sobre un vinculo social in­

existente, ya que previamente se ha disuelto; la fusi6n presup~ 

ne la preexistencia del vinculo social, mientra·s que el estado­

de liquidaci6n supone la disoluci6n. Existe, por otro lado, -­

una incompatibilidad conceptual. 

Tomados en cuenta estos argumentos, Burnetti considera 

aceptable la revocación de la liquidaci6n y consecuentemente, -

la fusión que involucra a una sociedad en liquidaci6n ya que é~ 

ta, la liquidaci6n, no hace más que variar el objeto de la em-­

presa, de explotaci6n de patrimonio a conjunto de bienes afee-­

tos a liquidación. Por otra parte, los acreedores se encontra­

rán mejor protegidos en la fusi6n que en la liquidaci6n. 

Estas y otras opiniones guardan un alto grado de interés.­

Pues bien, si considerarnos que la disoluci6n no es más que el 

inicio del largo procedimiento de desaparici6n del ente y que 

la liquidaci6n puede ser, en puridad, revocable siempre y cuan­

do no se perjudique a terceros y se rectifique la causal de di­

soluci6n, y que si bien es paso siguiente a la diso1uci6n, pero 

no obligatorio, vislumbraremos las posibilidades del plantea- -

(10) Brunetti. Op. cit. 
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miento del que me ocupo; es decir, la fusi6n cuando una de las­

participantes se encuentra en fase de liquidaci6n. 

Pero por otra parte, la actividad de la empresa se dirige­

hacia su extinción, y si bien es cierto que se limita por vir-­

tud del art. 233 LGSM desde que toma el acuerdo de disoluci6n -

en cuanto a las nuevas operaciones, éstas pueden ser necesarias 

para los efectos de la liquidaci6n: pensemos en las deudas de -

la empresa. 

Opino que la factibilidad de la operaci6n se cifra en la -

debida protecci6n a los acreedores, ya que, al verse la sacie-­

dad en liquidaci6n con un pasivo exagerado, podrá liberarse de­

sus acreedores mediante una fusión, ~n la cual la sociedad in-­

corporante puede resultar perjudicada al responsabilizarse por­

deudas ajenas de monto considerable, pudiendo, a su vez, perju­

dicar a sus acreedores y socios. En la medida en que este obs­

táculo sea salvado, será posible llevar a cabo la operaci6n. -­

Eliminada esta oposici6n, no veo ningún problema para que una -

sociedad an6nma en liquidaci6n se fusione con otra que no lo es 

té, ya que, repito, la liquidaci6n en s! es revocable, y corno -

afirma Brunetti, los acreedores se encuentren mejor protegidos­

y los socios avizoran nuevas oportunidades que antes daban por­

perdidas. 

Si bien el supuesto me parece algo inverosímil, aunque no­

imposible, puede ser instrumento de maniobras fraudulentas. Es 

de hacerse notar que llegar a un acuerdo de socios y acreedores 

de las sociedades participantes, es de complicada realizaci6n. 
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Con respecto a la limitaci6n del art. 233 sobre las nuevas 

operaciones, no considero que la fusi6n entre dentro del conceE 

to de éstas, ya que el dispositivo se refiere, por el lenguaje­

que utiliza, a operaciones dentro del ramo comercial de la ero-­

presa o nuevas operaciones; pero siempre desde el punto de vis­

ta econ6mico, no jurídico. 

La fusión es una estrategia empresarial, si la considera-­

mes desde el punto de vista econ6mico, pero jui!dicamente es un 

acto de tal naturaleza que no lo considero implicado en el con­

cepto expresado en el artículo 233, si lo interpretamos dentro­

de su contexto y aplicaci6n. Recordemos que la disoluci6n y la 

liquidaci6n son instituciones destinadas a proteger los intere­

ses jurídicos, pero también los económicos de socios y acreedo­

res. As! pues, no hay limitaci6n legal alguna a la operaci6n. 

Es cierto que la liquidaci6n y la fusi6n, son conceptos -­

contradictorios, pero en el supuesto planteado, lo que realmen­

te sucede es una marcha atrás; es decir, se revoca la liquida-­

ci6n, se vuelve a la disolución, pero en esta ocasi6n se dirige 

hacia la fusi6n, tomando en cuenta además que la personalidad -

del ente continaa vigente durante la liquidaci6n y con plena c~ 

pacidad, siendo las limitaciones referentes al fin de la misma­

y consecuentemente a los representantes de ese ente (art. 242 -

LGSM). Campea la libertad de los socios en el contrato de so-­

ciedad, siempre y cuando no se afecten derechos de terceros. 

Ningún autor consultado trata la cuesti6n; sin embargo, 

Brunetti y Ur!a, que aceptan la fusi6n durante la liquidaci6n,-
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implicitamente tambi~n convienen en que se realicen nuevas ope-

raciones jurídicas después de tomar .el acuerdo de disoluci6n, -

previo a la liquidaci6n, corno lo seria una fusi6n, salvando así 

ia prohibici6n del art. 233. Sin embargo, la Suprema Corte de-

Justicia, se ha pronunciado en contra (11 bis) . 

El supuesto contrario, es decir, la incorporación de una -

sociedad en normal actividad, destinada a desaparecer en una en 

liquidaci6n, es inverosímil, indigno de consideraci6n. 

Pues bien, tenemos que la fusi6n no es una especie de la -

transformaci6n, ni se identifica con ella; supone a la disolu--

ci6n, pero no acarre la liquidaci6n; pero ¿qué es la fusi6n de-

sociedades an6nimas?. 

Existe una verdadera multitud de definiciones, todas ellas 

con un diferente grado de exactitud. Asl, "la fusi6n es la 

transmisi6n del patrimonio entero de una sociedad a otra, a cam 

bio de acciones que entrega la sociedad que recibe ese patrimo-

nio".(11), en ella "se requiere la preexistencia de dos o más -

sociedades, de las cuales, por uni6n de sus patrimonios, ha de -

resultar solo una que bien podrá ser una de las anteriores o --

una distinta que sea su resultado. La fusi6n se denomina as!,-

porque en ella se 'funden' patrimonios de sociedades." ( 12) 

(11) Garrigues. Tratado de derecho mercantil. Tomo I, vol. -

III, pág. 1270. Madrid, 1949. 

(llbis) Tesis: Sociedades mercantiles. Subsistencia de las, 

después de su disoluci6n. Sa. época. Tomo LXX, pág. 

1624, 3a. sala. 

(12) Alegria, Héctor. Sociedades An6nimas. Buenos Aires 1971, 
pág. 154. 
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El determinar como elemento definitorio de la fusi6n, a la 

' 
transmisi6n de patrimonios únicamente, es limitar su concepto,-

debido a que tambi~n las personalidades jurídicas se funden, ya 

que desaparecen una o varias, no para liquidarlas, sino para 

compenetrarse en otra, para seguir viviendo latente, dentro del 

ente que la ha absorbido o dentro del nuevo ente surgido con mo 

tivo de la operaci6n. 

Es cierto que dicha transmisi6n de patrimonios implica una 

serie de efectos y consecuencias propios de la fusi6n, tales e~ 

mo el canje de acciones, pero si nos basamos en ella para defi-

nirla, la confundiremos con operaciones como la simple cesi6n -

del patrimonio, en las distintas modalidades que en ésta encon-

tramos, según la especie de los bienes; o con la íntegra compra 

de acciones de una sociedad por otra. Es entonces insuficiente: 

se necesita de un concepto propio del derecho mercantil, del ~ 

recho de las sociedades mercantiles, para poder definirla. Ade 

j más, corno he señalado antes, esta posici6n nos lleva forzosameE 

te a pensar en la liquidación de la sociedad, que como he demos 

trado, no ocurre en la fusi6n. 

Por ello la consideraci6n de Vásquez del Mercado al decir-

que "por fusi6n debe entenderse la reunión de dos o más patrim~ 

nos sociales, cuyos titulares desaparecen, para dar nacimiento-

a uno nuevo o cuando sobrevivie un titular, ésta absorbe el pa-

trirnonio de todos y cada uno de los dcrnás".(13), no define más-

(13) Vásquez del Mercado, Osear. Asambleas, fusi6n y liquida- -

ci6n de sociedades mercantiles. México, 1980. pág. 289. 
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que una parte del fen6meno de fusión, aunque posteriormente 

afirme que "La fusi6n es la compenetraci6n de organismos econ6-

rnicos en uno sólo, compenetraci6n que necesariamente lleva con­

sigo la pérdida de la individualidad de las empresas". (14) 

En mi opinión, se requiere un elemento definitorio más am­

plio. De seguir su tesis deberíamos hablar de fusi6n de patri­

monios de sociedades y no de fusión de éstas, llev~ndonos, rep~ 

to, a confundirla con otras operaciones pr~cticas que no confoE 

man fusión. La fusi6n no es una sinple uni6n de patrimonios; -

de ser as! no tendríamos más alternativa que admitir la fusión 

por absorción, es decir, cuando todas las participantes desapa­

recen para dar lugar al nacimiento de una nueva sociedad, sin -

considerar a la incorporación, tipo de fusi6n que explicaré más 

adelante. 

Ferri, afirma que: "( ••• ) la fusión es una transformaci6n­

extintiva de la sociedad, lo que requiere una modificación del­

v!nculo social, pero no de su disolución. La transmisi6n del -

patrimonio es el presupuesto de la participación en la sociedad 

incorporante o en la nueva.(15) En sentido semeja.nte se pronun­

cian Escarra y Brunetti. (16) 

(14) Idem, p4g. 292. 

(15) Rodríguez Rodríguez, Op. cit. Tomo II, pág. 521' 

(16) Op. cit. 
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Ese elemento patrimonial, continaa Ferri, en la compenetr~ 

ci6n de grupos, supone un aporte corno participaci6n en la soci~ 

dad nueva o incorporante, mediante la transrnisi6n de su patrirn~ 

nio lo que permite su realizaci6n. Este elemento, considera F~ 

rri, demuestra la unidad sustancial del fen6meno de fusi6n en -

su aspecto modificativo-constitutivo-extintivo. La simple com-

penetraci6n no explica la fusi6n; la transmisi6n da contenido a 

la aportaci6n, lo que trae consigo la extinción de la aportante, 

concluye (17) • 

Aqu! el autor citado incurre en una contradicci6n. Si con-

tinuamente habla de aportaci6n, ¿por qué se reduce a la transmi 

si6n?; aporte supone la transrnisi6n, pero no a la inversa; es -

decir, todo aporte implica transmisi6n de patrimonio, pero no -

toda transrnisi6n de patrimonio que realice la sociedad podra --

considerarse corno aporte; este tiene una serie de caracter~sti-

cas que lo diferencian de una simple transmisi6n del patrimonio 

en que insisten los autores. Por lo demas, las objeciones a 

considerar a la fusi6n como especie de la transformaci6n ya los 

he expuesto y se aplican a las ideas de Ferri. 

Ferri incurre en un doble error¡ el considerar a la fusión 

como especie de la transforrnaci6n y basarla en una transrnisi6n-

patrimonial. Admito que el elemento patrimonial es importante,-, 
pero no definitorio; el propio Vivante as! lo señala cuando con 

sidera como supuesto de la operaci6n a la estimaci6n del patri-

monio de las participantes, para as! permitir el canje de accio 

nes (18). 

(17) Ferri, Giuseppe. Op. cit. 

(18) Vlvante, César. Opc. cit. 
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Se confunden los patrimonios en forma total y absoluta, 

dándose un "ayuntamiento superlativo". (19). 

El patrimonio, su transmisión, la disoluci6n de la sacie--

dad; todos ellos son supuestos'de la fusi6n, elementos que la -

conforman y que en su conjunto la definen, dentro de una esen-­

cia que nos explica su naturaleza. Rodríguez es más técnico en 

su definición al decir que la fusi6n " ••• supone un acuerdo mo-

dificatorio de los estatptos, que determina la disoluci6n sin -

liquidaci6n y la adhesión a un contrato de sociedad, nuevo o ya 

existente, acompañado de la correspondiente aportaci6n"(20). 

Sin .liquidación, porque en la fusión ésta pierde su raz6n de 

ser y su finalidad. 

Considero como más acertada la definici6n de Ripert, al de 

cir que "La fusi6n es la reunión de dos sociedades, que lleva­

consigo su desaparici6n, por el aporte global de sus bienes a -

una nueva sociedad, o con mayor frecuencia, por la absorci6n de 

una sociedad por otra". (21) Efectivamente, es el aporte el 

elemento definitorio de la fusión, ya que incluye aquél elemen-
. . 

to patrimonial tan importante que atinadamente señal6 Ferri, p~ 

ro conteni~ndolo, suponiéndolos, siendo as! un concepto que co_!! 

tiene un grado de mercantilidad más concentrado que la simple -

trans~isitS~, permitiendo explicar el fen6meno con más precisión, 

como demostrar~ más adelante al preparar una nueva definición. 

(19) Uría, R?drigo. Op. cit. 

(20) Óp. cit. Tomo II, pág. 521. 

(21) Ripert, Georges •. Op. cit. pág. 547. 



19-

Oigamos la idea de Sirnonetto, que deberemos de considerar-

más adelante: " ••. algunos autores hablan de compenetraci6n de-

grupos sociales como característica de la fusiOn misma. Mejor­

ser1a hablar de 'unificaci6n' de grupos sociales preexistentes, 

los cuales se reducen a uno solo, más que compenetrarse"(22). 

As!, la cornpenetraci6n, junto con la uni6n y 1a pérdida de 

la individualidad, nos dan la fusi6n: el v!nculo social se madi 

fica, afirma Simonetto. La fusi6n, por tanto, consiste en una-

mult.iplicidad de operaciones que, contenidas como pasos del pr.e_ 

cedirn]ento, conforman su concepto. En otras palabras, la deci-

si6n de la empresa en el sentido de fusionarse con otra(s) , que 

bien puede ser de otra especie, pero que para esta tesis queda 

limitada a la S.A., traerá como consecuencia que se lleven a ca 

bo una verdadera pléyade de distintas operaciones, algunas de -

las cuales ya he señalado y que repito son: la disoluci6n de --

cuando menos una de las participantes, la transmisi6n del patri 

monio, el tránsito de socios de un ente a otro y el canje de ac 

cienes. 

Todos ellos son fenómenos que suceden en la fusi6n, es 

cierto: y son sus elementos, también es cierto. Los autores 

aludidos y otros más, tratan de definir a la fusi6n en base a -
.~~·· 

uno'de esos elementos. Esta directriz, repito, es limitada, ya 

que el basarse en uno sólo de ellos, pretendiendo que produzca­

º abarque los dem!s, resulta difícil, porque como he afirmado -

(22) Simonetto, Ernesto. Delle societá, en el Comentario del C.2, 

dice Civíle. Libro V, Del Lavoro. Arts. 2498-2510. Bologna, 

1968, p~g. 90. 
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antes, de no expresarse en términos de derecho mercantil, 

caer!amos en el error de identificar a la fusi6n con otras ope­

raciones diferentes, como ya he señalado, y que analizaremos en 

el inciso 1.3. Ese elemento, ese término mercantil definitorio 

de la fusi6n, lo obtendré del análisis y explicaci6n de las el~ 

ses de fusión, es decir, de las formas en que se lleva a cabo -

la fusi6n. 

Los autores consultados coinciden en aceptar dos tipos de­

fusi6n y as!,"( ••• )" las sociedades al fusionarse pueden ha-­

cerlo de dos diferentes maneras ••• , o desaparecen todas y surge. 

una nueva, o subsiste una que incorpora a las dem~s que desapa­

recen. En el primer caso estamos en presencia de la fusión pr~ 

píamente dicha y en el segundo de la fusi6n por incorporaci6n". 

(23) La primera, afirma este autor, es una integraci6n y la se 

gunda, una absorci6n. 

Ahora bien "en ninguno de~ambos casos cabe suponer una 'lj, 

quidación' de las sociedades, pues de ocurrir ello ya no ser!a­

la figura de la fusit5n la que correspondería, sino la extinci6n 

de dos entidades y la constitución de una nueva, con absoluta -

independencia en lo que respecta a la forrnaci6n del capital, in 

corporaci6n de accionistas, objeto, etc." (24) 

Claramente nos p~rmite Garo diferenciar así la liquidación 

(23) Vásquez del Mercado,. Osear. Op. cit. pág. 297. 

(24) Garo J. Francisco. Sociedades An6nimas. Buenos Aires 1954, 

Tomo II, p4g. 220. 
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de la fusi6n y comprender porqué ésta, aunque implique la diso­

lución de las sociedades, no conlleva aquélla, redondeando asi­

la idea lograda líneas arriba ateníente a la diferenciación tan 

importante de ambas figuras. 

Las participantes seguirán funcionando hasta que se efec-­

túe la fusi6n. Es claro, como he señalado antes y siguiendo a­

Vásquez del Mercado, que el fin que priva en la liquidación COE 

sistente en convertir todo el activo en dinero,· no es la finali 

dad de la fusi6n, que persigue la uni6n de esfuerzos. 

El problema de la defínici6n de la fusi6n radica, en mi 

opinión, en los momentos en que se lleva a cabo la operación: -

es decir, se convoca a una asamblea general extraordinaria para 

deliberar sobre una fusi6n posible, o sea, que es ésta la que ~ 

ha provocado aquélla. Se acuerda la iusi6n y ésta trae consigo 

la disoluci6n. 

Se fija, entonces, una fecha anticipada de disolución, que 

coincide con la ejecuci6n de la fusión. La disolución queda de 

esta manera diferida y coincide pues con la ejecución del acto­

de fusión, quedando el ente absorbido, por extinci6n de su per­

sonalidad juridica.(25) Así, la idea de la fusi6n se propone a 

la asamblea para su deliberaci6n, en donde se acordará la misma, 

modificando el término de la sociedad y difiriendo la disolu- -

ci6n al momento de ejecuci6n del acto de fusión, siendo ~ste el 

momento en que nos encontrarnos con la fusi6n misma, que provoca 

(25) Vásquez del Mercado. Op. cit. págs. 297. ss. 
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a la disoluci6n, la cual se considerar& efectuada precisamente-

en el momento de ejecución del acto de fusi6n. Existe enton--

ces una amalgamaci6n de los distintos elementos que conforman -

cada sociedad anónima, afirma el autor citado. 

Para Ferri, en las dos clases de fusión (26) encontramos -

la misma sustancia: la sociedad, el vínculo social, continüa, -

pero cambia de forma; la unión de los cuerpos o grupos sociales 

no se realiza mediante su sola disolución y la formación poste-

rior de un nuevo contrato social, sino mediante una nodifica- -

ci6n estatutaria con la cual el vínculo social originario se -­

transforma. 

Persiste latente dentro de diferente contexto, en mayor o 

menor grado de importancia, pero renovado dentro de otro esp!ri 

tu. 

Brunetti (27) 1 afirma que si bien se necesita del acuerdo­

modificatorio de estatutos de las sociedades interesadas en am-

bos casos de fusión, sus efectos son diferentes en cada uno, ya 

que en la incorporación podemos notar que con respecto a la in­

corporada, ésta se disuelve y transfiere su patrimonio a la in­

corporante, la cual conserva su individualidad, modificando su­

capital por el aporte de la incorporada: ambas modifican sus e~ 

tatutos. En la integración, todas las sociedades se disuelven, 

cosa que en el anterior tipo s6lo sucede respecto de la incorp2 

rada, y aportan patrimonio a la nueva sociedad. Lo que le lle-

va a concluir que en el caso de la incorporaci6n, la disoluci6n 

(26) Ferri Giussepe, citado por Brunetti en Op. cit., 

(27) Brunetti, Antonio. Op. cit. 
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de una sociedad y la transferencia de su patrimonio a otra, no-

provoca mas que su transformaciOn. 

La cuestión, en s!ntesis, radica en lo siguiente: Ferri 

sostiene la identidad de los tipos debido a que en ambos el ví~ 

culo social persiste. Brunetti, en cambio, atribuye efectos --

muy diferentes al acuerdo modificatorio y establece diferencias 

entre ambas especies de fusión, diciendo que en la incorpora- -

ci6n, el acuerdo estatutario produce: (a) La dlsoluci6n de la 

sociedad incorporada: (b) la transferencia de su patrimonio !n­

tegro a la incorporante y (c) el aumento de capital de ésta emi 

tiendo acciones o atribuyendo cuotas de capital de acuerdo con­, 
el capital transferido. 

Eri la 1ntegraci6n, continaa Brunetti, cada sociedad delib~ 

ra sobre la fusión y al mismo tiempo, sobre la disolución. En-

la incorporaci6n, en cambio, la incorporante delibera la incor-

poraci6n de la incorporada, pero no la propia disolución y la -

incorporada, por su parte, delibera la fusiOn, su disoluci6n y-

la transferencia de su patrimonio. 

Se constituye en la integraci6n, una nueva sociedad con ca 

pital conformado por el patrimonio de las desaparecidas, asig--

nando acciones y cuotas a los antiguos socios, en proporci6n a-

su aportaci6n. 

En mi opiniOn, en ambos tipos de fusión ocurre una modifi-

caci6n del v!nculo social, ya que, en la incorporaci6n, la in-­

corporada deber~ disolverse y la incorporante acordar un aumen-

to de capital y consecuentemente admitir nuevos socios: en am--
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bas sociedades, se da una modificaci6n del vínculo social, alt~ 

rándolo. Sin embargo, la alteraci6n es de mayor trascendencia­

en la incorporada que en la incorporante. En la integraci6n, -

la alteraci6n es igualmente profunda para todas las partir.ipan­

tes, ya que, conformarán, entre todas, un nuevo ente. 

Por ello adhiero a la opini6n de Ferri, en el sentido de -

identificar como elemento coman a ambos tipos de fusi6n la con­

tinuaci6n del vínculo social, aunque en distinta forma. Si bien 

son correctas y atinadas las afirmaciones de Brunetti, no son -

lo suficientemente fuertes para combatir las afirmaciones de -­

Ferri. Bien pueden variar en sus efectos los tipos de fusi6n,­

pero el elemento coman persiste. 

Adern~s de éste filtimo carácter coman, podernos apuntar~ ju~ 

to con Brunetti, lo siguiente: 

(a) La fusión trae corno consecuencia la disoluci6n y extinci6n­

de las sociedades fusionadas; 

(b) Existe disolución sin liquidación; 

(c) Se da una compenetraci6n del patrimonio dela incorporada a­

la incorporante y de los patrimonios de las fusionadas al -

patrimonio unitario de la nueva; 

(ch) En la incorporan te, el patrimonio neto de la incorporada -­

aparece como un aporte, de la misma manera que el patrimo-­

nio neto de las fusionadas conforman diversos aportes al ca 

pital social de la nueva sociedad; 

(d) Existe en ambos tipos de fusi6n un canje de acciones respeE 

to a los antiguos socios; que podrían sustiturrse,por bie--
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nes, dinero o valores, si mediara un acuerdo o un contrato­

adicional, diferente al de fusi6n, hip6tesis ésta última -­

que cuesionaré en su momento. 

Es interesante observar corno la fusi6n se convierte en una 

forma de aportar recursos a una S.A. Tendrfamos a~i, en .el caso 

de la integraci6n, a unn nueva S.A., más poderosa, con aportes­

de capital cuyo contenido es el patrimonio de las fusionadas y 

cuyos titulares son otros socios. Posiblemente· también podrían 

ser titulares de esos patrimonios, otras sociedades. La cues-­

ti6n es que se diluye as! la importancia y la individualidad 

del socio individualmente considerado, ya que en la sociedad a­

la que perteneci6 antes, siendo de capitales, disminuyó su im-­

portancia como ente singular. Ahora que, con motivo de la fu-­

si6n, su vínculo social se modif ic6 y la sociedad se amplió con 

otros diversos capitales, con mayor raz6n su individualidad se­

diluye: es esto el avizoramiento de los grandes monopolios y -­

conglomerados. 

Es importante hacer notar que en cada tipo de fusión, la -

operaci6n se puede contemplar desde un punto de vista diferente; 

es decir, desde cada sociedad participante, sea la incorporada­

º la incorporante en la íncorporaci6n, o las fusionadas o la 

nueva sociedad, en la integración. Cada posici6n nos dará una­

diferente cara de la operación: disoluci6n, transferencia patr_! 

monial, entrada a un nuevo ente, por un lado; admisión de nue-­

vos socios, aumento de capital o creación de un nuevo ente, por 

el otro. En ambas especies, las incorporadas y las fusionadas -
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sufren el mismo efecto: disolución, transferencia de patrimonio, 

tránsito de socios. Y en ambos, cosa importantísima, encontra­

rnos la figura del aporte, sea en la incorporación que en la in­

tegraci6n. 

En la absorci6n o incorporación, no se crea un ente nuevo, 

se dan deliberaciones separadas e individuales. Existe, en la -

incorporante,un acuerdo de incorporaci6n, un aumento de capital 

y la emisi6n, en su caso, de nuevas acciones. 

A entender de Frisch(28), la transferencia se da en un ac­

to t1nico, no fragmentado, siendo la sociedad subsistente suce-­

sor general de la absorbida, abarcando aún contratos y procedi­

mientos judiciales. 

La incorporada o absorbida renuncia al objeto de su empre­

sa, cesa la organización del ente con respecto a la participa-­

ci6n de los socios como quedaba en la anter~.or etapa, se extin­

gqe su personalidad y se cancela su registro, mientras que a la 

incorporante, se agregan todos o una parte de los socios de la­

incorporada. Puede incluirse evitarse el canje de acciones si­

la sociedad absorbente posee aciones de la absorbida. 

Escarra (29) , distingue diversas especies dentro de la in­

corporaci6n: pura y simple, donde únicamente el activo neto se­

aporyará, en cuyo caso la absorbida recibe en contraprestaci6n­

acciones; a titulo oneroso, donde la absorbente toma a su cargo 

(28) Frisch Phillip, Walter. La Sociedad An6nirna Mexicana. ·Méxi 

co, 1979. 

(29) Escarra, Jean. Op. cit. 
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el pasivo de la absorbida y, por rtltimo, el caso en que la so-­

ciedad absorbida recibe en contrapartida de su aporte, obliga-­

ciones emitidas por la absorbente, sustituyendo así a las accio 

nes, convirtiéndose en acreedora de la subsistente. 

El aporte de la absorbente a la absorbida, es un aporte en 

especie, sujeto a verificaci6n y comprobaci6n. Recordemos aquí­

el supuesto establecido por Vivante, es decir, el previo inven­

tario del patrimonio de la absorbida y atinadamente señala Esca 

rra que "Las acciones creadas en representación del aumento de­

capi tal de la sociedad absorbente y remitidas a la sociedad ab­

sorbida, son acciones de aporte".(30). De nuevo aquí el elemen­

to del aporte. 

Las sociedades an6nimas participantes bien pueden tener un 

objeto social diferente, sin que ello obste para llevar a caba­

la fusi6n, ya que la LGSM no exige identidad en ese aspecto. 

Sin embargo, en la práctica surgen impedimentos naturales, como 

lo sería la fusión de un banco con una empresa minera o de ésta 

con una cadena de supermercados. En esta cuesti6n, el impedí--

mento ser!a más de índole práctica que legal.(31) 

En la integraci6n, encontramosi como característica princi 

pal que los socios de las desaparecidas pasan a formar parte de 

la nueva sociedad que surge con motivo de la operaci6n. Podría 

pensarse que son las sociedades fusionadas las que se convierten 

en socias de la nueva sociedad. El autor altirnamente citado no 

(30) Escarra, Jean. Cours de droit commercial. Parts, 1952, -

pag. 593. 

(31) V!squez del Mercado. Op. cit. 
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acepta esta posici6n, ya que considera que las aportaciones ori 

ginales individuales al antiguo capital, formarán ahora una so-

la aportaci6n al capital de la nueva sociedad que surge con mo-

tivo de la fusi6n, como formaban de la misma manera, un s6lo p~ 

trimonio en la antigua sociedad. Es decir, las aportaciones 

que los socios tendían en la antigua sociedad, vienen a consti-

tuir como una sola, su aportaci6n a la nueva sociedad. 

La respetable opini6n del autor no la comparto, ya que, si 

bien es cierto que no son las sociedades desaparecidas aquellas 

que se convierten en socias de la nueva, sino sus socios, el p~ 

trimonio que llega a la subsistente, nueva o incorporante, es 

el conjunto de las aportaciones originales de los socios, que 

si bien son un conjunto, global y totalmente, no conforman una-

unidad única, como lo afirma Vásquez del Mercado. 

Así, 

Aportaciones de los socios. 

,atrimonio de la Aportacion de los socios 

·vciedad "A" 

~ 
desaparecida. 

J,, 
Capital de la 

Se 

/Oe "A" 
fusionan nueva sociedad 

l' 
:•atrimonio de la 

;:,ociedad "B". \
Aportaci6n de 10!

11

:~cios 
. de "B" desaparecida. 
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De esta manera podemos dilucidar el tránsito de la aporta­

ci6n de los socios, a saber: la aportaci6n de un socio 1, entra 

al patrimonio de la sociedad "A", la cual se fusiona con "B", -

para formar "C"; as:!'. el patrimonio de "A" y "B", en forma indi­

vidual, se convierten en aportaciones de cada una al capital de 

"C", pero la diferencia consiste en que el titular de esos pa-­

trimonios ya no son las sociedades "A" 6 "B", ya que se han di­

suelto, sino los socios participantes en cada una de ellas, pe­

ro considerados de una manera global, es decir, como aportaci6n 

de los socios de "A" 6 "B" desaparecidas, al capital de "C" nue 

va, no la aportación de la sociedad "A" 6 "B", al capital de la 

nueva "C", porque en este tiltimo caso nos encontrariamos ante­

una simple constituci6n de sociedad conformada por los aportes­

de las sociedades. 

A cambio &:! la aportación, los socios obtienen acciones re­

presentativas de la misma, pero no en la proporci6n que guarda­

ban en el patrimonio antiguo, sino diferente y menor, ya que el 

patrimonio de "C" es mayor, distribuyéndose entre los socios de 

las sociedades fusionadas. 

El vinculo social, insisto, persiste, aunque dentro de - -

otro contexto. Por eso, si el vinculo que di6 origen, por me-­

dio de un contrato, a una persona moral se mantiene vigente, y­

esa sociedad anteriormente creada, se disuelve sin extinguirse, 

tenemos que, en ambos tipos de fusión, el ente o entes de las -

fusionadas contintían su existencia dentro del nuevo ente o en -

la incorporante. 
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Nada impide, sin embargo, que los socios de la fusionada,-

sean a su vez sociedades, titulares del patrimonio de la socie-

dad disuelta con motivo de la fusi6n y que pasan a ser socios -

de la nueva sociedad que nace, según sea el caso, o de la incor 

porante, recibiendo así las acciones canjeadas, no las personas 

fisicas que crearon cada sociedad que funge como socia de la fu 

sionada. 

Garrigues (32), afirma categórico que, sea cual fuere la -

especie, no hay fusión cuando se afecta tan s6lo a patrimonios-

y no a socios. Esto es claro, ya que de ser asi y como he seña-

lado anteriormente, nos encontraríamos ante una venta de accio-

nes y no ante una fusi6n, y por esto es dif!cil aceptar que a -

los socios de las fusionadas se les entregue como contrapresta-

ci6n, bienes diferentes a acciones de la subsistente o la nueva. 

Por lo mismo, es criticable una definici6n de la fusi6n basándo 

se en la idea de transmisi6n del patrimonio. 

Disolver la sociedad es romper el lazo que une a los socios 

y que es causa generadora de sus obligaciones: liquidar, es fi-

niquitar los negocios de la sociedad devolviendo las aportacio-

nes a los socios: fusionar es, en cal'!lbio, desaparecer a la so-

ciedad, para desvanecerla en otra. 

Imaginemos a la sociedad como un individuo; si lo liquida-

mos", su cuerpo, (forma), y su alma (vínculo social y personal.:!: 

dad) se extinguirán hasta reducirse a la nada. En cambio, si lo 

"fusionamos", su cuerpo quedará "enterrado", pero su "alma" viví 

rá dentro de otra, latente y lista para que en algt1n momento, --

(32) Garrigues, Joaqu!n. Tratado de Derecho Mercantil. Madrid,-
1949. 
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salga de ese espfr i tu mayor, "desentierre" su cuerpo y reaparezca en 

el mundo de los vi vos. Si al. tanar este curioso pero ilustrativo ejem-­

ple, hablará de transmisión de patrimonios, no podría explicar­

el feróreno, ya que en aml::x:>s casos tendría una liquidación. 

Fusi6n es, en mi opinión, la desaparición de una o varias socie­

dades, para desvanecerse en otra, bien sea que ésta sea totalrrent:e nueva­

º preexistente a la operaci6n. provoccrla p::>r una aportación de tal ma9: 

nitud que in{llica la futegra transmisi6n del patrillonio, pero sin ocasionar 

su liquidaci6~ de tal manera que, si bien su personalidad se e~ 

tingue, el vínculo sociaJ. que le di6 origen permanece existente, de tal ffi.Er 

te que los socios transitan de una sociedad a otra. 

No existe, pues, la destrucción de que habla Ripert¡ es cier 

to que la fusión es drástica, as! lo he apuntado, pero la destru~ 

ci6n es la finalidad de la liquidaci6n, no de la fusi6n. No hay en la 

fusi6n, ni ésta lo provcx:a, la "muerte jurídica" de la oociedad. 

Sí estoy considerando a la transmisión patr.:inoniaJ., pero no corno 

precedente de la aportación sino como consecuencia de ésta. 

En efecto,el término aportación, como elemento definitorio­

esencial de la fusi6n, lo encontrarros tanto en la incorporaci6n cono en la -

integraci6n; si consid«ramos a las fusionadas, éstas siempre -­

aportarán la integridad de su patrimonio a la fusionante, sea -

ésta la incorporante o la nueva,las cuales recibirán esos patr~ 

nonios bajo la figura de aportes: es éste el elerrento a:mt!ln a ambos tipos -

de fusión. 

Al hablar de aportaci6n ir.plica ro s6lo a la transmisi6n de el patri -

rronio dentro de un contexto más cooorente, sino el tránsito de los socios -

de un ente al otro, si tananos en cuenta que las acciones representativas -

de ese patr:inonio, las ..•.••.. 
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.... poseen los socios de las fusionadas y el consecuente canje­

de acciones, así como la extinci6n de la personalidad de las fu 

sionadas. Lo que tenemos es una reacci6n en cadena que se inicia 

con el aporte global del patrimonio y que provoca una multipli-­

cidad de operaciones, que si bien también se dan con la idea de­

la transmisión patrimonial, ésta nos lleva a confusiones, ya 

que podríamos pensar en una donaci6n global de una sociedad a 

otra, o a una venta global del patrimonio de una sociedad a otra, 

y posiblemente a una asunci6n de deuda , o aan, a una subroga--­

ci6n y, en fin, a figuras que·, si bien tienen algún parecido con 

la fusión, no se identifican con ella. 

1.2. NATURALEZA JURIDICA. 

Pasemos ahora a analizar las principales teorías que sobre­

el tema se han aes~rroiado, para así comprender el porqué de la­

fusi6n. 

1.2.1. TEORIA DE LA SUCESION. 

"Hecha efectiva la fusi6n,la sociedad que se funde, deja de 

existir, pierde su personalidad jurídica, su nombre, su patrimo­

nio y sus administradores; la nueva sociedad la sustituye como -

un sucesor a título universal."(33) 

(33) Vivante, C~sar, citado por Rodríguez Rodríguez, Joaquín. -­

Op. cit. Tomo II, p~g. 528. 
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Siendo así que: "( ... ) aquí la sucesi6n a título universal­

no parece concepto fuera de lugar puesto que, la sociedad incor­

porada se extingue, o sea, que muere jurídicamente y este hecho, 

recuerda de cerca la muerte de la persona f!sica."(34). Lo re--­

cuerda de cerca, pero no considero que se le pueda equiparar, d~ 

bido a que, como lo he expresado líneas arriba, la sociedad no -

"muere", ya que no se liquida. 

~.hora bien, hay que tomar en cuenta aquí a la otra especie­

de fusi6n, es decir, a la integraci6n. En ella, al disolverse -- · 

las participantes para desaparecer desvaneci~ndose, en una nueva 

sociedad creada al efecto, y como consecuencia e intenci6n de la 

operaci6n, el nuevo ente se sucede en las relaciones que perten~ 

cían y en las que participaban las fusionadas. En ambos casos, -

se aplica sin problemas el concepto de sucesi6n,, siguiendo aquí 

al maestro Ibarrola (35), ~ se oberva que los distintos patrimo­

nios, ahora convertidos en uno s6lo, continaan su existencia, p~ 

ro mediante un cambio de titular. Tal es la idea de la sucesi6n, 

es decir, " ... el que un patrimonio perdura atravez del cambio­

de titular."(36) 

(34) Messineo, Franciso. Manual de derecho civil y comercial.--­

Tomo I, pág. 561. 

(35) Ibarro~a , Antonio de. Cosas y sucesiones. México, 1977. 

(36) Idem, pág. 609. 
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Y eso es lo que acontece en la operaci6n de fusi6n. Pero -­

esa sucesi6n, ¿ de qu~ tipo es?, ¿mortis causa o inter-vivos1.En 

el primer caso, el autor ya no se encuentra entre nosotros;-­

concluy6 a personalidad y su patrimonio pasa a un nuevo titular." 

(37), y en el segundo, ambas partes se encuentran presentes. Si­

guiendo este orden de ideas, esta teoría, es decir, la que expl~ 

ca a la fusi6n como una sucesi6n universal, afirma que nos encon 

tramos ante el primer supuesto, es decir, ante una sucesión mor­

tis-causa, y ello es necesariamente así, ya que ocurre una "muer 

te jurídica" del ente. 

De no ser así, se tendría que seguir el " lento y dispen-­

dioso de descomponer la sucesi6n patrimonial en los singulares -

negocios jurídicos aptos para la transmisión de los derechos que 

la sociedad cede a la absorbente."(38): Tradici6n de muebles, c~ 

si6nes, endosos, etc. Todas estas operaciones quedan cornprendi-­

das en la sucesi6n. La entidad sucesora responderá con todo su -

patrimonio, de las obligaciones así asumidas. • 

La liquidaci6n, al decir de Salandra, (39), se substituye 

por una sucesi6n universal de la incorporante o la nueva en las­

re laciones y patrimonios de las participantes fusionadas, sin n~ 

cesidad de una transmisi6n particular de cada relación. Para es­

te autor se dan los efectos sucesorios en virtud de una compene­

traci6n, tanto objetiva como subjetiva y no tanto por virtud del 

contrato. 

(37) Idem, pág. 610. 

(38) De Serna, citado por Garrigues en Op. cit. Tomo I, vol III,­

pág. 1274, 

(39) Salandra, Vittorio, citado por Vásquez del Mercado.Op. cit. 
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En la compenetración subjetiva, afirma Salandra, la fusi6n­

va a operar precisamente en la pluralidad de sujetos, como ele-­

mento subjetivo. Esta pluralidad de sujetos, subsistirá integr2 

da a un cuerpo mayor, por virtud de la compenetraci6n. En la com 

penetraci6n objetiva o patrimonial, se adopta el concepto de su­

cesi6n universal de la incorporante a la incorporada, o, de la -

nueva a la preexistente, según afirma Soprano (40}. La atracci6n 

de derechos y obligaciones de las colectividades originarias a -

la nueva producida, o a la incorporante, es una consecuencia ló­

gica, si consideramos que ambos, derechos y obligaciones, perte­

necen a la sociedades fusionadas. 

Puntualizando, tenemos que en la fusi6n se dan dos tipos de 

compenetración: una subjetiva, donde las personalidades se aglu­

tinan, digamos, en una "mayor"; y otra objetiva, donde se funden 

1os patrimonios de las participantes. En ambas especies de com­

penetraci6n, ocurre la sucesión. 

"( •.• ) De acuerdo con esta tesis, la sociedad que nace o -

subsiste, cuando desaparecen las demás qu~ se fusionen, adquie-­

ren la totalidad de los derechos y obligaciones de las socieda-­

des que dejan de existir, en virtud de que se opera la transmi-­

sic5n a título universal de· patrimonio de una a otra sociedad." -

(41) 

(40) Soprano, Enrico, citado por Vásquez del Mercado, op. cit. 

(41) Vásquez del Mercado, Osear. Op. cit. pág. 307. 
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Se responde así, al concepto básico de sucesi6n que propor-

ciona el derecho civil. "El momento en que se produce la suce- -

si6n universal continda, será aquél en que se hayan cumplido to-

dos los requisitos de forma y publicidad que la ley establece --

( ••• )."(42) 

Lo que hace resaltar la teoría de la sucesión, según Garri­

gues, (43), es la simplificaci6n de la transmisión patrimonial,-

privada de actos específicos y aislados, realizada "unu actu". Sin 

embargo, Vásquez del Mercado, (44), considera que la teoría p:idria 

aceptarse si la fusión sólo consistiera en el acto propio de fu-

si6n, pero esta sucesi6n sería consecuencia de actos consumados-

anteriores y concatenados, con una diversa naturaleza. El contra 

to viene a ser base de la operación, afirma, y la sucesión patr! 

monial su consecuencia. 

El art. 224, último párrafo, LGSM, parece adoptar la tesis, 

nos dice el autor, pero la transmisi6n se opera como efecto y 

con fundamento en el contrato, no como una sucesión. Esta críti-

ca la encuentro fundada, ya que, si atendemos al 16gico deveni~~ 

de la fusi6n en sus distintos pasos, notaremos como forzosamente 

antes de la sucesión, que indubiamente se lleva a cabo, se ha c~ 

lebrada un contrato de fusi6n y aún antes de éste, la delibera--

ci6n en cada una de las sociedñdes. 

(42) Uria, Rodrigo, citado por Vásquez del Mercado, en op. cit.~ 

pá9. 305, nota. 5. 

(43) Op. cit. 

(44) Op. cit. 
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As! tenemos que la sucesi6n, tal como lo afirma el autor 

altimamente citado, es consecuencia del contrato, pero no motivo 

de ~ste. Además, la sucesión se producirá si ocurre otro acto o 

hecho juridico que la provoca, pero no se da en forma indepen- -

diente y aut6noma, sino siempre dependiente. ·Por esto, si bien­

es correcto que se produce una sucesión durante el procedimiento 

de fusi6n, la teoría de la sucesi6n adolece de inconsistencia, -

ya que pretende explicar a la fusión como una consecuencia y no­

a partir de un acto "generador" de ésta (tanto de la fusión como 

de sus consecuencias) . 

Dentro de la teor!a de la sucesi6n, se encuentra una impor­

tante e interesante variante y que consiste, no tanto en conside 

rar a la fusión como una sucesión mortis causa, sino inter-vivos. 

De Gregario (45) , as! lo considera, porque la convención se per­

fecciona entre entes todavía vivos. En cuanto a su actuación, -

continaa, presupone la extinci6n de una de las sociedades; sin -

ella, la transferencia de la empresa, no implicaría la del patr~ 

monio. Por otra parte, afirma, la disoluci6n de la sociedad pa­

ra fusionarse con otra no provoca la disoluci6n del vfn'culo so-­

cial, si recordamos que éste persiste, renovándose y trasladándo 

se los socios de una sociedad a otra. 

(45) De Gregario, Alfredo. De las sociedades y de las asociaci~ 

nes comerciales. Buenos Aires, 1950. 
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Brunetti es más claro al decir que: " Si pu6 dun~ue parlare 

di 'succesione nel patrimonio', cioé ' in activis é in passivis', 

regolata dalla lege. Si tratta dunque di un caso riconosciuto -­

dalla legge di sucesione a titolo particolare nel debito per at­

to tra v.ivi."(46). Afirma el autor, que si bien en gran parte de 

la doctrina se ha aceptado el principio de la sucesi6n mortis 

causa para explicar la fusi6n, esta tesis ha sido objetada, ya -

que la sucesi6n del patrimonio no encuentra su fundamento en la­

disoluci6n o en la extinci6n, sino en la constituci6n de la nue­

va o de la participaci6n en la incorporante, ya que los socios -

pasan de una sociedad a otra. Existe aquí una contradicci6n, en­

mi opini6n, entre lo que es la sucesión, con la novaci6n subjet~ 

va, es decir, con la substituci6n del deudor con el consentimien 

to del acreedor, siendo así que por la ~atura de ésta, parecería 

excluir a la sucesi6n mortis causa por acci6n debida del de cuius. 

La operaci6n de fusi6n, dice Brunetti, así entendida, se asemeja 

más a una novación subjetiva por cambio de deudor que a una suce 

si6n mortis causa. 

Continúa diciendo que la asunción de derechos y obligaciones 

se contempla como efecto directamente consecuente de la fusi6n.­

Cuando se adquiere una calidad que implica la asunci6n de una -­

obligaci6n, la de deudor en este caso, la ley imputa la titulari 

dad pasiva de las obligaciones preexistentes, es decir, una suce 

si6n en sentido lato. 

(46) Brunetti, Antonio. Op. cit. Torno II, pág. 650. 
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Es decir, la asunci6n de determinada calidad, afirma, trae­

como consecuencia legal, la imputaci6n de ciertas responsabilid~ 

des: es ésta una figura que encuentra una amplia aplicaci6n y -­

que encuentra en la sucesi6n mortis causa, su máxima expresi6n.­

La sucesi6n particular de la deuda, tiene corno presupuesto 16g~­

co la desaparici6n de la persona anteriormente obligada o la --­

inescindible relaci6n proveniente de la exsitencia de determin~­

da calidad y la responsabilidad de determinada obligaci6n. 

La interesante teoría de Brunetti, parece confundir varias­

figurds, es decir, a la novación subjetiva por cambio de deu--­

dor, en sus especies de novaci6n delegatoria y expromisi6n; • 

la novaci6n subjetiva por cambio de acreedor, con las figuras de 

asunci6n de deuda y cesi6n de crédito. Y la sencilla diferencia, 

amén de otras importantes, consiste ~n que la novaci6n, en sus-­

diversas especies, extinge una obligaci6n para crear otra, mien­

tras que la cesión de crédito o deuda simplemente lo transmite. 

Ahora bien, ¿Qué figura se da en los distintos tipos de fusi6n?¡ 

ésto lo responderé en el tercer capítulo al analizar los efectos 

del contrato de fusi6n sobre terceros acreedores y deudores. --­

Por lo pronto he de afirmar que sí exsite la posibilidad, y de-­

hecho así sucede, de que cualquiera de ambas se presente, pero -

solamente explicará una operación específica dentro de la multi­

plicidad que se da en la fusi6n, sin poderse entender la suce-­

sión en la titularidad de bienes inmuebles y muebles con esta -­

definición que propone Brunetti. E sdecir, el concepto de nova-­

ci6n resulta así unsuficiente para explicar la fusión. 
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Inteligentemente Ferri encuentra las siguientes diferencias 

entre la sucesi6n que se da en la fusi6n y aquella hereditaria -

( 4 7) : 

1) En la fusi6n, la sociedad que se extingue, pierde su in­

dividualidad jurrdica, pero permanece como asociación, compene-­

trada con otra o en otra. En la sucesión mortis causa, se extin­

gue la persona como sujeto de derecho y como ente material. "La­

persona física muere, la sociedad, como dicen los alemanes, se -

disuelve (Eslochen) , pero no muere (Gestorlem) • " (48). 

2) En la sucesión mortis causa, la muerte es un fenómeno na 

tural, independientemente de la voluntad del sujeto, no conexo a 

ella. En la fusi6n, la sucesi6n viene a ser una consecuencia, un 

efecto del acto de voluntad de la sociedad; es decir, ~sla lo 

provoca, lo desea y lo ejecuta, depende de su voluntad y es una­

consecuencia de ella. 

La diferencia más relevante consiste en el contraste, en mi 

opini6n, que existe en la voluntad determinante de la transmi­

si6n del patrimonio de las participantes y su extinción que se 

da en la fusi6n, y la sucesi6n forzosa y necesaria a la muerte -

de una persona física. La diferencia es pues, bien clara y mue~ 

tra la dificultad de adaptaci6n de un concepto del derecho civil 

a un fen6meno de derecho mercantil y su insuficiencia, que como­

he señalado antes, radica en su naturaleza consecuente. 

(47) Ferri, Giuseppe. Op. cit. 

(48) Idem, pág. 205. 
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Así , Ferri, encuentra el fundamento de la universalidad de 

la sucesión que ocurre en la fusión, en la compenetración de un-

grupo social en otro, lo cual no presupone, pero determina, la -

extinción de la personalidad. Es claro que esta compenetraci6n-

de sujetos de derecho, en mi opinión, no encuentra explicaci6n -

con conceptos propios del derecho civil, como lo es la sucesi6n. 

Es decir, no niego que en la fusi6n se de una sucesi6n, pero es-

una consecuencia, y no explica en sí a la fusi6n. En cambio, un ... 
concepto netamente mercantil como lo es la compenetraci6n de so-

ciedades, s! lo logra. De ahí la necesidad de utilizar no sólo-

el lenguaje adecuado, ya que no es lo mismo desaparici6n que ex-

tnci6n. Por esto, "Sólo cuando se evidencie la continuación del 

vínculo social, solo cuando se excluya la destrucci6n del orga--

nisrno social, se podr~ comprender la esencia de la fusión y la -

universalidad de la suces·i6n (49) ." Hay, por tanto, que admitir 

la continuaci6n y persistencia del vínculo social y la existen--

cia, ahora en potencia, de la sociedad fusionada, dentro de la -

fusionante incorporante o nueva. Existencia latente, aan no re-

velada, diría yo. 

As! podemos afirmar, continGa Ferri, que la sucesión se op~ 

ra no en virtud de un acto de disposición de la sociedad, sino -

por la compP.netraci6n aludida y la sustitución de una persona j~ 

r!dica en la posición de otra diversa. 

(49) Idem, pág. 217. 
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Hay pues una sucesi6n universal, pero no hereditaria, sino­

que "Se trata de una sucesión universal por acto entre vivos, la 

cual no presupone 1 pero determina la extinci6n de la sociedad y­

que se lleva a cabo en virtud de un procedimiento que pone en 

evidencia una particular relación entre la persona que desapare­

ce y aquella que surge o que sobrevive".(50). La cita es parti­

cularmente importante, ya que, primeramente, deja bien asentado­

que la sucesión es consecuencia, no fundamento,·de la fusión: s~ 

gundo, la fusionada no desaparece y pone en evidencia la diferen 

cia tan tajante que existe entre ambas especies de sucesi6n, lo­

cual impide, dadas estas diferencia.s, aplicar a la sucesi6n que­

ocurre en la fusión, los principios referentes a aquélla heredi­

taria. Hay sucesi6n, s!; ella es universal, también, pero es in 

ter-vivos y no mortis-causa, consecuencia, no causa, de la cornp~ 

netraci6n de las sociedades. As! de sencillo. 

Sin embargo, en ambas hip6tesis, mortis causa e ínter vivos, 

la sucesora asume la misma posici6n que ten!a la persona a quien 

sucede, respecto de su patrimonio. En ambas hip6tesis,una pers.9_ 

na subentra en el conjunto de relaciones jurídicas de otra diver 

sa. Ahora bien, de esa misma manera, en ambas hipótesis, algunas 

relaciones se extinguen con la muerte de la persona fisica o con 

la desaparición de la fusionada. 

(SO) Idern, pág. 220. 
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Ferri nos lleva así a la conclusi6n de que la sucesi6n -

que se lleva a cabo en la fusi6n, es universal e intervivos,­

y esto es así, porque al momento de acordarse, los entes aún­

continúan "vivos" y las fusionadas continúan una existencia 

latente en la fusionante. Siguiendo esta ilaci6n de ideas, -

Ferri postula los siguientes principios rectores de las rela­

ciones afectadas por la fusi6n: 

1) Uno general: la persistencia de las relaciones jurídi 

cas, en donde se ha substituído a la fusionada, sujeto de la­

misma, o sea como acreedora o como deudora, precisamente por­

que si bien la fusionada pierde su individualidad jurídica, -

no desaparece por completo; 

2) En los contratos en donde la confianza constituye un 

elemento esencial y que se extinguen con la muerte de la per­

sona física, dada su naturaleza intuiti personae, la fusi6n,­

en principio, no los extingue. 

Esto es debido a que, al contratarse con la sociedad en 

esta especie de contratos, se atiende a especiales caracte-­

rísticas, digamos "personales", que posee, como su condici6n 

financiera y que pueden verse afectadas con motivo de la fu­

sión, fundamentando la intransibilidad de· la relaci6n y la -

eventual revocación unilateral por la contraparte. 

3) En relaci6n a los derechos personalísimos, tales como 

el usufructo y el uso, en donde, con la muerte del titular se 
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extingue el derecho, (salvo la excepci6n del art. 1039 del 

C6digo Civil pera el D.F.), no cabe duda que'con motivo de la 

fusi6n, estos derechos corren la misma suerte, ya que, en es­

ta especie de relaciones, la existencia del derecho est~ <.ub­

ordinada a la del sujeto titular del mismo. Son derechos 

atribuidos a una persona y limitados a su existencia. 

Por esto y no obstante la compenetraci6n de las socieda­

des que ocurre en la fusi6n, nos dice Ferri, opera la extin-­

ci6n de esta especie de derechos y su intransibilidad, ya que 

se afecta la esencia del derecho mismo. 

Siguiendo este orden de ideas, Ferri concluye que con 

la fusi6n se extingue todo contrato que haya estado expresame~ 

te condicionado a la existencia de la sociedad. 

1.2.2. TEORIA DEL ACTO CORPORATIVO 

En esta posici6n doctrinal, nos comenta Vásquez del Mer­

cado en su multicitada obra, las sociedades participantes no­

desaparecen; lo único que sucede es que el v!nculo social es~ 

diverso, la nueva sociedad tiene una personalidad jurrdica 

que no es distinta a la de las fusionadas, ya que tienen sus­

mismos socios, sus mismos deudores y acreedores, negocios, -­

etc., sólo que ahora en una sola unidad. 
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varios grupos, continúa, varios entes, se unen para for-

mar uno solo. 

La esencia de la operaci6n.afirma,.es siempre la mis~a: 

la sociedad; lo que sucede es que cambia de forma, pero no di 

solviéndose junto con las otras y suscribiendo un contrato so 

cial, sino que mediante una rnodificaci6n estatutaria, se 

transforma el vínculo social originario en un vínculo social­

respecto de la fusionante, es decir, dentro del contexto de -

una sociedad diversa. As! considerada la fusi6n, se puede e~ 

plicar su aspecto tan especial y excusar ae las formalidades­

t!picas de una nueva constituci6n. Esta opini6n la considero 

aplicable a la integración y no así a la incorporaci6n, donde 

no se crea una nueva sociedad, sino que subsiste una dé las -

participantes. 

En cualquier caso, la deliberaci6n de los socios se diri 

ge no a la disoluci6n para la reconstrucci6n, sino a conti- -

nuar el vínculo jurídico en diverso organismo. Siguiendo es-

ta idea, Ripert (51), explica la fusi6n de acuerdo con la peE 

mariencia del concepto de empresa que subsistirá a través de -. 

la modificaci6n de las estructuras jurídicas, a diferencia de 

la teoría tradicional que la considera como una transmisi6n -

universal del patrimonio. Propone el análisis de la fusí6n,-

(51) Ripert, Georges. Traité élémentaire de Droít Commercial. 

París, 19SO. 
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como una disoluci6n anticipada de la absorbida, con un aporte 

global del patrimonio de esta sociedad a la absorbente, cuyo­

capital es aumentado en esa proporción. Claro está que este­

aumento se apreciará en la incorporaci6n, no asi en la inte-­

graci6n. Esta idea, que coincide con las que he expuesto an­

tes, es diametralmente opuesta a la interesante teoría que 

analicé en el inciso anterior. 

Para la teoría del. acto corporativo, continúa explicánd~ 

nos Vásquez del Mercado, la fusi6n es un negocio corporativo, 

ya que las participantes modifican su estructura interna, por 

efecto del negocio, siendo as! que no se establecen v!nculos­

jur!dicos diversos con terceros o con otros entes, sino que 

se establece una nueva estructura interna, una nueva de ser 

corporativa o sea, que "los efectos del negocio jurídico cor­

porativo, se producen en el interior, no obran sobre su es- -

tructura y no afectan sus relaciones externas". (52) 

As!, los participantes no se dirigen a crear un v!nculo­

entre ellos, sino una nueva estructura de 1.os diversos 6rga-­

nos en un nuevo organismo o en el que se sobrevive. Es, digo 

yo, una estrategia empresarial, obligada por las circunstan-­

cias. 

Ur!a, (53), considera que no es la fusión un pacto indi­

vidual entre las participantes, sino precisamente un acto de­

derecho corporativo. La teoría contractualista, que poste ... -

(52) Vásquez del Mercado, Op. cit. pág. 302. 

(53) Ur!a, Rodrigo. Op. cit. y Derecho Mercantil, Madrid, 1958. 



47 

riormente analizaré, habla de un simple cambio de bienes, con 

templando anicarnente el aspecto externo, sin explicar los fe­

n6menos internos. En la fusi6n, se transmiten los bienes, -­

acontecimiento que externamente puede pasar por un pacto, pe­

ro internamente hablando, no es una compraventa o cesi6n; es­

tos conceptos son insuficientes, de la misma manera que no -­

puede calificarse as! el aumento de capital o la admisi6n de­

un socio; se necesitan pues, conceptos propios y suficientes. 

Los actos internos de la sociedad, no son los externos -

de la misma, es decir, no son lo mismo. A los primeros es n~ 

cesario explicarlos con conceptos de derecho corporativo, ya­

que, por ejemplo, una compraventa, puede o no dar lugar a una 

disoluci6n, si implica la transmisi6n íntegra del patrimonio. 

En otras palabras, no nos s~rá posible pretender afirmar que­

una fusi6n provenga o sea resultado de una compraventa, por-­

que si bien en la práctica esta situación podría llegar a pr~ 

sentarse, te6ricamente no nos encontramos ante una fusi6n. 

La mec&nica es interna y los efectos que se dan en la fusi6n, 

no pueden ser explicado mediante el concepto de contrato. La 

fusi6n por acto corporativo, permite entender corno sucede el­

traspaso patrimonial, el consenso de los socios a disolver la 

sociedad, aportar su patrimonio y cambiar su condici6n de so­

cios mediante la entrega de acciones. En suma, los conceptos 

contractuales son insuficientes. 

Esta opini6n de Ur!a la considero bien fundada, ya que -

la fusi6n es un fenómeno que se da entre sociedades, no entre 
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individuos, es decir, se da corporativamente. Puedo decir 

que la fusión, siendo institución propia del derecho mercan-­

til, debe explicarse con conceptos y definiciones que tengan­

la amplitud suficiente para explicar sus fen6menos, caracl~-­

rfstica que falta en aquéllos de derecho civil que podamos e~ 

traer del contrato. Este es consecuencia de actos corporati­

vos y no al contrario, porque el contrato realizado por los -

administradores, como bosquejo, no tendrá efectos sin el 

acuerdo de la asamblea. 

Los socios verán afectada su posici6n como efecto direc­

to del negocio corporativo y de sus consecuencias internas en 

el ente, bajo la forma de una modificaci6n estructural y no -

de una estipulaci6n contractual. De la particularidad de esta 

modificaci6n, se encuentra la individualidad del negocio cor­

porativo y su elemento distintivo. En otras palabras, es pr~ 

cisamente esa específica modificaci6n en la estructura del en 

te, consecuencia del negocio corporativo, la que lo diferen-­

cía y distingue de otros semejantes. 

Pues bien, una de las particularidades de la modifica--­

ci6n que puede provocar un negocio corporativo en el ente, -­

puede ser la fusi6n, la compenetraci6n de los organismos so-­

ciales. El negocio corporativo produce efectos internos en -

el ente, que pueden ser de distinto grado y naturaleza, entre 

los que podemos situar a la fusi6n, siendo asf que siempre --
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que exista el negocio corporativo, se provocará una modifica­

ci6n interna en la sociedad y de sus notas especificas podre­

mos distinguirlo de los demás. 

Ferri sostiene, como hemos visto, que la fusi6n es la 

compenetraci6n de entes proveniente de un negocio corporati-­

vo. Se compenetran los grupos, como resultado de una trans-­

formaci6n del vínculo social original y de la consecuente - -

transferencia de capital, la cual está dentro del procedimie~ 

to de fusi6n y que es presupuesto de la participaci6n en la -

nueva sociedad o en la incorporante. La fusi6n no es para e~ 

te autor, un contrato de sociedad, porque tal afirmaci6n no -

llega a explicar el tránsito de los socios de una sociedad a­

otra, ni la extinci6n de las fusionadas, toda vez que es in-­

sostenjble afirmar que la fusionada, una vez que ha transmitj 

do su patrimonio, adquiere derechos sociales de la fusionante 

o nueva para después transmitirlo a sus socios via liquida- -

ci6n. 
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Los negocios corporativos, afirma Ferri, no crean o tratan­

de crear vínculos jurídicos entre el ente y los terceros.Sus efec 

tos no infieren en las relaciones externas del ente, sino en las 

internas. No se dirije a crear un vínculo entre las participan-­

tes, sio a determinar una nueva estructura de los entes, fijando 

la posici6n de los socios de las participantes en la nueva o sub 

sistente y asf "La posizione dei singoli soci delle societá( ••• ) 

non si determina in base ad una stipulazione fatta a loro favore 

nel contrato, ne in base a un diritto da essi singolarmente acqui~ 

tato, ma l'effetto diretto del negozio corporativo e della capa­

citá di reazione interna che ha tale negozio."(54) La eficacia -

será indepenniPnte de la aceptaci6n de los socios. 

Así llega a las siguientes conclusiones: 

1) La compenetraci6n de los grupos sociales, esencia de la fusi6n, 

es resultado de la transformación del vínculo social ori9inario­

más la transmisi6n del patrimonio social, consecuencia de la ----­

transformaci6n. Ambos son interdependientes. El primero es base -

justificación del segundo. Este es desícivo. 

2) La fusí6n es una transformación extintiva de la.sociedad, ya­

que en la transformaci6n se da una modificación sin disoluci6n.­

En la transformación no hay disoluci6n y reconstitución del vín­

culo 

3) La compenetraci6n es un negocio corporativo que incide en la­

estructura interna del ente. 

(54) Ferri, Giuseppe. Op. cit. Pág. 82. 
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Pues bien, esta teoría de Ferri, explica claramente el fen~ 

meno, aunque no admito, por argumentos que expuse en el anterior 

capítulo, que la fusi6n sea una especie de la transformaci6n. -­

Sin embargo, la búsqueda de un debido concepto definitorio y la­

consideraci6n del negocio corporativo como tal concepto, es aceE_ 

tada y supera a la teorra de la sucesi6n, por su precisi6n y uso 

de conceptos netamente mercantiles. 

V~squez del Mercado, no acepta esta teoría, porque conside­

ra ineludible la disoluci6n, si bien el acuerdo de la asamblea -

se dirige a modificar el plazo de duraci6n del ente y no a la di 

soluci6n, la cual se verifica al ejecutarse la fusi6n. De acep­

tarse esta tesis, afirma, no podrían explicarse las relaciones 

del nuevo ente con deudores y acreedores de las participantes, 

con la continuidad del v!nculo y con la ausencia de efectos en -

relaciones externas del ente. Esta afirmaci6n no es exacta: bas 

ta aplicar la figura de la novación, en sus diversas especies, -

para explicar el fenómeno que el autor cuestiona. Y as! de sen­

cillo es, porque las relaciones de los deudores y acreedores con 

las fusionadas, son lógicamente obligaciones, donde no existe -­

ningún impedimento para novarlas y aún trasmitirlas por cesi6n,­

según sea el acuerdo que se llegue con tales sujetos, el sentido 

de su consentimiento y aGn el sistema establecido para extinguir 

el pasivo (arts. 223 a 225 LGSM). Su crítica es rigida: todas -

esas relaciones se explicarán de acuerdo con los detalles conse­

cuencia y perfecci6n del negocio corporativo. De él emanan con­

secuencias que se adaptarán a las distintas relaciones. 
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1.2.2.1. TEORIA DE LA TASACION PROPORCIONAL. 

Dentro de la teoría del acto corporativo se encuentra una 

variante en la posici6n sostenida por Fischer (55). Este autor -

acepta que.en la fusi6n se dé la sucesi6n universal, pero no se­

puede explicar con ella que los socios de las fusionadas reciban 

como contraprestaci6n acciones y valores y no tan s6lo acciones, 

de la fusionante. Es decir, que a los socios de las desaparee! 

das se les canjee, ya ejecutada la fusi6n, sus acciones, parte -

en acciones de la subsistente, parte en valores. No obstante, 

"s6lo con la ayuda de la tasaci6n proporcional se ve perfectamen­

te claro que la fusi6n es un acto de derecho corporativo y que,­

por tanto, la contraprestación (concebida por la sociedad absor-

bente ha de consistir ( •.• ),en acciones suyas en acciones emití-

das sobre la base de un aumento de capital, que ha de tomarse ad 

hoc." (56) 

Fischer considera asf a una de las tantas operaciones que -

se realizan en la fusi6n: consiste en el canje de acciones de --

los socios de las desaparecidas, por acciones de la nueva o in--

corporante, para as1 garantizar sus derechos, dentro del nuevo 

contexto, con la variante de que una parte de su aportaci6n no 

será representada por acciones, sino por diferentes valores dis-

minuyendo as1 su participación en la subsistente. 

(55) Fischer, Rodolfo. Las sociedades anónimas, Su régimen jurí­
dico, Madrid, 1934. 

(56) Idem, p~g. 358. 

. '.::,., 
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En cualquier caso, se requiere de un cálculo que determine­

el valor proporcional de las acciones a entregar a los antiguos­

accionistas, de acuerdo a la relaci6n de su aportaci6n con el p~ 

trimonio de la incorporante o de la nueva sociedad. 

"La tasación proporcional es aquella operación a que se so­

meten las cuentas del patrimonio neto, que expresan la relaci6n­

de participaci6n entre los socios, es decir, la regulación de la 

proporción econ6mica de participaci6n entre los socios cuando 

uno de ellos se incorpore a la empresa." (57) Es la tasaci6n 

(justiprecio de las cosas), por tanto, el valuar la aportación -

de los accionistas de la desaparecida a la absorbente por. virtud 

de la :fusi6n, y que servirá de base tanto para la contrapresta-­

ci6n como para el canje de acciones; es decir, se valúan los pa­

trimonios de las desaparecidas, se establece su proporción con -

el patrimonio de la subsistente o el futuro de la nueva y se :fi­

ja así el porcentaje de su participación, el canje de acciones,­

el valor de ~stas y la contraprestación. 

Es entonces la tasación, dato basico que se necesita para -

la realización de la fusión, especialmente en aquella por inte-­

graci6n, afirma el autor. Mediante esta tasación, en virtud de 

la cual se admitiran a los socios de la desaparecida, se les in­

corpora como resultado de un acto corporativo. Un justiprecio 

patrimonial para establecer una contraprestaci6n, con relaci6n 

a la fusionada y a sus socios, es un acto corporativo. 

(57) Idem pág. 361. 
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En el caso de la integraci6n, se comparan las acciones anti 

guas con las nuevas que se emiten, .de tal modo que los rendimien 

tos de la empresa, que a partir de ahora forma una unidad econ6-

rnica, se distribuyan entre los accionistas de la sociedad gue -­

desaparece y los de la subsistente, de acuerdo a la rentabilidad 

de ambas, al momento de la operaci6n. As!, la rentabilidad de -

la empresa, es base de la operaci6n de fusi6n y su punto de par­

tida, en opini6n del autor cuyas ideas estarnos analizando. 

La explicaci6n la aclara con un ejemplo: 

sociedad "A" valor de cotizaci6n 150. 
Proporci6n 3: 4 

Sociedad "B" valor de cotizaci6n 200. 

Capital social de c/u- $1,000,000 en 1000 acciones de $1,000 c/u. 

Pasos: 

1) Reducci6n de 1/4 del valor del capital y acciones de la 

sociedad "A", como consecuencia de la proporci6n, quedando en -

$750,000 y 750, respectivamente. 

2) La sociedad "B" aumenta su capital en $750,000 pero ella, 

3) No puede emitir acciones con valor de $750 para entregar 

en contraprestaci6n de una de $1000 de la desaparecida, sino erni 

tir 750 nuevas acciones de $1000 c/u para los accionistas extra­

ños, entregando tres acciones nuevas por 4 antiguas. 

4) Los $250,000 reducidos en la sociedad "A" se llevan a -­

cuenta especial y los $750,000 aportados al aumento de capital. 

5) 1750 acciones de $1000 c/u en la subsistente, es decir,­

de la sociedad "B". Aunque equiparadas, los rendimientos se 

aportan en proporci6n 3:4. 
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De acuerdo a la tasaci6n, a las aportaciones de la menos v~ 

liosa se les da un valor inferior al que tenían en realidad, - -

siendo esto base del canje. 

Independientemente de considerar si el canje de acciones 

antiguos accionistas de las fusionadas se considera como contra­

prestaci6n y que ésta pueda consistir, parcialmente, en valores 

diferentes a acciones, cuesti6n que corresponde a otro inciso, -

esta teoría evidencia claramente c6mo los conceptos de tinte ci­

vilista no pueden explicar el mecanismo de la fusi6n. La rnecáni 

ca de la operaci6n, para el caso de las S.A., implica el manejo­

de conceptos propios del derecho mercantil, como la acci6n, y se 

recalca as! la naturaleza corporativa de la operaci6n en cuesti6n. 

Al parecer, en el canje de acciones se sintetizan varios ac 

tos importantes, es decir, el tránsito de los socios y la trans­

misi6n del capital, que son por demás importantes para la fusi6~ 

Dicho canje se lleva a cabo cuando la situaci6n de los socios ha 

sido clarificada y los acreedores han otorgado su consencirniento 

para la fusi6n. Así las cosas,para Fischer, el canje viene a ser 

el punto culminante y final del procedimiento de fusi6n, cuando­

ya los entes se han compenetrado y todas las partes han consentí 

do. 

La tasaci6n proporcional del valor de las acciones, es for­

zosamente un concepto corporativo, y como implica el patrimonio­

de la fusionada, que garantiza a los acreedores su pago y a los 

socios la participaci6n correspondiente, es el dato más importa~ 

te de la operaci6n, segdn Fischer. 
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Sin embargo, Fischer no aporta más datos para poder enten-­

der c6mo se explica la fusi6n en base al concepto que él da de -

tasación proporcional. Cierta es la importancia de esta fase del 

procedimiento y la síntesis que implica, per~ por ser, al p~re-­

cer, el punto culminante, no explica el acto generador de la fu­

si6n. Parece partir más bien del final del procedimiento que del 

principio. 

1,2.3. TEORIA DE ERNESTO SIMONETTO. 

Previamente este autor destaca que: 

A) La intenci6n de las partes no es extinguir, sino reforzar or­

ganismos, haciéndolos más idóneos y potentes. 

B) El parag6n entre la fusi6n y la sucesi6n mortis causa es im-­

procedente. La intenc'i6n de la pretendida sucesi6n universal 

fusi6n, no es idéntica a la que tiene la sucesi6n mortis cau­

sa. La naturaleza y funci6n económico social del testamento y 

la intenci6n dei testador, no es idéntica al de la fusi6n. 

La fusi6n no es un fen6meno por causa de muerte, sino que­

tiende a revitalizar los organismos participantes. No provee a 

la sucesi6n de aquél que ya no existe. Se transmiten no sólo 

derechos patrimoniales, sino situaciones jurídicas especiales. 

"La secuencia de los eventos· que se dan en la sucesi6n por 

causa de muerte y en la sucesión por fusi6n, es profundamente -

diferente, en cuanto a que en la primera, se tendría primero la 

muerte y luego la sucesi6n y en la segunda, primero la sucesi6n 
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y luego la muerte." (58) 

C) Es absurdo conceder al socio derecho de separación con motivo 

de la fusión. 

Para Simonetto, la teor!a de la extinci6n-creación-sucesi6n, 

resulta insuficiente y ampliamente criticable. Considera excesi 

va extinguir para crear de nuevo, as! como también el comparar a 

la fusión con la sucesión mortis-causa, y considerar que el 

acuerdo de fusión produzca efectos extintivo-constitutivos, cuan 

do estos provienen del contrato de fusión. 

Su teoría toma como elementos principales la intención de -

las partes y las funciones y limites de la deliberaci6n asamblea 

ria; as!: "la deliberaci6n asamelaria se revela capaz e idónea -

( ••. )para producir la fusi6n ( •.. ),con la correspondiente fu-­

sión de contratos y actos constitutivos. Las sociedades, en su­

ma, no se extinguen, sino se fusionan, se unifican y las partic_! 

paciones sociales permanecen perfectamente identificables en sus 

elementos cuando los contratos se unifican." (59). 

Es pues la voluntad de la sociedad expresada mediante la de 

liberación asamblearia, la que da origen a la fusión. Dentro 

del procedimiento de fusi6n, éste parece ser el primer paso y p~ 

ra Simonetto, el instrumento principal. 

(58) Simonetto, Ernesto, Op. cit. pág. 113. 

(59) Idem, pág. 114. 

'· ...... 
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El contrato de sociedad es para este autor de naturaleza 

abierta, donde se pueden agregar nuevos elementos después de la­

constituci6n de la sociedad. De esta manera, existe la posibili 

dad de que los contratos se unifiquen formando un todo, sin alte 

rarse, sin extinguir la sociedad. La fusi6n, pues, no consti- -

tuir!a una sociedad nueva, sino sólo en potencia, mediante la -­

unificaci6n de los contratos. 

Las participaciones sociales no se extinguen, se unifican -

en torno al núcleo social único; se unifican los patrimonios, c~ 

sando as! la autonomía patrimonial entre los entes, de los va- -

rios complejos de bienes. La unificación de los patrimonios deri 

va de la unificación de los complejos personales y de las parti­

cipaciones alrededor de la entidad social unificada. 

En su concepto: "Aquello que la doctrina ha confundido por­

extinci6n de la sociedad y creaci6n de una nueva sociedad diver­

sa( ••• ), es, en cambio, una anica mutaci6n, o sea, a9uélla con­

sistente en la pérdida de la individualidad, que es consecuencia 

necesaria y voluntad de la fusión." (60). Hasta aquf podemos -­

distinguir a la deliberaci6n asamblearia como instrumento princ~ 

pal de la fusión, a la unificación de los contratos de sociedad, 

dada la naturaleza abierta de éstos; a la intenci6n de las par-­

tes de reforzar el vinculo social existente y la posibilidad de­

crear sin extinguir; son los puntos principales, hasta ahora, de 

esta teor.!a. 

(60) Idern, pág. 115. 
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No se da en la fusi6n el aumento de capital o el ingreso 

de nuevos socios, precisamente por la unificación de comple-­

jos ya existentes. No hay, pues, aportaciones de las partic~ 

pantes. Lo que ocurre es una modificaci6n del acto constitu­

tivo. Este corresponde a la adhesión de participaciones so-­

ciales pertenecientes a otros entes, en torno a la sociedad -

unificada. La unificaci6n del complejo de participaciones es 

el resulLado práctico constante. 

Por esta raz6n, afirma el autor, no debe haber derecho -

de separaci6n para los disidentes. Es decir, al darse lamo­

dificaci6n estatutaria del acto constitutivo en una de las so 

ciedades participantes, esta modificación se reane junto con­

las demás correspondientes a cada una de las demás participaE 

tes, en un acto constitutivo Gnico, donde las modificaciones­

se reducen tan s6lo al ingreso, de nuevos socios, cuesti6n 

que no parece afectar los derechos patrimoniales de los anti­

guos socios, ya que, como mencioné antes, la participación 

queda perfectamente identificada. No habría aquí raz6n de 

ser del derecho de separaci6n del socio; sus derechos están a 

salvo, no existe el tránsito de su aportaci6n, ni de su cali­

dad de socio de una sociedad a otra. No hay más que una sen­

cilla modificaci6n estatutaria que traerá la consecuencia de­

una amalgamación de los contratos de constituci6n entre sí. 

Hablemos de unificaci6n de contratos, nos dice Simonetto, 

más que de compenetración.de sociedades, en clara cr!tica a -

Ferri. 
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Apunta semejanzas entre el contrato de constituci6n de so--

ciedad y aqu~l de fusi6n, diciendo que: "( ... ) constituyen dos -

etapas diversas de ( •.• ) la evoluci6n de los organismos sociales, 

en busca de una sistematizaci6n 6ptima ( ..• );el primero atiende 

al nacimiento y el segundo a la evoluci6n, a la adaptaci6n de la 

sociedad."(61). El contrato de fusi6n, viene a ser el desarrollo 

de aqu~l de constituci6n, su evoluci6n, su movimiento de ajuste, 

orden y'adaptaci6n. Este, por su naturaleza abierta, se adapta-

a las necesidades del organismo social. 

Se crea entonces, un negocio nuevo, evolucionado, como paso 

obligado posterior a la fusi6n. Es una creaci6n que sigue a otra, 

como un movimiento evolutivo hacia formas de organizaci6n más so 

fisticadas, donde la S.A. resulta ser la expresi6n primaria. 

"Los participantes son ya socios de las distintas sociedades y -

por efecto de la fusi6n s.e convierten en consocios: no se tiene­

una constituci6n de alguna participaci6n social, sino reuni6n de 

participaciones sociales pree:xistentes."(62) 

Por ello, no hay transferencia de los bienes, como cuando -

las personas se convierten en socios como consecuencia de la sus 

cripci6n de acciones y del aporte. Las sociedades en la fusi6n­

ya existen. No hay constituci6n, sino admisi6n de nuevos socios. 

Las sociedades se funden (no se extinguen para luego reconsti-­

tuirse), mediante una modificaci6n del acto constitutivo, en una 

operaci6n Gnica, corno contraposici6n a una multiplicidad de ac­

tos que dispersarían socios y patrimonio. 

(61) Idem, pág. 118. 

(62) Idem, pág. 116. 
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Unificar las sociedades existentes, no es igual a la aport~ 

ción a sociedades en proceso de constitución o ya existentes. El 

patrimonio de la participante, no es un aporte a la nueva o sub­

sistente, sino que se reane con otros en uno unificauo, resulta~ 

do de la unificación de las participantes. Los bienes ya exis--

ten en las participantes. No hay nuevas aportaciones. 

simple reuni6n de patrimonios y socios. 

S61o la-

Hay reuni6n de organismos sociales y contratos ya existen--

tes, superando formalidades que se opondrían al proceso, siendo­

asr posible por vía de la modificaci6n (unificación y evoluci6n), 

de los contratos y organismos, realizándose la fusi6n sin extin­

guir las sociedades que se funden y sin que se dé la sucesi6n •. -

Se da una mutaci6n máxima para no perder la individualidad, sal­

vo en la integración. El límite consiste en la modificaci6n de­

la causa social, de su objeto social; fuera de ella es posible 

todo.tipo de modificaciones llegando a una extrema ductilidad, 

agilidad y capacidad de adaptaci6n de la causa social a las exi­

gencias prácticas. Existirán modificaciones de tal grado, que -

la sociedad se torne irreconocible, pero sin perder su identidad, 

salvo el caso de la integraci6n. No admite Sirnonetto que, haya­

en la fusión la mutací6n del objeto social por otro distinto. 

Finalmente, no admite, por los efectos de la unificaci6n, -

la confluencia de varías relaciones jurídicas en una sola. No hay 

novación subjetiva, ya que los socios permanecen, ni tampoco la 

objetiva, precisamente porque no hay extinción, sino unificación 

y mutación de identidades preexistentes. 
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Tampoco se ca una sucesión universal o particular, par­

la diferente intenci6n de las partes, diferente función so-­

cio-econ6mica y sus diferentes procedimientos. 

Respecto a la limitante que establece Simonetto para 

la fusi6n, consistente en la rnodificaci6n del objeto social, 

interpreto, ya que no lo dice explícitamente, que se refiere 

a la actividad de la sociedad, es decir, al ramo industrial­

º comercial al cual específicamente, se dedica y que posibl~ 

mente no pueda ser compatible con el de las demás participa_!! 

tes en la operación. 

No es clara, en mi opinión, la teoría de este connotado 

autor, ya que primeramente afirma que ingresan socios en el­

organismo unitario por efecto de la fusión, ademas de los 

elementos patrimoniales que siguen a las participaciones so­

ciales. Pero luego determina las diferencias entre el aume~ 

to del capital e ingreso de nuevos socios en la fusión, al -

decir que en ésta hay unificación de complejos ya existentes, 

no ingreso de nuevos socios o aportación ex-novo. Al determi 

nar a la fusi6n como mc~ificaci6n correspondiente a la adhe­

sión de participaciones a un ente Onico, unificándose junto­

con otros actos constitutivos en uno s61o, explica que tal -

modificación se limita tan sólo a la adquisici6n de nuevos -

socios. 

No me parece que exista congruencia, salvo que se en- -

tienda de la siguiente manera: el ingreso de nuevos socios a una 

sociedad inplica qi.e ~sta siga existiendo; en la fusi6n no hay adqui_ 

sici6n de nuevos socios para la propia sociedad, sino para 

aquella resultante, es decir, se adquieren nuevos socioa 
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...•. por agrupaci6n de diferentes grupos que liquidan la indiv~ 

dualidad de sus sociedades, en un s6lo ente, de tal manera que-­

cada uno se ve enriquecido en su vínculo social v!a fusi6n, no-­

v1a ingreso de nuevos socios en la sociedad, porque ~sta ya no-­

funciona. Es diferente,pues, agruparse con otros grupos o v!n--­

culos, que admitir socios al propio vinculo, porque en el pri--­

mero desaparece la sociedad, no as! en el segundo. 

Por tanto, el ingreso de un nuevo socio a una sociedad,--­

que sigue funcionando como tal, con el consiguiente aumento de-­

capital en la empresa, no es igual a la unificaci6n de los di--­

versos grupos con sus patrimonios en un s6lo ente, ya que en --­

~sta se amplia el nümero de socios, pero no el monto del patri­

monio del vinculo singular, que participar~ proporcionalmente -­

del patrimonio del ente Gnico, en el cual se encuentra el propio 

su patrimonio no aumentara; sin embargo las posibilidades del 

grupo s!, ya que ha unido fuerzas. Por esto Simonetto postula 

que hay unificaci6n de participaciones sociales, no ingreso de -

nuevos aportes, con correspondiente unificaci6n de vincules so-­

ciales. 

Se crea, según Simonetto, un negocio nuevo, evolucionado, -­

como paso obligado posterior a la fusi6n. Es una creaci6n que si 

gue a otra. 



Sin embargo, no hay razones suficientes para considerar que 

la fusión no crea una nueva sociedad. La idea de su comparación 

y analogía con la constitución de la sociedad, ayuda a explicar­

a la fusión como una aportación de recursos a un fin coman. Es­

lamentable que el autor no dé más razones para explicar tanto es 

ta semejanza de ambos contratos, el de sociedad y el de fusión,­

como su negativa a de que mediante fusi6n no se crea una nueva -

sociedad. Por otra parte, es difícil distinguir, en sus distin­

tas consideraciones, a cuál clase de fusión se refiere. Tal pa­

rece que en lo general se refiere a la integrací6n y ocasional-­

mente a la incorporaci6n. 

1.2.4. TEORIA CONTRACTUAL 

Esta teoría, nos enseña Vásquez del Mercado, se limita al­

acuerdo y al acto de fusi6n, para explicar la naturaleza de és­

ta. 

El acuerdo de los socios de las sociedades participantes -

no es más que una declaración unilateral de voluntad de los en­

tes a fusionarse. En él se delibera la fusi6n propuesta y los­

socios podrán oponerse. La resoluci6n de la asamblea no implica 

ninguna obligación con las demás sociedades, siendo así que 

mientras las deliberaciones existan, s6lo habrá declaraciones 

unilaterales de voluntad independientes, que si bien son necesa 

rías, son insuficientes para llevar a cabo la fusión. 
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Para Garrigues, la fusi6n entraña una relaci6n jurfdica--­

compleja, donde coexisten los actos corporativos y un contrato; 

internamente se dan acuerdos sobre disoluci6n, aumento de capi­

tal, etc. Estos acuerdos no tendrían ningún sentido ni utilidad 

sin un acuerdo de tipo contractual entre los adrninistradores:-­

"El negocio primordial es, pues, siempre un contrato."(63) 

El acto de fusi6n, por otra parte, explica Vásquez del 

Mercado, es un negocio bilateral ejecutado por orden de la voluft 

tad de las asambleas, por sus representantes legales. El contr~ 

to de fusi6n se areciará así diferentemente, aegan sea la espe­

cie de ésta: uno de.constituci6n, en el caso de integraci6n y -

en la incorporación, un simple acto de cesi6n de derechos y 

obligaciones. En el primer caso tenemos la constituci6n de una­

nueva sociead, tal será la naturaleza del contrato, porque las­

participantes se disuelven, transmitiendo el conjunto de sus re 

laciones a la nueva, la cual deberá cumplir las formalidades de 

constitución de nuevas sociedades. 

En opinión de Vivente, (64), en el caso de la integraci6n­

se da un contrato de fusi6n y no de constituci6n, ya que la so­

ciedad viene a ser resultado de la fusi6n misma,no del acuerdo. 

De esta manera, el acto de fusi6n tiene un efecto constitutivo­

y extintivo, porque desaparecen las participantes y surge la-­

nueva o se modifica la incorporante. Se da, segan el autor, un­

doble efecto simultáneo. 

{63) Garrigues, Joaquín. Op. cit. Tomo I, vol. III. pág. 1274. 

(64) Vivante, César. Op. cit. 
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En el caso de la incorporRci6n, esta teoría contractual--­

considera que sucede una cesi6n de todas las relaciones de dis­

tinta y diferente natur~Jeza, pertenecientes a la cedente-fusio 

nada y que rn~ lev se efectaa atravez de la sucesi6n universal. 

Inclusive llegan a afirmar que se da una comprqventa o cesi6n,­

pero cumpliendo especiales requisitos. 

Para V~squez del Mercado, la deliberac16n tiene como fin-­

inmediato la fusi6n, sl bien no la implica, ya que es s6lo un -

momento de ella, porque la fusi6n tiene lugar con el acto-de f~ 

si6n, al celebrarse el contrato típico entre las partes y a co~ 

secuencia de éste surge la nueva sociedad, ya que las partes­

celebran un contrato de fusi6n,no uno de sociedad. 

A opini6ñ de Vivante, los representantes de las participa~ 

tes van a ejecutar los acuerdos de las asambleas, elaborando la 

base de la nueva persona jurídica, siguiendo las directrices de 

esos acuerdos, relativos al valor de las aportaciones o de las­

utilidades, que hacen innecesarias nuevas deliberaciones, po~-­

que han sido resueltas en asambleas individuales. De no ser --­

así, los nuevos socios, ausentándose o rechazando los acuerdos, 

podrían incumplir el contrato. El instrumento pGblico suscrito­

por los representantes no es más que un instrumento .d~jecuci6n 

exijido por la ley. 

Nuestra LGSM considera que la nueva sociedad surge, no de­

un contrato de sociedad celebrado por los representantes de las 

partes, sino como efecto de la fusi6n misma, ......•..••...•..• 



67 

corno consecuencia del acto de fusi6n (art. 226). De la -

misma manera en la incorporaci6n, la adquisici6n del patrimonio 
I 

de la desaparecida no es más que un efecto del contrato. Esto es 

claro, ya que de otra manera nos encontraríamos ante un diverso 

acto, por ejemplo, una compraventa. No nos encontraremos ante -

una simple cesi6n del activo o una venta en bloaue, debido a -­

que esta no da lugar a una fusi6n jurídica, ni ocasiona una com 

penetraci6n, ni atln tiene su ordenamiento jurídico y permanece-

la supuesta fusionada responsable ante tercero~. 

Vásquez del Mercado se adhiere a esta teoría, rafirmando-­

que la fusi6n se da en dos partes: el acuerdo deliberatorio y -

su ejecuci6n; el primero no implica la fusi6n aunque no se lle­
~ 

ve a cabo el segundo, el cual es el contrato del cual su~)r~ Pl 

nuevo ente o se realiza la incorporaci6n. 

Esta teoría, en mi ~pini6n, analiza desde el punto de vis-

ta eminentemente práctico al fen6meno de fusi6n, sin tomar en -

cuenta aspectos te6ricos como el canje de acciones. Me pregunto 
/ 

como podría explicar esta teoría este canje, sobretodo cuando 

se manejan conceptos corno participaci6n, acci6n o dividendos, 

si sus conceptos de ae-re.:t,e civilista, no alcanzan a definirlos. 

Por eso le es aplicable la misma crítica que dirigí en contra -

de la teoría de la sucesi6n. Si bien es correcto afirmar que en 

la integraci6n no existe un nuevo acto de constituci6n, sino 

que la sociedad que suege deriva del contrato de fusi6n, .....•. 
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en primer lugar, es claro que no hay tal acto de constituci6n, 

porque de ser así, tendriamos que admitir la fusi6n con liqu! 

duci6n, aspecto que definí como contrasentido, en cuanto a 

que ésta supone el pago-reembolso a los socios y la fusi6n no; 

consecuentemente se evidencia un fenómeno que esta teoría no-

alcanza a explicar y que es la compenetraci6n de un ente en -

otro, su disoluci6n dentro de un nuevo contexto. Son éstos,-

actos de naturaleza corporativa que bien pueden tornar la for-

rna de un contrato, pero no por esto se puede decir que sea é~ 

te acto en sí, es decir, el contrato, aquélla causa generado-

' ra de la operaci6n •. Es la voluntad, digamos "corporativa", ex-

presada por la sociedad en sus respectivos acuerdos, la que -

lleva dentro el "germen" de la fusi6n, el inicio de todo el 

procedimiento que implica; el contrato, en cambio, como fase-

ya adelantada de este procedimiento, contiene un "producto --

terminado". 

Siguiendo este orden de ideas y considerando las expres~ 

das en esta teoría observo que esta incurre en el mismo error 

que la teoría de la sucesi6n; es decir, basarse en una canse-

cuencia, el contrato, para explicar la naturaleza de la fusi6n. 

El contrato de fusi6n no viene a ser más que la forma de 

documentar, de formalizar una voluntad que se ha venido canfor 

mando desde etapas anteriores y que al llegar al papel no es­

más que un requisito más, propiamente legal, ya que nada inpide,-
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en puridad, el que sea verbal, claro que al ser complica­

da la operaci6n, esto ocasionaría un alto grado de inseguridad. 

En pocas palabras, considero que no es el contrato el que da 

origen o provoca la fusi6n, como tampoco le hace la sucesi6n 

que en ella ocurre, porque ambas son consecuencias de actos an­

teriores. 

1.2.5. TEORIA PROPIA. 

Las dlstintas teorías que he analizado, poseen un grado de 

interés que llama la atenci6n; son sostenidas cada una por reco 

nocidos autores y su fundamento no dista demasiado de ser el -

correcto. Se refieren todas, a fen6menos que indubiamente· se -­

dan en el proceso de fusi6n. Por esto, no pueden ser completa-­

mente rechazadas. 

Cabe hacer aqu! una breve disgresi6n, que me servirá para; 

fundamentar criticas posteriores. Pues bien, el Derecho tiene -

como herramienta principal al lenguaje, tanto hablado como es-­

crito y varios problemas de Derecho son, en buena parte, probl~ 

mas de lenguaje, de encontrar la palabra apropiada.que defina -

un r~gimen jur!dico, una nueva instituci6n o el concepto aplic~ 

ble a un caso. Por otra parte, es generalmente admitido que el­

Derecho es un todo y que las distintas ramas en el que se le -­

di vide, sirven para facilitar su estudio y comprensi6n. 
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Y es éste el primer error en que incurren, ya lo he apunt~ 

do, en que incurre tanto la teoría de la sucesi6n corno la con-­

tractual, al querer aplicar y explicar fen6rnenos mercantiles, -

con conceptos e instituciones civiles. Quizás peque de rigidez, 

pero si no se observa una disciplina y esfuerzo, nos encontrare 

rnos ante conceptos insuficientes o tan generalizados que caerí­

amos en un absurdo. 

Por otra parte, es de hacerse notar que todas las teorías­

tratan de encontrar el acto generador,·provocador de la fusi6n, 

aquél que le da origen; así, las teorías de la sucesi6n y con-­

tractual fallan en el intento, porque buscan ese origen en con­

secuencias de otros actos, como son la sucesi6n y el contrato,­

que si bien indubitablernente suceden, son provocados por otros­

actos que son anteriores y jerárquicamente más importantes, como 

lo es el acuerdo asambleario, respecto del contrato y uno y 

otro respecto a la teoría de la sucesi6n. Empero, ninguno de -

los dos da origen por sí s6lo a la fusi6n. 

La interesante teoría de la tasaci6n proporcional, si bien 

evidencia el punto probablemente culminante de la fusi6n y nos­

perrni te así entrever más claramente el carácter corporativo del 

acto, dramatizando el necesario uso de conceptos mercantiles -

para explicar fen6menos de la misma especie, incurre también en 

el error de considerar a la tasaci6n proporcional y al canse- -

cuente canje de acciones, corno actos generadores de la fusi6n,­

cuando en realidad, son consecuencia a su vez de otros actos. 

J 
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Lo que deseo aquí dejar claro, 0~ que la naturaleza jurídi­

ca de la fusi6n, la encontraremos en la medida en que descubra­

mos ese actos qenerador tan mencionado y que da origen a los de 

más •• Es decir, encontrar el acto primario que provoca a los se 

cundarios que los ocasiona. ¿Cuál es pues ese acto generador?. 

Esta cuesti6n implica una anterior, v 0ue consiste en def i­

nir, dentro del procedimiento de fusi6n, cuál es el primer acto 

que lo inicia. Si consideramos un punto de vista práctico, encon 

traremos que son las tratativas y pláticas preliminares entre -

los administradores de las participantes,las que redactarán las 

bases genrales de la fusi6n, para después proponerla a une asam 

blea extraordinaria, ya que por sr sola tal proposici6n no obli 

ga a la sociedad representada por el administrador y no necesa-

riamente provoca la asamblea extraordinaria, 

convocada para otros efe~tos. 

la cual puede ser 

Desde el punto de vista te6rico, es el acuerdo de la asam-

blea aqu~l que"echa a andar" y da las bases para la fusi6n, pe,r 

mitiéndo la formalizaci6n de esas pláticas anteriores. Es en la 

asamblea, en el acuerdo que ésta torna, donde se manifiesta la -

voluntad de la sociedad. Es, definitivamente, el acuera0 0eli-­

beratorio re frn:d6n, ese acto generador del fen6meno. Y la 16g,! 

ca así lo indica, si oensamos que al buscar la naturaleza del -

mismo, tratamos de descubrir el acto primero, µr!stino, ••••..•. 
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como exteriorizaci6n de la voluntad del ente. Es a partir de -

este momento y a partir del cual se inicia el procedimiento de­

fusi6n. 

Siguiendo esta idea, llegamos claramente a considerar, en­

consecuencia, que este acuerdo tomado es una especie del género 

de los negocios corporativos, ya que sólo corporativamente, meE 

cantilmente hablando, se pueden explicar corno acto realizado 

por una sociedad en expresi6n de su voluntad. Por esto, adhie­

ro a la teoría del acto corporativo y a la idea de Símonetto de 

el acuerdo deliberatorio como acto generador de la fusión. 

En cuanto a las ideas de Ferri y Simonetto sobre la compe­

netraci6n y unificaci6n de entes, respectivamente, considero p~ 

ra la fusi6n, más exacto el hablar de unificación, que implicQ­

la idea de hacer una sola cosa, unificando, mezclando y amalga­

mando; fen6meno que claramente se presenta tanto en la integra­

ci6n como en la incorporación, que de compenetraci6n, que para­

ra! significa identificación en ideas y sentimientos. Pero no -

es mi intenci6n caer en un juego de palabras, en todo caso, los 

entes se compenetran para unificarse; es decir, identifican ob­

jetivos para forma un todo al unirse, y es esto, en ~ltirno ca-­

so, la finalidad de la fusi6n, correspondiendo as! a un orden -

16gico: ideaci6n-compenetraci6n-unificaci6n. 
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Ahora bien, la postura de Simonetto que postula al contra 

to de fusi6n como de naturaleza abierta y ca~t·iante, en grado­

tal que llega a admitir una unif icaci6n con tor contrato de la 

misma especie, es , sin duda, interesante :t--fundamen~, pero 

el querer paragonar al contrato de fusi6n con el de constitu-­

ci6n de sociedad, de tal manera que el primero viene a ser la­

uni6n de varios de los segundos, es caer en la teoría contrac­

tual. No niego la posible naturaleza abierta del contrato de -

sociedad , ni tampoco la idea de unificaci6n en la fusi6n, 

a la cual me adhiero, pero no considero correcto hablar de 

uni6n de contratos, sino de sociedades, de personalidades, de­

entes. ~s indubitable que el contrato es aquel que origina la­

sociedad, pero los mismos sostener~ores de la teoría contrac­

tual diferencian y rechazan una identidad del contrato de --­

consti tuci6n con el de fusi6r y caen así en la contradicci6n­

gue en su momento anunte: al considerar correctamente que la­

sociedad nueva nace ~~ Ja fusi6n y no de una nueva constitu-­

ci6n, reconocen la idea corporativa que tanto rechazan, ya -­

que este nacimiento es un fen6meno del derecho de sciedades,­

un fen6meno corporativo. 

De esta manera, Simonetto también pretende explicar a la 

fusi6n como una uni6n fe co~trat0s, mediante una uni6n de con' 

tratos, aplicándosele la misma crítica que a la teoría contrae 

tual ,péro con una agravante más, 
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si hablamos de uni6n de contratos, deberemos referirnos, en este 

terna, a la llamada teoría de los contratos; es decir, considerar 

la uni6n de los contratos bajo esta teoría, de lo cual únicamen­

te diremos que: ''se da cuando se presentan dos o más contratos en 

un s6lo acto, y aún cuando cada uno conserva su individualidad,-

existe el prop6sito de las partes, segan sea el caso, de querer­

los corno un todo, ya formal, ya interno". (65). Queda fuera del 

prop6sito de este inciso analizar si se adapta o no a la teoría­

de Simonetto, a esta idea, pero basta la referencia de que cada-. 

contrato conserva su individualidad, considerar sus diversos 

ejemplos y variantes y el querer aplicar de nuevo, conceptos de-

derecho civil a fen6menos mercantiles, para determinar su inaceE 

tabilidad. 

En síntesis, considero que para definir a la fusi6n, es 

útil considerar al punto culrninante o ~s inportante, caro lo apunté en rela 

ci6n a la apartaci6n y para encontrar su naturaleza, roscar a~l acto gene­

rador, prístino, que origina todo el procedimiento 

En suma, considero que la naturaleza jurídica de la fusi6n, 

en sus dos especies estudiadas, radica en un acto generador: el-

acuerdo de fusi6n que toma cada una de las asambleas extraordina 

rias de las sociedades participantes, y que da origen a todo el-

mecanismo, es decir, a las formalidades legales: estipulación -­

del contrato, Ru ejecución como consecuencia de las directri--

ces tornadas en el acuerdo y de ahí, la sucesi6n universal-

(65) Gutiérrez y Gonz~lez, Ernesto. Derecho de las obligaciones. 

Puebla, 1978. P~gs. 199-200 nota 1, letra (A). 
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..... las distintas transmisiones, el tránsito de socios, el ---

aporte, el canje de acciones, la tasaci6n proporcional. Todo un 

engranaje detallado y preciso que busca conciliar y proteger a-

los diferentes intereses en presencia. 

Y este acto generador tiene una naturaleza,netamente cor-· 

porativa, como manifestaci6n de voluntad de las sociedades roer-

cantiles participantes, que se manifiestan corporativamente, es 

decir, atravez del acuerdo de asamblea, que tiene toda una me--

c~nica corporativa. 

Si bien los acuerdos por si solos no pasan de ser manifes­

taciones unilaterales de voluntad que en el contrato de fusi6n-

se encuentran, y es ah! donde obligan forwalmente a las Partes, 

sin esos a~~erdos no existiría el contrato. 

Por Gltimo,ese acto generador, se dirige a corn~enetrar a -

las sociedades an6nimas para unificarlas, creando un toao Gnico, 

infragmentado, como si sobre una base uni~ramos varias piedras-

para formar una figura. Y he aquí que encuentro la variante: la 

fusi6n, a mi parecer y de acuerdo a la definici6n aue ~roouse,­

es un aporte consecutivo al primario con que se cre6 la socieda~, 

en busca de mayor fortaleza, es un aporte alobal de los nrime--

ros aportes, a una sociedad de sociedades_¡(poroue la socieaaa -

permanece latente dentro de la subssistente), donde hay socios-

de los socios y en fin, una cadena de repeticiones que nos lle-

van a formñs más evolucionadas de las sociedades mercantiles. 
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El acuerdo es el acto generador ~ue lleva a compentetrar-­

a la sociedad singular con otras para unificarlas,mediante el -

aporte global de su patrimonio, implicando as! la sucesi6n, el­

canje de acciones, el tránsito de socios de una sociedad a 

otra, la tasaci6n proporcional, etc. 

En otras palabras, me atrevo a afirmar que ese acto gener~ 

dar, el acuerdo asambleario, compenetrar~ a la sociedad que lo­

tom6, con otras , para unificarlas, tomando no' un acuerdo de -

fusi6n, sino uno de aoorte global de su patrimonio a la incorp~ 

rante o para crear la nueva sociedad, desici6n de tal importan­

cia y trascendencia que implica y trae corno consecuencia a la 

fusi6n. En ~sta, segan opini6n generalizada que comparto, hay un 

elemento que determina la raz6n de ser y finalidad de la opera­

ci6n: el patrimonio. 

Si consideramos fr!amente el supuesto de la fusi6n, encon­

tramos a una o varias empresae, con dificultades patrimoniales, 

que necesitan resolver sus problemas econ6micos, y recurren a -

procedimientos, muchas veces rebasadas, que el Derecho lé,brin­

da; es probable que tambi~n una empresa desee monooolizar el -­

mercado existente; en cualquier caso recurre al aporte. Si ~ste 

no afecta demasiado el patrimonio de la sociedad, se dan las -­

consecuencias, digamos "normales": reducci6n de capital, opera­

ciones referentes a las acciones, etc., pero si envuelve a todo 

el patrimonio, entonces taerá como consecuencia a la fusi6n. 
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Dicho de otra manera, la decisi6n de aportar todo el patri:_ 

monio, deberá ser implantada legalmente como una fusi6n y ésta­

siernpre supone un aporte total, sea que se entregue a una sacie 

dad que incorpora, sea que se entregue para una sociedad que va 

a nacer. 

Es entonces, en mi opini6n, el aporte, el dato esencial en 

la fusi6n, ya que da la raz6n de' ser de todos los distintos ac­

tos y consecuencias que se dan en el fen6meno de fusi6n. Debido 

al aporte, a la sociedad no le queda más que fusionarse (claro, 

refiriéndome aqu! al aporte global que he considerado líneas -­

arriba), tomando el acuerdo relativo, y desencadenar así todas­

las consecuencias que apunté y para que en cada una de ella~ se 

pregunte el por qué de la fusi6n y se. responda, por el aporte -

que realizaremos, junto con otras sociedades, a otra, ya sea -­

nueva o preexistente, para lograr as! una posici6n más s6lida. 

Es, por tanto, el aporte de capital, la idea generadora 

del acuerdo que desencadenará la fusi6n. En otras palabras, 

prácticamente es el aporte global de capital, que tomado bajo -

la forma de acuerdo de fusi6n, formalmente hablando, da origen­

y explica la naturaleza corporativa de la fusi6n y al mismo 

tiempo constituye su paso cumbre, final y más importante. El -

acuerdo de fusi6n siempre supondrá un aporte global¡ si no exis 

tiera este supuesto, el del aporte global, no se tomaría un 

acuerdo en tal sentido, es decir, no habría fusi6n. 
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1.3. LA FINALIDAD DE LA FUSION. 

Con el objeto de apuntar aclarar y completar las ideas-

expuestas en el inciso anterior, me referir€ primero, a las fi­

guras que se asemejan a la fusión, segundo, a la escisión y por 

Gltimo, a la finalidad de la fusión, todo esto en forma panorá­

mica. 

1.3.1. ESTRATEGIAS EMPRESARIALES 0UE SE ASE~EJAN A LA FUSION. 

Diversas situaciones prácticas guardan una semejanza casi­

idéntica con la fusión. De Gregorir., (66), nos brinda algunos -­

ejemplos de concentraciones fuera C.e fusión: 

1) La enajenación de un patrimonio de una sociedad a otra, la­

cual entrega acciones propias o dinerc y después se delibera l~ 

disuolución y liquidación de la enaienantc. En este supuesto, -

Vivanter (67), considera que se debier~ de asignar acciones de­

nueva emisión de la fusionanante a los antiguos socios de la fu 

sionada, modificando estatutos. Sin embargo, continúa, la fusión 

no obliga a modificar estatutos si se reembolsa en metálico a -

los antiguos accionistas de la fusionada, el valor de su aport! 

ción o se les entrega acciones retiradas de la circulación o -­

aquéllas recibidas en comisión por sus propios accionistas, es­

decir, de accionistas de la fusionante. 

(66) De Gregorio, Alfredo. Op. cit. 

(67) Vivante, César. Op. cit. 
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2) Durante la liquidaci6n, la sociedad trasmite su 

patrimonio o satisface a sus acreedores,liquida actividades, 

trasmite activo y pasivo restante a otra sociedad. 

3) Aportaci6n de una sociedad a otra por aumento de capital que­

dando como sociedad financiera. 

4) Adquisición completa de acciones de una sociedad por otra. 

5) Expropiaci6n completa de acciones de una sociedad por el Esta 

do. 

Sobre el cuarto ejemplo de concentración fuera de fusi6n, -

Ur!a, (68), comenta que se da una autonom!a jurídica subsistente 

pero no real. Cuando esta adquisición es seguida de disolución, 

no hay tampoco fusión, porque le seguirá forzosamente una liqui­

daci6n y no se reagrupan los socios. En este aspecto, no estoy­

de acuerdo, porque la fusi6n va precedida de disolución y de 

ella no se sigue una liquidaci6n. Continúa el autor diciendo 

que al adquirirse totalmente el patrimonio, los patrimonios se -

confunden, pero no se agrupan los socios. La vendedora aquí pu~ 

de seguir operando o disolverse y liquidarse. 

Ahora bien, continúa Uria, cuando el pago de la venta se h~ 

ce ~n acciones de la compradora, la analogía se hace superlativa, 

pero aquí es la vendedora y no los socios la que se convi€rte en 

accionista, en cambio, si se conviene la disoluci6n y liquida- -

ci6n de la vendedora, entregando a título de cuota de liquídaci6n, 

acciones a la compradora, tendremos una venta fusión. La dife--

(68) Ur1a, Rodrigo. Op. cit. 
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rencia consiste en que los socios de la disuelta devienen socios 

de la absorbente por la vía directa del cambio, en la fusí6n, -­

mientras que en la venta-fusi6n, la vía es indirecta, por medio­

de la sociedad vendedora, disuelta y'liquidada. 

Vivante comenta que en la concentración de acciones en ma-­

nos de un solo accionista, falta la relación contractual, base 

jurídica de la sociedad; sin embargo, la sociedad continrta te­

niendo una vida aparente, ya que sus formas le dan figura de S.A. 

Es una fase de ~arálisis. Esta opini6n no es del todo exacta, si 

recordamos a las sociedades unirnernbres. 

La supervivencia de estas "sociedades " unimembres", según­

el autor, es debida a que la concentraci6n de acciones en un s6-

1o titular debiera de ser considerada corno causa de disoluci6n,­

que no opera sino a consecuencia del acuerdo del titular único.­

La forma le da substancia, siendo así que la sociedad existe, -­

aunque carezca de un requisito intrínseco y esencial. Sin embar 

go, continúa Vivante, este único titular debiera de garantizar -

subsidnriamente el pago de los débitos sociales ya que entonces, 

si no fuera así, parecería que ejerce el consorcio con responsa­

bilidad limitada. 

De Gregario da otros ejemplos de aplicaci6n de la fusi6n a 

situaciones económicas en donde la fusionada es sustancialmente­

destruida a través de una liquidaci6n: 

1) Una sociedad, liquidada de hecho, (sin disolución), en cuanto 

a sus elementos esenciales, acuerda la incorporaci6n trasmi-­

tiendo el activo restante. 
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2) Incorporaci6n a otra sociedad, sin llenar ning~n requisito le 

gal quien liquidar~ el patrimonio. 

3) La incorporaci6n, sin seguir el procedimiento legal de fusi6n, 

al igual que en el ejemplo anterior, a otra sociedad sin en-­

trega de acciones de la incorporante a socios de la incorpor~ 

da, sea porque el activo y el pasivo se incorpora no se entre 

gan en dinero. 

Estos y otros ejemplos nos sirven para comprender mejor a -

la fusi6n y delinear sus elementos. Ninguno de los ejemplos ci-

tados y otros que parecen "de laboratorio", meréllllente te6ricos,-

corno el supuesto de una sociedad acreedora de otra que absorba -

su patrimonio, no configurar~n fusión, aunque hay algunos fen6m~ 

nos que se le acercan sorprendentemente. Todos ellos y otros --

más que se nos puedan ocurrir, quedan explicados al considerarse 

la llamada fusi6n de hecho. 

En ella, explica De Gregario, se forma una sociedad única,-· 

con una anica adrninistraci6n, un único patrimonio (de hecho), un 

único 6rgano administrativo con una asamblea única que obligan a 

un único ente. A este fin tienden los ejemplos que he citado. -

La cuesti6n, según Brunetti, (69), consiste en que' una fusión de 

derecho sea actualizada y oponible sin llenar los requisitos le­

gales, afirmando que una fusión sin formalismos s6lo opera econ~ 

micamente, siendo as! que para De Serna, (70), la sociedad de he-

(69) Brunetti, Antonio. Op. cit. 

(70) De Serno, citado por Brunetti, en op. cit. 
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cho por la uni6n de patrimonios, de una posible fusión de he­

cho. 

Para Ferri, no hay una sociedad irregular entre los en-­

tes, porque de la ejecucidn de la fusi6n ineficaz, se da una­

sociedad entre los socios de las sociedades, no entre las so­

ciedades. Es entonces, una simple operaci6n práctica y si se 

quiere econ6mica, pero no j11ridica. Entre los socios ha habi 

do una previa deliberaci6n, teniéndose a la fusi6n por hecha, 

aunque frente a terceros no es oponible, sobre todo en cuanto 

a la conservaci6n de sus garant!as. 

Para de Gregario, (71), la fusi6n de_hecho es ineficaz, -

persistiendo las sociedades con patrimonios separados, cuyos­

acreedores tratarán de satisfacer sus créditos, mediante la -

identificaci6n del antiguo patrimonio. 

Ferri nos brinda tres ejemplos de la fusi6n de hecho: 

A) Aquélla en que no existe negocio de fusi6n, por falta de -

liberaci6n de las asambleas; 

B) Cuando existe un negocio de fusi6n, pf'ro no se cumplen con 

las normas de publicidad y registro; 

C) Cuando siguen los requisitos de registro, pero no se publ! 

c6 el balance o se oper6 antes de los tres meses de plazo­

para la oposici6n de acreedores (art. 224 LGSM). 

En estos casos el enfoque es diferente, porque no se tra 

(71) De Gregario, Alfredo. Op. cit. págs. 228. ss. 
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ta de estrategias, sino de falta de cumplimiento de algdn re 

quisito. 

En (A), se obtienen los efectos econ6micos, pero no jur! 

dicos de la fusi6n; existirá una válida transmisi6n patrimo-­

nial que vincula a los acreedores, si éstos consienten. La -

disoluci6n y liquidaci6n serán eventuales, siendo as! un neg~ 

cio individual, no ·corporativo. 

En (B) y (C), se da la transmisión como consecuencia de­

una fusi6n, pero en forma ineficaz por falta de requisitos. 

La modificaci6n estatutaria (art. 223 LGSM), no publica­

da, da una ineficacia absoluta, no habiendo obligaci6n del -

socio de sujetarse a ella, no teniendo valor jurídico su eje­

cuci6n. La reuni6n de hecho de varias S.A., en una sola, en­

base a una fusión ineficaz, no da como resultado una sociedad 

irregular: esto implicaría la conservación de un negocio ine­

ficaz en otro, con la subsistencia de un elemento objetivo, 

(elementos esenciales para un negocio), y uno subjetivo (la -

voluntad) . 
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El primero no se da, porque no se trata de crear un fondo­

socal del cual se dividan las 9anancias, y el segundo tampoco,­

porque la voluntad va dirigida a la compenetraci6n social y coE 

secuentemente a la formaci6n·de una sociedad anica y no a la -­

creaci6n de una sociedad entre los entes. La concentraci6n irre 

gular no da una constituci6n irregular, ni tampoco la voluntad­

para la nueva sociedad. 

Termino este inciso con la af irmaci6n categ6r.ica de Brune­

tti, (72): la condi~tin juris de la fusi6n, radica en los actos 

unilaterales realizados por cada sociedad y que se estipulan ~n 

un contrato de fusi6n. El procedimiento de fusi6n es una unidad 

inescindible, formado por actos interdependientes y complernent~ 

rios, la falta de uno, rfndela ineficaz y se llega al resultado 

mediante el contrato de fusi6n. 

Comulgo,en lo general, con esta opini6n de Brunetti, por -

la raz6n de que, siendo de por sí complicada la fusi6n, el des­

viar e modificar o aan ~mitir alguno de sus pasos, plantea si-­

tuaciones fuera de lo coman, que, imagino, son fuente de abusos 

y fraudes. 

(72) Brunetti, Antonio. Op. cit. 
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1.3.2. FUSION Y ESCISION. 

Me referiré en este .inciso ~ un interesantísimo fen6meno--

vinculado con la fusi6n y que bien puede ser tema de una mono--

grafía: la escisi6n de socieda~es an6nimas. 

Resulta esta operaci6n, de una fraqmentaci6n del patrirno--

nio de una sociedad; de cada narte del patrimonio dividido, pr~ 
\ 

vendrá una sociedad. 

Se puede combinar c0r ln fusión, de tal manera que cada --

fracci6n de la socin~~0 escindioa es absorbida por una sociedad 

existente o constituye ~unto con el natrimonio de ésta, el de -

una sociedad nueva. 

sus razones y motivos son diferentes a los de la fusi6n;--

es decir, svprimir el capital excedente para invertirlo en una-

sociedad crea0a nara tal ocasi6n. En la escisi6n se da una de--

~incor9oraci6n, una fusi6n a la inversa~ como legítimo procedi-

miento. 

Ripert la define dicien~o aue: "T.a scission est la divi--

sion du patrimoine de'une soclet2 entre deux ou plusieurs autres. 

La société qui si divisi ~isnarait et ses actionnaires des so--

ciétés qui reaieillent son actif."(73) (la escisi6n consiste en 

la divisi6n del patrimonio de una sociedad entre dos o más. La-

sociedad que se divide, desaparece y sus accionistas se convier 
7 

ten en accionistas de las sociedades que recogen su activo) Tal 

parece como una marcha atrás de la fusi6n. 

(73) P.ipert, Georges. Traité élémentairc por Roblot, pág.1009. 
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Simonetto, por su parte, la considera como un instrumento­

"para efectuar una inmediata utilización de fondos que resultan 

excedentes por haberse cumplido el objeto social en forma satis 

factoria, sin dilaciones ( •.• ),sin( .•• ) transferencias que de 

otra manera, desalentarían a los socios y se dispersaría el ca­

pital." (74) 

Es de hacerse notar que mientras Ripert considera a la es­

cisi6n corno desmantelamiento de una sociedad, Simonetto, en cam 

bio, la postula como un instrumento 6ptirno de inversi6n para 

los recursos excedentes de una sociedad. Para Ripert, la sacie 

dad que se divide, desaparece, su patrimonio se fragmenta y sus 

socios transitan a las sociedades absorbentes de ese patrimonio 

o a la nueva creada al efecto. Ninguno de estos supuestos par~ 

ce considerar Simonetto. 

La escisión guarda un grado de dificultad menor que la fu­

si6n, debido a que concierne a un solo ente, afirma Simonetto,­

con sus elementos personales y patrimoniales, mientras que en -

la fusi6n, operan varias sociedades unificándolas, con efectos­

más amplios y complejos. Cabe dentro de las modificaciones es­

tatutarias, afirma, por el carácter abierto del contrato de so­

ciedad, por su flexibilidad. Es la dependencia y derivaci6n e~ 

tre la nueva y la vieja sociedad, la que da la posibilidad de -

tal afirmación. 

(74) Simonetto, Enrico. Op. cit. pág. 130. 
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El autor pretende esbozar as!, que la escisi6n tiene un -­

grado menor de dificultad que la fusi6n, porque implica una so­

ciedad, de la que se derivará sus mismos elementos patrirnonia-­

les y personales y la coloca dentro de las modificaciones esta­

tutarias debido precisamente a la flexibilidad del contrato de­

sociedad. Considera a la escisión impl!cita en la fusi6n~ 

En cambio Ripert, considera que la escisi6n propiamente di 

cha, provoca que la sociedad que se escinde aporte su patrirno-­

nio a las sociedades e~pccialmente creadas al efecto, como un -

procedimiento de desconcentraci6n de empresas, en conglomerados 

demasiados grandes. Una desintegraci6n de una gran empresa, de 

un yigante empresarial. 

La repartici6n del activo se puede hacer a sociedades pre­

existentes de la misma especialidad o a nuevas sociedades que -

nacen del aporte conjugado de varias sociedades antiguas que se 

reagrupan para reorganizarse. 

Nada impide, que esas nuevas sociedades que nacen con moti 

vo de la escisi6n, sean las antiguas que se fusionaron y que -­

ahora reaparecen en su antigua forma: la persistencia del v!nc~ 

lo social y la vida latente de la fusionada en la fusionante, -

vuelven a hacer su aparici6n. Si la repartición del activo se­

hace a sociedades preexistentes, considero que aunque sean de -

la misma actividad, nos encontrarnos ante una desintegraci6n de­

una sociedad. 

Para Sirnonetto, la fusi6n y la transformación son modifica 

ciones estatutarias específicamente reguladas por la ley, pero-
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dentro del sistema de modificaciones; en cambio, la escisi6n es 

una especie del género modificaci6n estatutaria, en base a una­

interpretaci6n extensiva que hace el autor de la permisi6n de -

las modificaciones en general. Es decir, la escisión entra den 

tro de las modificaciones generales posibles dentro de la sacie 

dad, diciendo que la escisión es: "aquella extensión y emana- -

ción directa del acto constitutivo, que es la escisi6n, apta p~ 

ra desdoblar la sociedad, creando una sociedad hija con el pa-­

trimonio de la sociedad madre. " ( 7 5) 

Fácil es inferir aqu! que el autor nos muestra a la esci-­

sión como estrategia empresarial de expansión, mientras Ripert­

lo hace como de retracción. La definición anterior nos muestra 

a la escisi6n como instrumento de creación de filiales. 

Interesante planteamiento que esas filiales, como queda di 

cho, sean las antiguas fusionadas. De cualquier manera, la es­

cisi6n es una solución netamente práctica que rebasa la normati 

va legal. El problema radica en la legitimidad de la operación, 

no prevista en nuestra LGSM y sobre la facultad de la sociedad­

para crear otra. 

La crítica consiste en que la autonomía de la voluntad en­

el ámbito privado, no puede actuar en materia de formas socia-­

les, porque el resultado al que quieren llegar las partes, está 

condicionado a la existencia d.e ciertos actos y requisitos. 

(75) Idem, pág. 134. 
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Habría que analizar si la sociedad puede tener un poder 

dispositivo que le permita crear otras sociedades nuevas, dota­

das de personalidad jurídica. Esto, en opinión de Sirnonetto, -

no es posible, porque la sociedad es un contrato, obra de va- -

rios sujetos, no d~uno solo y porque la personalidad, junto con 

la patrimonial, s6lo surge en los casos y con los requisitos -­

previstos por la ley. 

El supuesto s! coincide en ambos autores, es decir, la 

creación de una sociedad por acto de otra, pero no actuando con 

juntamente con otras corno en la fusi6n por la integración, sino 

singularmente, corno socia única, sea que disponga de elementos­

patrimoniales sobrantes o decida desintegrar una parte de su -­

conglomerado, separa un grupo de empresas. 

El planteamiento no es de nada fácil soluci6n. Puntualic~ 

mas: tenemos una sociedad con recursos excedentes o que es tan­

grande que desea reducirse, pero conservando una cierta cohe- -

si6n entre los entes creados, que pueden ser filiales, empresas 

nuevas creadas al efecto o que el activo retirado sea absorbido 

por otras sociedades preexistentes o que vuelvan a figurar, o -

sea, las antiguas fusionadas. 

El caso de que el activo sea absorbido por una preexisten­

te no ofrece problema, como tampoco lo ofrece el que una socie­

dad, utilizando la escisión, separe una parte de su patrimonio­

para crear nuevas sociedades anónimas, siempre y cuando concu-­

rran con ella el número de socios que la ley exige. 
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De otra manera, es justificada la critica de Sirnonetto, 

ya que s61o la ley crea y reconoce, no la voluntad de los parti 

culares, la personalidad jur!dica, mediante el cumplimiento de­

ciertos requisitos, como lo es el namero de socios en una s.A.­

Supongo gue en la práctica corporativa se ha superado ya este -

problema, mediante alguna variante, o bien, haciendo participar 

junto con la escindida, a socios fantasmas o a prestanornbres en 

la nueva sociedad creada. 

El procedimiento de escisi6n es muy semejante al de fusi6n; 

se aplican las normas relativas a la aportación, en cuanto a la 

protecci6n de terceros, y en cuanto a la sociedad como organis­

mo econ6mico, atienden a la formaci6n del patrimonio social, 

aplicando las normas relativas. (Simonetto). 

Se toma la decisi6n por la asamblea como si se tratara de­

una modificación de estatutos; se pueden crear as! sociedades 

anónimas que se regirán de acuerdo al r~gimen de constitución 

de nuevas sociedades. (Ripert). 

Existe, por tanto, enseña Ripert, una sociedad que se es-­

cinde y un conjunto de sociedades, nuevas o preexistentes, que­

se benefician con la partici6n del activo de la escindida. cuan 

do son preexistentes, nos encontramos ante la fusi6n-escisión,­

que implica aumento de capital en la absorbente y la aplicación 

de las reglas de la fusi6n por incorporación. Si las beneficia­

das son nuevas, se rigen por las reglas de constitución con 

aporte en especie. (integración). 
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Hay, en ambos casos, explica Simonetto, una reducci6n de 

capital para la escindida. Las acciones permanecen en el patri­

monio social, conservando su valor que tenían antes de la esci-­

si6n (ya que las acciones de la sociedad derivada pueden ser un­

activo en el balance de la escindida). Se utilizan fondos libres 

para inversiones colaterales. En cuanto a los acreedores, las -

sociedades beneficiadas son deudoras solidarias de los acreedo-­

res de la escindida, sin que por ello opere novación, sino prec! 

samente una responsabilidad solidaria. (Ripert). 

En cambio Simonetto considera que los acreedores no se ven­

perjudicados, porque los fondos de la escindida se dirigen a so­

ciedades preexistentes o a crear nuevas sociedades, por ser exc~ 

dentes. Se encuentran estos fondos, fuera del vínculo que tiene 

la escindida con respecto a sus créditos. Esta afirmaci6n no la 

considero del todo exacta, ya que cabe recordar el principio de­

la prenda general tácita de los acreedores, que recae sobre todo 

el patrimonio del deudor y aunque no fuera así, cualquier redu9-

ci6n en el patrimonio de un deudor afecta la garantía de un 

acreedor. Este podría oponerse a la operaci6n, si la beneficia­

da adquiere un pasivo tal que la pueda volver solvente, al igual 

que en la fusión, aplicándose lo mismos con respecto a la escin­

dida, a sus garantías para sus acreedores. 

Por otra parte, Ripert afirma que el aporte parcial de una 

sociedad a otra, conservando el remanente y su existencia -
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..... jurídica la aportante, puede someterse al r~gimen de esci­

si6n o al correspondiente para el aumento de caryital por aporte 

en ~specie. Sin embarqo, tal aporte puede orovccar el control -

de la beneficiaria sobre la aportante, la cual sufre una reduc­

ci6n de capital. 

Aquí Ripert ofrece la opci6n apuntade, que más que serlo,­

parece confundir las dos fiquras, que se asemejan grandemente.­

Considero que serán las circunstancias y condiciones las que -­

aconsejen qué camino tomar, siempre y cuando se puedan prever -

las consecuencias en base a un9 legislación existente sobre la­

materia. 

Sin embargo y para ae;ar apuntado un concepto genérico de­

escisi6n para efectos de esta tesis, tomaremos en cuenta el ex­

presado por Ripert en la r.ita número (73), que en mi opinión es 

el que más se acerca a la realidad teórica de la operación ref~ 

rida a la fusi6n, ya que el confundirla con una retlucci6n del -

capital, nos llevaría a considerar una temática que excede los­

límites de esta tesis. En una palabra, considero a la escisi6n­

como una fusi6n a la inversa, donde el todo,Jla incorporante o­

la nueva), se descompone paulatinamente en sus partes, las cua­

les pueden ser absorhioas por sociedades diferentes, ya exis-­

tentes pueden servir para crear nuevas sociedades, filiales a­

no, bajo los requisitos legales o finalmente pueden servir para 

hacer reaparecer a las antiguas fusionadas, en otro tiempo com­

penetradas para unirse, con su consecuente desaparici6n y que-­

ahora recuperan su individualidad y su nersonalidad. 
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Es de hacerse notar como de nuevo aparece en la escisi6n,­

la figura del aporte y el elemento patrimonial, como esencia de 

la operaci6n, al igual que en la fusi6n. Si bien un s6lo sujeto 

hace nacer la sociedad, cuando debería ser una reuni6n de varios, 

(como lo son los socios)~ es un sujeto colectivo, una sociedad. 

La sociedad que nace tiene una pluralidad de socLos o uno s6lo, 

pero de cualquier manera: es un ente colectivo, no una persona­

individual. (Simonetto) En mi opini6n, bien pueden formar algu­

nos socios de 12 escindida, junto con ella, los necesarios para 

la nueva o ésta puede ser formada por antiguos socios de las -­

sociedades antes fusionadas. En cualquier caso los socios rnanti~ 

nen en la mis~a sociedad su aportaci6n y su posici6n. Si bien -

es un s6lo suj~to el que la crea, ~ste sujeto es un ente colec­

tivo que crea a su vez a otro ente colectivo y no a una persona 

moral. Y es de tal manera evidente aue se crea un ente colecti­

vo, que los socios de la ~erivada o beneficiada, pueden disol-­

ver ésta, sin que la sociedad "madre" pueda imooner su voluntad, 

ya que si as! fuera, deformaría la intenci6n y traicionaría in­

tereses. 

Considero que el determinar una escisi6n sin tránsito de -

socios de la escindida a la nueva o a la absorbente-beneficiada, 

sea que los fondos orovenqan de excede~tes o de desintegraci6n­

del patrimonio, es confundirla con una aportaci6n parcial del -­

activo, que Pinert copfunde con la escisi6n y que por eso mismo, 

me parece que la escisi6n es una aportaci6n parcial •••..•••••• -
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..•.•. del activo de una gran sociedad, que puede obedecer a un­

exceso de recursos o a la intenci6n de desintegrarla, dirigida, 

sea a sociedades diferentes, sea a crear nuevas o a hacer reap!! 

recer antiguas fusionadas, pero siempre implicando el tránsito­

ae socios y la reducci6n de capital en la escindida. Más senci­

llamente, no concibo a la escisi6n como una aportaci6n parcial­

de activo de la escindida a la beneficiada, singularmente consi 

derado, es decir, sin el tránsito obligado de spcios. 

1.3.3. LA FINALIDAD DE LA FUSION. 

Pues bien, hemos llegado al inciso en que la 0efinici6n y­

la naturaleza jurídica de la fusi6n, su diferenciaci6n-con dife 

rentes situaciones de hecho y la menci6n de la escisi6n, se co~ 

pletan con la referencia genérica que sobre las concentraciones 

de empresas y sus especies realizaré a continuaci6n. 

Brunetti, en su ya l'•ulticitado libro, nos enseña que el -

reagrupamiento de sociedades es un fen6meno t!pico de la moder­

na economta y responde a necesidades derivadas de la creaci6n -

de un ndcleo productivo inicial, que a su vez dará.origen a --­

otras actividades subsisidarias o colaterales, las cuales, por­

razones de organizaci6n, conviene una gesti6n aut6noma, pero -­

siempre con relaci6n al control que sobre ella ejercen el nQ--­

cleo original • 
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Es importante destacar aquí, antes de continuar con esta -

idea, el desarro1lo que ha tenido la empresa, siguiendo a ~o­

dríguez Rodríguez (76). Las diversas situaciones y circuns-­

tan=ias sociales y económicas que se han dado en el devenir -

económico de la sociedad, han producido cambios en las reglas 

del juego del mercado. Se comenzaron a dar los primeros man~ 

polios y con ellos, una verdadera maraña de problemas, no só-

lo jurídicos, sino sociales y económicos. Se concentran las-

empresas, se unen los poderosos en diversas formas, entre 

ellas la fusión. Se crean así "estados" dentro de otros Esta 

dos, que trascienden fronteras y que plantean el cuestionarnie~ 

to acerca de las empresas gigantes, transnacionales, cuestión-

de la cual se ocupa el derecho internacional privado. En opi-

ni6n de Rodríguez, se crea un nuevo derecho, el derecho de la­

económla o derecho econ6wico, que va a tratar de las federacio 

nes y concentraciones de empresas. 

En el caló empresarial, se ha dado por llamar "sistemas pl~ 

netarios", (76 bis) a las concentraciones de empresas. De es-

ta manera surgen las concentraciones horizontales y verticales 

para limitar la competencia entre las empresas, reagrupando --

sistemas de producción y se logra 

de riesgos típicos. 

una igualdad y un reparto -

(76) Rodríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. 

(76 bis) ur!a, Rodrigo. Op. Cit: 
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La importancia que ha tenido y que actualmente tiene la ero 

presa, la sociedad anónima en especial, es evidente. Sirve co­

mo instrumento id6neo de inversiones, incluso es utilizada am-­

pliamente por el Estado para alcanzar sus propósitos. 

"La E!Il'&presa capitalista colectiva llega a su m!xima expre­

si6n en la sociedad por acciones, que no es ya una unión de peE 

sanas,. sino de capitales." (77). Es esta una expresi6n muy elo 

cuente que nos brinda el autor. Efectivamente, los capitales -

se encuentran en un momento dado desvinculados y desperdigados­

y al encontrar un objeto o prop6sito común, se vinculan y se -­

funden para constituir uno solo y poder as! lograr la consecu-­

ción de un fin que le ser!a difícil, sino imposible, el alcan-­

zarlo uno solo. 

La sociedad por acciones es un síntoma, y reflejo de la so 

ciedad capitalista, con fuerte dosis de despersonalización y 

"uni6n" de capitales, con un acendrado contenido económico. - -

Tienen las sociedades por acciones, un sentido fuertemente capl 

talista, es un organismo esencialmente econ6mico. 

Sociedad y empresa son conceptos que se combinan pero no -

se confunden. Esta es un concepto económico, el cual, en senti 

do amplio, mira a la combinaci6n de los factores de la produc-­

ci6n. Aqu~lla, combina, organiza y dirige tales factores median 

te un 6rgano, el consejo de administraci6n, que se supone forro~ 

do por personas id6neas y que son las que verdaderamente mane-­

jan la sociedad, las que pulsan su vida, no los accionistas. 

(77) Brunetti, Antonio, Op. cit. p~g. 27, Tomo II. 
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Por ello, los economistas consideran al dividendo, como un 

simple rendimiento de capital, debido a la poca participaci6n -

del accionista en la actividad social. 

Todo ello dentro del contexto econ6mico-jur!dico, nos trae 

la imagen de la sociedad anónima como línea de lÍmite entre la­

empresa mediana y la gran empresa. Esta trabaja ante un vasto-

mercado, con una fuerte y marcada división del trabajo. Los --

componentes, los accionistas, no concurren a la formaci6n del -

rédito, pero sf al de~ capital. La constituci6n de empresas e~ 

lectivas es signo de rruestros tiempos y el Dereého logr6 movil~ 

zar un número indefinido de partes alícuotas, estableciendo cla 

ras cuotas de dividendos. 

Es la acci6n, un~trtulo que trajo una verdadera innovación 

econ6mica, inaugurando una nueva era del capitalismo; podría -­

considerársele como una mercancía más en el mercado. La rápida, 

ágil e irrestricta circulaci6n de la riqueza y de la propiedad -

ha sido, quizás, el mayor aporte que ha tra!do a la sociedad ca 

pitalista moderna, la.sociedad por acciones: el que una persona 

puede traficar con sus acciones con absoluta libertad, logrando 

ser socios de una infinidad de empresas, ampliando así Íácilrnen 

te su patrimonio. TaJ.es son las ideas que al respecto tiene -­

Brunetti y que son tan claras, que no son objeto de cuestiona-­

miento. 
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"Si de los aspectos económicos íntimamente vinculados a -­

( ... ) las S.A. se pasa a otro punto de obeservaci6n( .•. )externo 

( ..• )nos encontraremos( ... ) con otras manifestaciones carentes­

de legislaci6n( ... ), entidades econ6micas que están( ..• ) por -­

encima de las S.A .. "(78) Considera este autor a la sociedad de­

sociedades como aqu~lla entidad a la que se refiere en la cita­

y yo me aventuro a afirmar que se trata de un paso más en la -­

evolución de las sociedades an6nimas: el aporte· de los aportes, 

la sociedad de sociedades, los socios r.e los soci0s, tofo enca­

minado hacia la máxima expresi6n de ~!ntesis, de perfección, de 

resumen, de condensaci6n: la aparición de la nueva sociedad. 

La idea de entidad econ6mica, considera el autor, se basa­

en la creaci6n de una superestructura econ6mica que reane los -

esfuerzos singulares de empresas colectivas. La meta es mejorar 

la posición con respecto a la competencia y aan suprimirla, ni­

velando asf la economía. 

Las grandes concentraciones empresariales: Holdings, Trust 

c~rtel, sindicatos y consorcios, tienden hacia el monopolio. La 

forma as! adoptada no puede ser eprobada sino en relaci6n a su-­

fin, el cual, si es monopol!stico y antiec0n6mico, dafia a la co­

munidad, convírti6ndose así en un medio para alcanzar un fin an­

tiecon6mico. Esta afirmaci6n de Rivarola me parece pueril, por­

que de la misma manera podría decir que las armas no son conde­

nables, en la medida en que no se utilicen ?ara matar. 

(78) Rivarola A., Mario. Sociedades An6nimas, Buenos Aires, 1941 

Tomo I, p§g. 90. 
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Los motivos para estas concentraciones, nos lo brinda Viva~ 

te, en su obra citada, diciendo que la explotación de mayores -­

capitales en una industria com6n, la elirninaci6n de la competen­

cia, con la consecuente eliminaci6n de perjuicios y gastos, crean 

do as! un monopolio de hecho, formando empresas más s6lidas en -

períodos de crisis, son las razones que nos llevan a la concen-­

traci6n, la cual ahorra las pérdidas a las que nos llevar!a una­

liquidaci6n. Para este autor, la máxima libertad de constitución, 

debe dar como consecuencia la máxima libertad de fusi6n, limi--­

tándose la ley a proteger a terceros. 

Es la dinámica del comercio frente al mínimo de seguridad-­

jurídica que debe dar el derecho en estas situaciones. 

En opini6n de Uría, la concentraci6n de capitales y de so-­

ciedades se manifiesta de diversas maneras, y como ejemplos seña 

la las unionew contractuales y financieras, donde se conserva la 

autonomía jur~ica, pero se pierde la independiencia económica: -· 

la absoluta unidad, concentrando totalmente a elementos persona­

les y patrimoniales, como en la fusión.Las ra!ces de este moví-­

miento las encuentra en la racionalizaci6n de la economía, donde 

se concentran las fuerzas priductivas mediante un plan, siguien­

do criterios racionalizadore~ "standarizando", especializando, -

fusionando, En una economía planificada por el Estado, la fusión 

aparece como instrumento de movilizaci6n to~al de la econom!a. 



100 

En la econom! de los grandes espacios, se dan los grandes 

espacios econ6mico , donde se apoyan las grandes concentracio--

nes, suprimiendo 1 libre concurrencia y disciplinando la pro--

ducci6n, para perm tir la supervivencia de las empresas. 

Y así, puedo ecir, con Mossa, que: "La concentraci6n ( .•• ) 

tiene mGltiples ve tajas econ6micas y sociales que una amplia -

experiencia ha dem strado; ( ••• ) ha sido Gtil para frenar los -

abusos de la campe encia ( ••. ). Disciplina en zorma natural la 

competencia, unifi a costos, asegura el perfecto conocimiento -

de las condiciones econ6micas y esa unidad de mando que es la 

llave de las grand s empresas." (79). 

Es esta una mJy interesante opini6n que nos muestra a la -

fusi6n como instr ente práctico de respuesta a las condiciones 

imperantes en el me cado. 

En mi opini6n, las concentraciones de empresas que somera-

mente analizaré más adelante, son una cuesti6n que no s6lo im--

plica planteamiento jurídicos, sino econ6micos, sociales y artn 

políticos, si pens os que es la ideología política que se adoE 

te, la que deterrnin rá las formas econ6micas a seguir. Actual-

mente, sin pretende ser economista, la situaci6n econ6mica de 

nuestro país y de n estro planeta, es difícil y complicada: di-

versos fen6menos ha provocado la agravaci6n de las condiciones 

econ6micas. Este e el caldo de cultivo de las fusiones de em-

presas, considerada ésta por la doctrina, corno especie del gén~ 

ro de las contracci nes. 

(79) Mossa, :rorenzo, citaéb por Brunetti, ern op. cit. Tomo II, pág. 

626. 
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Si la situaci6n econ6mica es estable, también se puede dar 

la fusi6n, si pensamos en ella como práctica con tendencias mo­

nopol!sticas. Ante esta sutuaci6n, los distintos ejemplos que-­

consideramos al principio del inciso 1.3., nos hacen pensar en­

prácticas y movimientos que posteriormente desencadenarán en -­

una concentraci6n empresarial, sea Trust o fusi6n. 

Las objeciones a este tipo de empresas se han dado desde -

el siglo pasado cuando domenzaron a surgir. Fueron y son dura-­

mente criticadas y es cierto que conllevan una serie de perjui­

cios a la sociedad. Pero no deben ser entendidas como mounstros 

devoradores de la economía, sino como un paso más allá en la -­

evoluci6n de la misma, de la sociedad, de las empresas; evolu-­

ci6n que no gustará a muchos y que lleva una serie de consecuen 

cias difíciles, tanto de aceptar como de permitir. Sin embargo, 

son necesarias, como necesarios son los pasos de la evoluci6n.­

Es duro, pero necesario y aan beneficioso. Estos fen6menos los­

provoca la situaci6n imperante, econ6mica y social y surgen co­

mo instrumentos de soluci6n • 

Son estos tipos de concentraci6n, Trust, Cartel, etc., ne­

cesarios, aceptables y deben ser consideradoscomo etapas de pe~ 

feccionarniento y evoluci6n del sistema de libre empresa y aan de 

la sociedad, que evoluciona irremediablemente hacia formas cada 

vez más amplias y complicadas de corporaciones. Pero aqu! ya e~ 

trar!amos en cuestiones políticas y econ6micas que, además de -

ser profano en el terna, no entran en esta tesis. Ur•a vercri'~Pra-

lástir1a. 
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En este contexto, podemos comprender más amplia y cabalme~ 

te a la escisi6n, como el desmembramiento, la desintegraci6n de 

un gran conglomerado, corno los veremos y no tanto corno alterna­

tiva de inversi6n para excedentes de fon~os. 

Para la gran empresa, Rodr!guez apunta las siguientes ca-­

racter!sticas: 

A) Una concentraci6n industrial y comercial. La continua dinámi 

ca del crecimiento industrial y comercial se reflja en la mult! 

plicaci6n de los establecimientos de la misma. Se concentran, -

crecen, acumulándose el capital. El mayor beneficio orilla e i~ 

pulsa al crecimiento del activo fijo o capital constante (roa-­

quinarias). As! se eliminan a las pequeñas empresas carentes de 

infraestructura y se da " la centralizaci6n de empresas que PªE 

siguen en su fusi6n o simplemente en su coordinaci6n, la elirni­

naci6n de los factores de concurrencia."(80). A ambos factores­

agrega la superioridad t~cnica, el menor costo, las ventajas en 

el transporte y la ganancia por namero, no por unidad. El cont~ 

nido econ6mico de la cuesti6n es inmediatamente apreciable, --­

trascendiendo en lo político y en lo social. 

B) La producci6n en serie. Resultado del maquinismo. Se reducen 

los tipos de productos fabricados para facilitar el cambio. 

C) Organizaci6n cient!fica del trabajo. 

D) La integraci6n. Que es el carácter más interesante para la­

tesis. En la industria moderna, la conjunci6n de los diversos -

factores de la producci6n, trae como consecuencia la concaneta­

ci6n de diversos actos y actividades, sean de extracci6n, trans 

formaci6n, etc. 

(80) Rodr!guez Rodríguez, Joaqu!n. Op. cit. T. II, pág. 514. 
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"Debido a la complejidad de estos actos, se necesita que -

la empresa pueda realizar una serie de trabajos distintos y co­

ordinados, para llegar a ser as! más independiente cada vez y 

consecuentemente más fuerte y s6ldia. Es éste el fen6meno de 

la integraci6n, la cual es ascendente o vertical, cuando preci­

samente la empresa tiene la capacidad técnica y financiera para 

lograr el producto final, es decir, tiene la materia prima y -­

realiza todos los actos del proceso de producci6n. Será deseen 

dente u horizon"tal cuando la empresa controla a otras para las­

que la producci6n de aquélla es importante." (80 bis). 

Brunetti nos detalla mejor estas características al apuntar: 

I) Un control mediante la participación accionista, que puede 

ser total o de influencia segan su proporci6n. Aun cuando­

la participaci6n sea minoritaria aunándolo al de las otras 

empresas del grupo en la misma sociedad, se obtiene: 

II) Una comunidad de intereses mediante un acuerdo contractual 

entre empresas aut6nomas que se reparten las ganancias. 

III) Una delegaci6n de miembros del consejo o directores de la­

sociedad en los de las otras (vínculo moral). 

IV) La administraci6n de toda o una parte de la empresa por -­

otra bajo la forma de filiales, relacionando todas las ha­

ciendas, creando una· empresa administradora. 

De todas ellas, la más usada es la participación acciona­

ria que se denomina: sociedad madre y sociedad hija en Alerna- -

nia, subsidiary company, en Inglaterra •.•• 

(80 bis) Rodríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. T. II, pág. 516. 
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••... que se diferencia de la holcino cornnan~'•• ya que en aqu~-

lla se tienen mis de la mitad de las acciones o votoF y en Ita-

lia, societá a cadena. Estas formas se realizan, ya sea por cr~ 

aci6n de una pequeña sociedad hija o mediante posteriores y ulte 

riores inversiones en capitales y acciones de otras sociedades. 

Conozclmos ahora las formas espec!ficas de concentraci6n,­

segün nos enseña Kaskel, citado por Rodr!guez: 

--- Uniones contractuales : (a) transitorias, sin menoscabo de-

la independencia jurídica. (consorcio). 

{b) duraderas, con p~rdida de la iQ 

dependencia jur!dica (fusi6n). (recuperaci6n de esa independen-

cia con la escisi6n, en mi opini6n.) 

dependencia jur!dica: 

(c) Duraderas sin pérdida de la in­

(lc) Regulaci6n de la producci6n, precio 

y relaciones con la clientela. (Cartel). 

(2c) Pata fines especiales: comunidad de 

ganancias u obtenci6n de materias primas (konzernl 

Rodr!gurz, en cambio, contempla la concentraci6n de empre­

sas de la siguiente for~a: 

A) Internas:ampliaci6n y crecimiento con problemas de sucursales 

y agencias. 

B) Exterior: (lBICon desanarici6n de algan titular juridico(fu-­

si6n. 

(2B) Sin desaparici6n de titulares jur!dicos(Cartcl, 

Trust, Konzern. 



1o5 

(3C) Creaci6n de un nuevo titular jur!dico: socie­

dad de sociedades, sociedad madre y sociedad hija. 

As! podemos vislumbrar claramente: a la fusi6n como espe-­

cie del g~nero de la concentraci6n de empresas, como estrategia 

empresarial, diferente e independiente de cada una de ellas por 

ese importante y determinante elemento que permite diferenciar­

la de todas las demás formas: la desaparici6n de una de las so­

ciedades cuando menos; a la escisi6n, no como forma de crear -­

sociedades filiales, (Simonetto),sino como fusi~n a la inversa o 

como desmembramiento de algan conglomerado, cuando al mismo se­

le pueda aplicar tal figura,pero no, repito, como instrumento -

de expansi6n, sino de retracci6n y de desintegraci6n; a todas -

e1las,como paliativo, remedio y perfeccionamiento del sistema -

de libre empresa, capitalista, dirigido a corregir los errores­

del sistema de libre concurrencia, perfeccionando, mejorando e­

incrementando mejores condiciones en el mercado. 

Junto a la fusi6n, al cartel y a los trust que sirven para 

reducir la competencia, las particioaciones se presentan como -

la forma más sencilla de enlazar empresas y que var!a segan la­

proporci6n de acciones que pasa de una sociedad a otra.: si es­

menor, será influencia, nero si es una rnayor!a, se convierte en 

predominio, caso en aue nos encontramos con que la sociedad tie 

ne el control. De aou! a la fusi6n de hecho, hay un corto paso, 

conservando controlada y controladora su personalidad. 
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Es esta la idea de la Holding, la sociedad financiera que 

invierte acciones y obligaciones de diversas sociedades operan­

dentro de diversos limites. Mediante la Holding se logra la e~ 

locaci6n de títulos nuevos que no se acogerían por el pQblico -

o lo hartan lentamente. Esta sociedad financiera maneja la ad­

ministración, acciones, asambleas, nombra administradores y co­

misarios, reparte dividendos y deja a las filiales una direc- -

ci6n tan sólo administrativa. 

Implica la Holding, la creación de una sociedad superdomi­

nante, quedando con respecto a sus dominadas, una cierta auton~ 

rn!a jur!dica, constituy~ndose su patrimonio de las acciones que 

posee de cada una de las administradas. Existe, pues, una so-­

,ciedad dominatriz y varias sociedades dominadas. Aquélla ~s la 

sociedad financiera, administradora de éstas, para así lograr -

un mejor aprovechamiento de los recursos. Hay una administra-­

ci5n interna, de una sociedad central sobre las administradas,­

como si fueran sucursales y as! tenemos que la sociedad central 

dominatriz-financiera-holding no tiene más industria que admi-­

nistrar a las sociedades demonadas- administradas, que carecen­

de direcci6n administrativa industrial. 

La holding podrá presentarse en forma vertical, cuando se­

realiza en forma ascendente, o descendente u horizontal, cuando 

se amplían las clases de los productos elaborados. 
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En otras palabras, la integraci6n ascendente o vertical,-­

se refiere a una cadena de producci6n, que las empresas van in­

tegrando en una concentraci6n, cubriendo cada una diferente fa­

se de la cadena, obedeciendo a la planeaci6n establecida por -­

la dominatriz: la integraci6n descendente u horizontal, resulta 

en un control de empresas dependientes técnicamente. Así, la i~ 

tegraci6n vertical puede ser ascendente o descendente y la hor! 

zontal se referirá a la diversificaci6n de los productos elabo­

rados. 

En cuanto al Cartel, Tchernoff, citado tambi~n por Rodr!-­

guez, apunta los siguientes carácteres: 

A) Tiene como fin unfluenciar al mercado. 

B) Es de carácter provisional. 

C) Si bien técnicamente no se crea un 6rgano distinto a los de­

más, en la práctica se crea una personalidad jurídica distinta, 

llamado sindicato, sea en forma de sociedad o no. Cabe la posi­

bilidad de que sea un acuerdo oral y que la conformen producto­

res o consumidores. 

D) No supone uniones industriales o financieras¡ sus prop6sitos 

son siempre comerciales y, en teor!a, no tiene a monopolizar.En 

pocas palabras el Cartel,"es un acuerdo contractual entre indi­

viduos o sociedades, que, sin renunciar a su existencia comer-­

cial e industrial distinta, se entienden para seguir •.•..•••.. 
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..•.. mediante una acci6n concertada, un resultado econ6mico ---

determinado." (81). 

El Cartel se diferencia de la fusi6n, porgue mientras en 

~sta desaparece cuando menos una de as participantes, esto no 

sucede en aqu~l. En el primero se persi~e una acci6n concertada, 

cosQque en al segundo se convierte en ~nica acci6n. El Cartel-­

trata de no agravar la situaci6n, mientras que la fusi6n se di­

rige a reforzar una empresa. El Cartel pretende· evitar un futu­

ro perjuicio, la fusi6n, una futura liquidaci6n. 

Algo semejante se puede decir con respecto a la Holding,.­

en referencia a la fusi6n: diversidad de fines y de efectos. 

En el llamado Trust, se da " una agrupaci6n de empresas 

sobre las que existe ahora, una comunidad de intereses más o 

menos estrecha, que representa una gama de las más complejas, -

que comprende desde el simple cambio de patentes y de informa-­

cienes, hasta la constituci6n de un 6rgano director dnico, resp~ 

tándose la independencia y autonomía de las empresas y su pers~ 

nalidad jur~ica." (82) De este Trust, bien puede derivarse la -

holdino y es clara la diferencia que tiene con la fusi6n. 

La expresi6n KonzerPe, se refiere, dentro de la clasifica-

ci6n de Kaskel ya aludida, en una simple convenci6n de comunidad 

de ganancias o de obtenci6n de materias primas. 

(81) Idem, pág. 531. 

(82) Ibidem. 
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La fusi6n se distingue de estas y de otras formas de con 

centraci6n f~cilmente: siempre se dirigira hacia 1a uni6n de­

esfuerzos para configurar una sola fuerza, un todo, dirigido­

ª salvar a las empresas de su posible liquidaci6n o para reaE 

cionar en contra del mercado, agrupando políticas empresaria­

les. 

Queda así encuadrada la fusi6n, dentrq de las estrate- -

gias empresariales, corno una especie de concentraci6n de las­

ernpresas mismas, en lo que el elemento patrimonial-econ6mico­

se encuentra muy presente y reafirmo mi idea del aporte como­

dato esencial en la fusi~n. La escisi6n, por su parte, y au~ 

que lo repita demasiado, queda bien comprendida como instru-­

mento de reversión y desintegracidn de un conglomerado, des-~ 

membraci6n de una fusi6n anteriormente realizada, restituyen­

do las cosas al estado que ten!an antes de la concentraci6n. 
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2. EL PROCEDIMIENTO DE FUSION 

Lograda una idea clara y completa de lo que es la fusi6n,­

en este cap!tulo entraré al estudio de los diferentes pasos que 

las sociedades participantes deben cumplir, para llevar a caba­

la fusi6n, dando primero una idea de cuáles son esos, para des-

pués analizarlos. 

2.1. Secuencia de1 procedimiento de fusi6n. 

"( •.• ) la fusión se perfecciona en dos. fases: la primera -

concierne a la manifestación de voluntad de cada una de 1as so-

ciedades a fusionarse; la segunda, encierra un acuerdo, un con-

trato entre ambos". ( 83) • 

Estos son los dos pasos principales que se dan en el proc~ 

dimiento, los dos que se deberán tomar en cuenta durante toda -

1a secuencia; en otras palabras: " •.• Hemos dicho ya que la fu-­

si6n se compone de dos elementos, o sea, la deliberación por -­

parte de cada una de las sociedades que deberán fusionarse, y -

el acto de fusión, es decir, la celebraci6n del negocio jurídi­

co por el que la fusi6n se lleva a cabo". (84) • 

En la siguiente página propongo un primer esquema de secueE 

cia del procedimiento que nos ayudará a entender el que poste-­

riormente lo completa. 

(83) Garo J., Francisco. Sociedades An6nimas. Buenos Aires, 1954, 

Tomo II, pág. 222. 

(84) Vásguez del Mercado, Osear. Op. cit. pág. 322. 
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Situaci6n económico-ju!!dico-fiscal 

Repercusión en la empresa=dificultades 

del mercado. 

i 
( competencia. 

Necesidad de aplicación de una estrategia 

empresarial para hacer frente a la si--

tuaci6n. ~ concepci6n de 

ele la fusión. 

proposición a asambl.ea ~ 
desediamiento •• , ___ _ 

extraordinaria. 

delibera y 

conformación de se une ésta voluntad ·~---- aprueba. 

participantes. ! la voluntad ( a la de las dem~s -

eventual di-

solución. 

existe voluntad y objeto-+ todo listo para el acto jurídico~ 

es decir,~ 

ejecución ( e el contrato de fusi6~~ ca11je o emisión de .. (----

acciones, reformas, 

disolución, etc. 
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Aquf debo de reafirmar que el primero paso'del procedimien­

to es el acuerdo deliberatorio de fusi6n, que, como he dicho an­

tes, es la expresi6n de la voluntad de la sociedad que viene a -

poner movimiento al procedimiento. Lo anterior a este suceso, -

son circunstancias y condiciones que motivan la operaci6n, pere­

que singularmente consideradas no constituyen el inicio de la fu 

si6n; y las consideraría más bien. como antecedentes de la oper~ 

ci6n de fusi6n. 

Para Brunetti (85) 1 se dan en principio declaraciones uni­

laterales de v~luntad que se van a fundir en un acto de fusi6n, 

que es bilateral, ya que es ahí donde se van a encontrar las -­

manifestaciones, y as! tenemos que la deliberaci6n de la asam-­

blea de socios en cada sociedad participante, donde se alegará­

un estado patrimonial de los bienes tanto de la fusionada come­

de la fusionante. Se concretiza aquí la decisi6n de fusionarse 

del complejo de socios de cada participante. La deliberaci6n,­

más la presentaci6n y aprobaci6n del balance último de la sacie 

dad, que permite apreciar el estado patrimonial de la sociedad, 

se depositan en el Registro Público de Comercio, junto con el -

sistema para extinguir el pasivo para las sociedades que se van 

a fusionar. (art. 223 LGSM) 

Transcurrre después, un término de 3 meses contados a par­

tir del día de la inscripci6n, considerado como el término para 

que los acreedores presenten oposiciones a la operaci6n. Estas 

provocarán durante su sustanciamiento, la suspensi6n del .•. 

(85) Burnetti, Antonio. Op. cit. pág. 
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procedimiento de fusi6n, "hasta que cause ejecutoria la senten-­

cia que declare que la opos.ici6n es infundada" (art. 224 LGSM).­

Terminado el plazo sin haberse formulado posici6n, se podrá esti 

pular el contrato ':i provocar la sucesi6n universal inter-vivos -

(art. 224 LGSM). 

La publicac~6n de los acuerdos de fusi6n, junto con el ba­

lance y el sistema para extinguir el pasivo de las fusionadas,­

deberán publicarse en el peri6dico oficial del domicilio de las 

sociedades que hayan de fusionarse (art. 223 LGSM), de tal mane 

ra que si cada fusionada tiene domicilio en diferentes ciudades 

o cada una posee filiales en diferentes plazas y que se inclui­

rán en la fusi6n, deberán publicar esos documentos, en cada una 

de las ciudades en que tengan su domicilio social. La práctica­

ha añadido publicaciones en los peri6dicos de mayor circulaci6n. 

As!, transcurrido el plazo aludido o efectuada alguna de -

las excepciones que sefiala el art. 225 LGSM, " ..• sigue la esti­

pulaci6n, mediante deliberación de las sociedades, del acto de­

fusi6n propio y verdadero que da ejecución a la deliberaci6n -­

asamblearia mencionada, manifestándola y traduciéndola en nego­

cio." (86) 

Este procedimiento, 16gicamente, se desenvuelve paralela y 

separadamente en cada sociedad, como conjunto de actos unilate­

rales que se vaciarán en el acto de fusi6n, que tiene la natura 

leza de contrato. 

(86) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 181. 
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En cuanto a las tratativas precedentes a la deliberaci6n -

de la asamblea extraordinaria, comulgo con la opini6n de Simo-­

netto, en el sentido de que si bien cada acto del procedimiento, 

sea pr~ctico o jurídico, señalado como indispensable, tiene su­

valor, pero puede invertirse el orden de su secuencia, mante- -

niendo su naturaleza, efectos y carácteres, siendo esto más im­

portante que seguir el procedimiento paso a paso (87). En otras 

palabras, es necesario distinguir dentro del procedimiento, los 

pasos que son eminentemente prácticos, como estas tentativas y 

los pasos netamente jurídicos, como el acuerdo deliberatorio de 

fusi6n. No son indispensables los pasos prácticos,no jurídicos, 

pero ayudan a comprender el procedimiento que estamos examinando. 

Estas tentativas preliminares plantean una situaci6n inte­

resante: la estipulaci6n de un contrato de fusi6n por una pers~ 

na sin poderes para obligar a la sociedad que representa, es de 

cir, el que una persona representante de la sociedad, estipule­

un contrato de fusi6n sin estar autorizado para ello. 

Podrfa darse aquí, segG.n Simonetto (88), una posible rati­

ficaci6n por parte de la asamblea, ya que el representante pudo 

haber actuado rápidamente, por temor de pérdida de voluntad o -

interés de contrapartes, práctica que se impone en el dinámico­

mundo corporativo. 

(87) Idem, pág. 183. 

(88) Ibídem. 
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El acto de fusi6n estipulado, no tendrá otro afecto in--

mediato, que preparar la decisi6n de las participantes que se 

expresará a través del acuerdo de asamblea. Una vez gue inteE 

viene la deliberaci6n de ratificación, (de fusi6n, según la -

ley), el acto de fusi6n será, en cuanto a la sociedad que ha-

tomado un acuerdo en tal sentido, inmediatamente eficaz y op~ 

rante. 

En otras palabras: la estipulaci6n del contrato de fusi6n-

por perona no autorizada, a cargo de la sociedad que se supone-

representa, prepard a la asamblea de ~sta para su decisi6n, la-

cual, si resulta afirmativa, ratifica el poder y la estipula- -. 
ci6n, siendo asi el contrato de fusi6n, en este preciso momento 

y no antes, con respecto a la sociedad que ratifica, inmediata-

mente eficaz y operante. 

"Hemo~ dicho que el acto de fusión serS puesto en opera- -

ci6n inmediatamente, por lo que respecta a las sociedades que -

decidieron fusionarse." (89) El caso es el que contempla el art. 

2565 del C6digo Civil para el Distrito Federal (CCDF) , donde se 

deja a opci6n del mandante el ratificar la operación realizada-

por el mandatario en exceso de poderes. El art. 2563 del ordena 

miento citado, aclara la situación al determinar que, cuando no 

fuere posible la consulta con el mandante, para realizar una 

operaci6n fuera de sus atribuciones, el mandatario podrá actuar 

como la prudencia le dicte; en el caso de la fusi6n, el ejemplo 

seria la estipulaci6n anticipada del contrato con promesa de r~ 

tificaci6n por parte de la asamblea de la sociedad que representa. 

(89) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 182. 
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Ahora bien, en cuanto a que la estipulación del acto de -­

fusión, ratificada por la asamblea, sea inmediatamente eficaz 

para la sociedad que decide fusionarse, de tal manera que po­

dría ser exijido su cumplimiento por sus contrapartes, no es -­

exactamente en mi opini6n, debido a que los arts. 223 a 225 de­

la LGSM, impide tal situaci6n al establecer, primero, la publi­

caci6n de los acuerdos de fusión tomados por las distintas so-­

ciedades, junto con el balance y el sistema para extinguir el -

pasivo, con las excepciones del art. 225 del mismo ordenamiento 

y segundo, el plazo de oposici6n para los acreedores. Y sólo a 

partir de la terminaci6n de este plazo, sin oposiciones 

que se podrá estimpular la fusi6n en un 

contrato y queden obligadas las partes; mientras tanto, existen 

un conjunto de intenciones/declaraciones unilaterales de volun­

tad de cada sociedad, que se reunirán en el contrato, pero que, 

mientras tanto, no obligan a las sociedades. 

En la práctica, supongo que es posible que la ratificación 

se dé al mismo tiempo que el acuerdo con los acreedores que peE 

mite la LGSM (art. 225) y que permite la ejecución del acuerdo­

y la firma del contrato; sin embargo, aún faltar!a·n los requis_! 

tos de publicación e inscripción. En ambos casos, es decir, r~ 

tificaci6n posterior a la estipulación y que ésta sea simultá-­

nea al acuerdo junto con los acreedores, considero que nos en-­

contrarnos ante una fusión de hecho, que estaría afectada por -­

una falta de formalidad diferente en cada caso. 

Por lo tanto, es más exacto hablar de que la estipulación-
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obliga, pero queda afectada de una ineficacia frente a terceros­

hasta que se les pague o se garantice sus créditos. 

La publicación e inscripción del acuerdo, el balance y el -

sistema para extinguir el pasivo, tienen por objeto dar la posi­

bilidad a acreedores y socios de oponerse al procedimiento. En -

las hipótesis anteriores, al cumplirse con estos requisitos, en­

lugar de pasar a celebrar el contrato, se pasar& directamente a­

ejecutarlo; es decir, tanto se puede pasar a estipular el contr~ 

to de fusi6n, una vez llenados los mencionados requisitos, como­

provocar la plena eficacia del previamente celebrado. 

Por otra parte, podría darse la falta de estipulaci6n de -­

contrato después de la deliberación respectiva; ésta queda como 

el acto meramente interno de la sociedad, pudiendo, pu::;iblemeHte, 

las demás sociedades exigir la estipulación omitida. 

"( ••• ) la deliberación de fusión no contiene una voluntad -

o declaración negocial manifestada que pueda valer corno propues-

ta de contrato."(90). Si bien la sociedad expresa su voluntad -

en la asamble y esta actaa por medio de representantes a los cua 

les se les encomienda la estipulaci6n del contrato, esta asevera 

ción del autor no es exacta, ya que aunque sea un acto interno,­

esa manifestación de voluntad configura una declaraci6n unilate­

ral de voluntad, que es fuente de obligaciones y que al coinci-­

dir con la de la(s) otra(s) sociedades que se fusionan, llevará­

ª la formalización del contrato de fusión. 

(90) Idem, pág. 183. 
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La sociedad puede revocar tal decisi6n interna, es decir,-

el acuerdo, sin afectar a terceros. La publicaci6n del acuerdo, 

no altera su naturaleza, s6lo lo convierte de un acto interior-

a uno exterior y aan as!, es perfectamente revocable, porque, -

como ya he dicho varias veces, no es más gue una policitaci6n -

que se revoca antes de que se configure el consentimiento nece-

sario para la firma del contrato. 

Paso ahora a mostrar la secuencia esquemática del procedí-

miento de fusi6n, desde mi punto de vista, apareciendo los pa--

sos prácticos dentro de un corchete y los jur!dicos, sin ellos. 

--FASE DE IDEACION DE LA FUSION. 

[(A) Situaci6n de mercado y econ6mica gue crean condiciones ad-

versas o de coyuntura) 

~ 
[(B) Concepci6n de la idea por los administradores o por los so-

cios). 

+ surge la determinaci6n del aporte idea generadora del 

global como Gnica alternativa. ~ procedimiento. 

! 
Y, consecuentemente, de la [(C) Tratativas y plá-

fusi6n. ticas preliminares en-

tre administradores de 

las participantes). 
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(D) Firhla de un contrato de promesa de fusión) 

ó 

(E) Estipulación de un borrador a considerarse.) 

FASE DE IMPLANTACION JURIDICA 

Convocatoria a asamblea extraordinaria 

~Deliberación en base a datos y balances, co~siderando la -

consecuencia del aporte global y de r fusi6n. 

Y consecuentemente, la ______ 1) Acuerdo de la asamblea ex 

fusión. traordinaria de efectuar ei 

\ ó.porte global. 

ap~obando las directrices generales para un contrato de fusión 

que contenga el aporte global. 

Mandato a representantes p~ 

ra la estipulación del acto 

de fusión, de acuerdo a las 

directrices establecidas. 

2) Procedimiento registra! de acuerdo . .J. 
oposiciones a tal -

de fusión, m&s el balance y el sistema procedimiento ante 

para la extinción del pasivo. el juez o el regís-

tro. 
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3) Oposici6n del socio por vicios del acuerdo o de la constitu-

ci6n de la asamblea general extraordinaria. 

~ 
4) Publicaciones en el Diario Oficial y peri6dicos. 

5) Término suspensivo de 3 meses. 6) Consentimiento, pago o 

oposici6n de acreedores. garantía a· acreedores 

fundamentada o infundada. (art. 225 LGSM). 

7) Estipulaci6n del contrato de 

fusi6n o plenos efectos del-

celebrado pero suspendido. 

8) Efectos de la fusi6n. desaparici6n de sociedades. 

compenetraci6n para unión. 

rnodificüciones estatutarias. 

nueva sociedad. 

aumento de capital. 

tr~nsito de socios. 

canje de acciones. 

sucesión universal 

inter-vivos. 
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2.2. EL ACUERDO DE FUSION. 

"El procedimiento de fusi6n se inicia con la deliberaci6n­

por parte de cada una de las sociedades que participan."(91). 

Es el primer elemento, jur!dicamente hablando, que puede -

ser precedido, prácticamente hablando, de la redacci6n de un -­

proyecto de fusión. Son deliberaciones separadas, actos prepar~ 

torios de la futura fusi6n, ya que el acto aut6nomo de la futu­

ra fusi6n, lo completa. 

La deliberación, 16gicamente desembocará un acuerdo de la-

asamblea, el cual, contendrá la expresión de la voluntad de lle 

varla a cabo, la forma de implantarla, la situación patrimonial 

social y la situación futura de los derechos de los socios(92). 

Incluirá el acuerdo, en forma precisa, las condiciones de comp~ 

netraci6n patrimonial de la sociedad. 

El acuerdo es competencia indiscutible e indelegable de la 

asamblea. No se puede admitir que la decisi6n de fusi6n se con­

tenga en el acto constitutivo o en una modificaci6n anterior. -

S6lo una asamblea "ad hoc", contemporánea a la fusi6n, puede -­

ponderar circunstancias y condiciones de ~sta, en .su justa medl 

da. Una cláusula que prevea o imponga la fusi6n en el acto 

constitutivo, se considerará como una simple propuesta o canse-

jo (93). 

(91) Santagata, Carla. La disciplina della deliberazione di fu­

sione. Milano, 1965. pág. 499. 

(92) Vásquez del Mercado, Osear. Op. cit. pág. 

{93) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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Y esto es claro, ya gue una cláusula de tal naturaleza li­

mi tarfa en forma importante la actuaci6n y dinámica de la soci~ 

dad para el futuro. Por otra parte, tal prevenci6n parecería iE 

dicar que no sería necesaria una deliberación posterior, porgue 

tal inserción, es decir, la decisión de fusi6n incluida en el -

acto constitutivo, supondría una manifestación de voluntad que-

posterga su ejecuci6n a un determinado momento. S~n embargo, -

esto no es admisible, por la posible posición de los acreedores 

y de la falta de publicidad. 

F.n la fusión, se modifica el acto constitutivo, sobre todo 

respecto de la incorporada, ya que la incorporante no pierde su 

individualidad; es decir, la modificación se presenta más pro-­

fundamente en la primera que en la segunda. 

Para Vásquez del Mercado (94), las deliberaciones son tan­

s6lo declaraciones unilaterales de voluntad, cuyos efectos no -

sobrepasan el ámbito de las relaciones internas de cada ente, y 

afirma que si bien necesarias, son insuficientes para configu-­

rar la fusión. No es inferible derivar de ellas una propuesta. 

Es decir, la voluntad de la asamblea es de carácter irnperativo­

y no es posible ver en ella una propuesta o aceptación. La opi­

nión del autor, no da una más amplia fundarnentaci6n, debido pr~ 

bablemente a que, siempre que hay una declaraci6n unilateral de 

voluntad, como en la especie sucede claramente al tomarse el 

acuerdo asambleario relativo una vez sopesadas las ventajas y 

desventajas de la operación, .....•.. 

(94) Vásquez del Mercado, Osear. Op. cit. pág. 
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..... nos encontramos ante una fuente de obligaciones, sea pro­

puesta o acectaci6n, cie tal manere gue ambas van a conformar el 

consentimiento. 

En el caso de la fusión, ambas situaciones se dan en forma 

recíproca de un ente a otro. Sin embargo, el mencionado autor.­

afirma que tal voluntad no se dirige a la sociedad, sino a sus-

6rganos ejecutivos y es por esto que no es una propuesta o aceE 

taci6n; pero, diqo yo, si no es a estos órganos, ¿ a quién deb~ 

rá dirigirse, si son éstos los representantes del ente que com~~ 

nicarán a las otras participantes, tal declaración de voluntad, 

implantando asf el procedimiento de fusi6n.? 

La deliberaci6n y el acuerdo a que da lugar es previo a la 

fusión. El acuerdo se decide en asamblea general extraordinaria 

de socios con mayorías calificadas( arts. 182 fr. VII, 190 y 191 

LGSM), ya que se trata de una modificación estatutaria y como -

tal debe decidirla la voluntad social. Sin embaro.o, no conside­

ro exacto, jun~o con Simonetto(95), oue la duraci6n de la sacie 

dad se li~ita eoft respecto al t§rmino original; es decir, que -

se de una disolución anticipada, oorque la relaci6n social con­

tinGa en la colectividad unifica0a, debido a la persistencia -­

del concento ro empresa. 

1>or.::rán intervenir en la asamblea, accionistas con ,~ .1 •r; ;,, •·, 

dos preferentes, ( art. 113 LGSM) . La incorporante, C.:(':1 ;:. 1 nU.'k'~· 

acciorcs de la incorporada, no podr~ votar en el acuerdo ...... . 

(95) Simonetto, Ernesto. Op. cit. p~g. 
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de ésta, ya que no puede juzgar sobre condiciones de la fusi6n. 

No puede actuar como parte y contraparte al mismo tiempo. De -

la misma manera deberá abstenerse de votar la participante fu-­

s ionada que tenga acciones en alguna otra participante a fusio­

narse, o de la incorporante (art. 196 LGSM). Si se aceptara tal 

intervención y teniendo la titular de tales acciones, la mayo-­

r!a de ellas, dictaría las condiciones de la fusión unilateral­

mente. 

El consentimiento es, pues, inevitablemente acolectivo. Se 

explica así porque el acuerdo, jurídicamente hablando, es el p~ 

so inicial de la fusi6n. Expresa una declaraci6n de voluntad 

que deberá ser perfeccionada por los administradores y no tan 

s6lo "La deliberación de fusión se resuelve en un mandato a con 

cluir el negocio de fusi6n".(96), porque esto implicaría que -­

tal deliberaci6n se concretizaría a discutir si se otorga o no­

tal mandato, para que a su entender configuren el contrato de -

fusi6n, ratificando de antemano sus actos. Si bien nada parece­

impedir tal situación, los derechos de los socios se hartan nu­

gatorios. 

Se necesita, nos dice Ferrí (97), de una mayoría necesaria, 

para la rnodificaci6n estatutaria deliberada de acuerdo al acto­

constitutivo o a lo fijado en la ley, modificación que aunque -

no la haya, (art. 182 fr. VII LGSM), atribuye a aquella el re-­

sultado de la fusión. 

(96) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 146. 

(97) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 
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En otras palabras y siguiendo la ilaci6n de las ideas que 

he propuesto en el capitulo anterior, a un acuerdo de aporte 

global tomado, la ley indefectiblemente, le dará el carácter de 

acuerdo de fusi6n, ya que es esto lo que trae como consecuencia 

dicho aporte global y 16gicamente es causa primera generadora -

de la fusi6n. El contenido del acuerdo, continGa Ferri, conten­

drá la aprobaci6n de determinada mayorra, las condiciones de la 

compenetraci6n y la modificaci6n del vrnculo social, no en for­

ma precisa, quizás, sino cuando menos la futura condici6n del -

socio y la modificaci6n en la estructura social. 

Sin embargo, considero que en la medida en que se particu­

larice el acuerdo, los socios verán mejor protegidos sus dere-­

chos y evitarán caer en la inconveniencia que representa que el 

acuerdo se reduzca a un mandato sin directrices, dirigido a los 

administradores para implantar la operaci6n. Y esto es claro, si 

pensamos que la modificaci6n del acto constitutivo es competen­

cia de la asamblea y su ejecuci6n, de los administradores, ya -

que conocen mejor el estado que guarda la sociedad. 

Los acuerdos son diferentes en cada sociedad. En la incor­

porante, por ejemplo, se puede limitar a una modificaci6n en el 

capital y a la admisi6n de nuevos socios, mientras que en la in 

corporada las modificaciones se dirigen hacia la pérdida de la­

indi vidualidad, la decisi6n del aporte global y el tránsito de­

socios. Rodríguez Rodríguez (98), considera que una sociedad -­

an6nima con acciones de tesorería y que sea incorporante, bien 

puede realizar la fusi6n sin modificaci6n estatutaria. 

(98) Rodrfguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. pág. 
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Al hablar de deliberaciones y acuerdos asamblearios, hemos 

hecho referencia en forma invariable a las modificaciones esta­

tutarias y esto nos lleva al planteamiento consistente en averi 

guar la naturaleza del acuerdo de fusi6n. 

Al respecto, Rodriguez (99), señala que para conocerla hay 

que distinguir dos actos desiguales: el acuerdo de fusi6n de ca 

da sociedad participante, en cualquier tipo de fusi6n y el -

acuerdo de fusi6n "propiamente dicho" en el que cada sociedad 

participante establece sus bases de fusión, de conformidad al -

acuerdo de fusi6n individual. Es decir, primeramente se acuerda 

dentro de cada sociedad la fusi6n, para que dentro de sus térm~ 

nos intervenga el acuerdo global. Un momento primero individual 

y uno segundo colectivo: los acuerdos individuales y el conve-­

nio, respectivamente. 

Según sea el tipo de sociedad, as! será el acuerdo que to­

rne, al tenor el art. 222 LGSM, considerándolo Rodríguez como un 

acto unilateral complejo o ahora bien, continúa, el acuerdo en­

cuesti6n, tanto en la incorporaci6n corno la integr.aci6n, impli­

ca siempre modificación en los estatutos, ya que en ~sta últi-­

ma, ál desaparecer todas las participantes, se acorta el plazo­

de duraci6n de cada una, hay cambio en el capital y en el núme­

ro de acciones. 

(99) Idem~ Op. cit. pág. 
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S~ntagata (100), plantea larliscusi6ncobre las considera-­

cienes de la fusi6n como modificación estatutaria, la identifi 

ción de la deliberaci6n de fusión con aquélla relativa a las -

modificaciones, la inutitlidad de una deliberaci6n sobre fusi6n 

en la incorporante cuando no se implicarán modificaciones para 

ésta, ya que en caso de que así lo fuera, sólo se decidiría so 

bre ellas en lo estrictamente necesario. Todas estas teorías,­

considera que han quedado descartadas, ya que es claro que,­

por ejemplo, también la incorporante debe decidir en delibera­

ción sobre la fusi6n y rechaza la identificación entre la fu­

si6n y la modificaci6n estatutaria, es decir, reducir a la fusión 

a sus efectos en detrimento de su verdadera naturaleza. 

No puede considerarse, afirma, que la fusi6n sea decidida 

en respuesta y consecuente relación a las modificaciones nece 

sarias para su actuación, ya que de esta manera, la delibera-­

ción de fusi6n perdería su car§cter aut6nomo con respecto a -­

las modificaciones. En todo caso, considero que primero viene­

la desici6n de fusión y posteriormente las consideraciones so­

bre las modificaciones que pueda ocasionar. 

Considera Santagata que la desici6n sobre fusi6n como la­

relativa a las modificaciones estatutarias, constituye un acto 

Gnico: " Una sola e inscindibile deliberazione."(101) 

(100) Santagata, Carlo. Op. cit. pág. 

(101) Idem, p§g. 509. 
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"Se trata, entonces, de una deliberaci6n estructuralmente 

unitaria ( ••• ).Los objetos de la deliberaci6n de fusi6n están 

constitu!dos por el complejo de modificaciones estatutarias ne 

cesarías para la realizaci6n de la fusi6n." (101). 

Así, la deliberaci6n del aumento del capital, afirma santa 

gata, tendrá una disciplina propia, pero su ejecuci6n se regirá 

por las normas de fusi6n, es decir, una modificaci6n estatuta-­

ria ejecutada dentro del régimen de fusi6n. En otras palabras,­

todas las modificaciones estatutarias se ejecutar!an dentro del 

contexto de la fusi6n. La naturaleza y precisión de aquéllas d~ 

penderá del tipo de ~sta. En la deliberaci6n sobre fusi6n, se -

debe observar una disciplina semejante en la que se cumple en -

las demás modificaciones, sobre todo con respecto a la tutela -

de los socios. Consideremos además que la fusión se le incluye­

en el mismo artículo que las demás modificaciones, (art. 182 -­

LGSM). Queda as! implícita en la deliberación de fusi6n, aqué-­

llas relativas a las modificaciones. 

As! podemos observar que en la incorporada, la delibera- -

ci6n, funcionalmente hablando, tiene el objeto de adecuar las -

relaciones sociales al estatuto de la incorporante o nueva, y -

estructuralmente, se referirá a todas las modificaciones necesa 

rías para realizar la adecuaci6n recíproca de los estatutos de­

la sociedad participante hasta obtener la coincidencia objetiva. 

(101) Idem pág. 555. 
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La incorporante, mientras tanto,procurará modificar estatu­

tos con el objeto de preveer la adopci6n de todas las relaciones 

de las sociedades a incorporar. Cada una operará, en suma. cam­

bios para lograr la operaci6n,para alcanzar la completa asimil~ 

ci6n mutua, la compenetraci6n para la unificaci6n y el aporte -

global. 

En resumen, afirma Santagata, el objeto de la deliberaci6n, 

no s6lo es la voluntad de fusionarse,sino sus nlodalidades y las­

bases para el canje de acciones, de su exactitud dependerá la -

seguridad del socio.La desici6n respectiva a las modificaciones 

se da tan s6lo en funci6n de la fusi6n, ya que se trata de rea­

lizar los efectos de la fusi6n, no aqu~llos de las modificacio­

nes. Estas ago~an sus efectos en la realizaci6n de sus efectos. 

Entendendamos claramente: la fusi6n es causa, las modifica 

ciones son consecuencia; la fusi6n perdura hasta la escisi6n o­

hasta la liquidaci6n y en consecuencia más tiempo que las modi­

ficaciones que se agotan con su cumplimiento. Las modificacio-­

nes estatutarias no son más que un paso más dentro de la multi­

plicidad que se da en el procedimiento de fusi6n. La delibera-­

ci6n en la fusi6n, se da con motivo del aporte global, no de una 

modificaci6n estatutaria, que en todo caso reviste la naturaleza 

de forma exijida por la ley para que la sociedad implante su--­

vo,untad 
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Sanatagata insinda vagamente la posibilidad de que existan 

modificaciones estatutarias que no tengan nexo causal o 16gico­

con la fusi6n, de tal manera.~ue sean autónomas de ella, a tal­

grado que necesiten de un procedimiento deliberativo, publicit~ 

ri9 y de ejecuci6n diferente al de fusi6n. No me parece que --­

existean tal clase de modificaciones estatutarias. 

En mi opinión y a reserva que mi última aseveración resulte 

incorrecta, ambos momentos, fusión y modificaci6n estatutaria,­

constituyen un s6lo momento, subsuroi~ndose la modificación con­

la fusi6n en una sola deliberación unitaria, toda vez que, je-­

rárquicamente la fusi6n implica una gran diversidad y número de 

pasos a seguir, de los cuales una pequeña parte es llevada par­

las modidicaciones y por último, una raz6n de índole práctica:­

en el procedimiento de fusi6n, de intenci6n eminentemente prác­

tica y versátil, sería absurdo si se separaran deliberaciones -

y ejecuciones de modificaciones que, insisto, ignoro su exis--­

tencia, que no tengan un nexo causal, 16gico y consecuente con­

ella. 

2.3. LA EJECUCION DEL ACUERDO DE FUSION. 

Pues bien, el acuerdo de fusi6n tomado por caca participa~ 

te C~))l tiene las principales directrices de la fusión y el mand!! 

to específico a los administradores para estipular el contrato­

de fusión' ya sea sin pocler apartarse ae esas c.irectrices o con 

amplias facul taél.es c:l.icrecionales. 
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Cabe recordar cue de la inrr.utabilidac de las condiciones-­

fijadas para la estipulación. en el acuerdo asambleario, almo­

al Il'omento mismo de la estipulación, depender~ el respeto al va 

lor fijado para las acciones de la fusionada participante y su 

redimensionamiento en el nuevo contexto, de los socios y sus 

aportaciones. De no ser así, un mandato con amplias facultades­

para decidir en la estipulación, debiera ser adoptado por unani 

mida d. 

Ferri (102), considera a las exijencias de registro del 

acuerdo de fusión y su publicación junto con el balance y el 

sistema para extinguir el pasivo, como requisitos de eficacia -

más que condiciones de validez, siendo as! que seu incumplimie~ 

ocasiona la ineficacia de la deliberación. 

Más especificamente hablando, este autor nos enseña que el 

acuerdo tiene como elementos de existencia a la mayoría legal -

de accionistas que votan y al contenido del acuerdo que toman, 

(voluntad y objeto) , y como requisitos de validez-, los señala-­

dos en el p&rrafo anterior, más el t~rmino suspensivo de tres -

meses para oposición de acreedores, el cual claramente se refie 

re a la ejecución de la fusión y no a la fusi6n·misma. En otras 

palabras, la falta de cumplimiento de algGn requisito de validez, 

acarrear& sea una nulidad relativa que una a~soluta, segGn sea­

el caso. 

(102) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 
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El acuerdo ya ha sido analizado; toca ahora hacer algunas­

consideraciones sobre el balance. Frisch (103), apunta que no es 

necesario un balance especial, bastando el anual, señalando que 

no es igual un balance para reparto de utilidades, que incluye­

utilidades pérdidas y reservas y el balance del patrimonio real, 

que incluye el activo y el pasivo real netos. Para el canje de-­

acciones y la protección de acreedores, es conveniente el bala~ 

ce del patrimonio real, que pudiera considerarse de fusi6n por­

responder a un fin especifico. En cambio, para el reparto final 

de utilidades entre accionistas de fusionadas, es necesario el­

balance para el reparto de utilidades. Ambos son diferentes, 

porque diferentes son sus datos y los fines a que se avocan. 

Para el r.Ñ~O especifico de la fusión, este autor considera 

como aplicable un balance que sirva para la continuaci6n conta­

ble de la estimación del patrimonio de la fusionada y la evalua 

ción por la fusionante de ese patrimonio, es decir, un balance­

análogo al anual de reparto de utilidades. Su opinión se basa -

en aspectos meramente prácticos y contables que desconozco y me 

temo que se pierde en los detalles sin llegar a dar una debida­

soluci6n más general. 

La publicaci6n del balance obedece a que se necesita dar a 

conocer la situación patrimonial de las participantes, informa~ 

do así a los socios primero y a los acreedores después, consti~ 

tuyendo una obligación comOn para las participantes, posibili-­

tando y fundamentando la oposición de ambos .• 

(103) Frisch, Phillip. Op. cit. pág. 
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Su redacci6n, nos dice Vásquez del Mercado en su citada -­

obra, {104) es parte del proceso y aunque la ley establece su­

piblicaci6n despu~s de la toma del acuerdo, el balance se con-­

forma antes del acuerdo, poniéndolo a consideraci6n de los so-­

cios, siendo de tal importancia para ellos, que de ~1 dependerá 

su futu~a situaci6n, el canje de acciones y la tasaci6n propor­

cional, siendo así el dato más importante para los socios. 

Ferri opina que no debe dársele a las sociedades opci6n 

para presentar cualquier balance, ya que bien pueden presentar­

uno que no muestre la verdadera situaci6n de la empresa. Por e~ 

to es importante presentar un balance redactado al momento de -

la fusión, es decir, realizado precisamente para la operaci6n,­

atendiendo a la exijencia legal del conocimiento de la situa--­

ci6n patrimonial y a la funci6n del balance, como documento in­

formativo a acreedore.s y socios. Sólo as!, afirma, se conocerá­

la situaci6n patrimonial de cada sociedad, ya que el balance de 

jercicio, muestra una situación pasada y alejada de su redacci6n. 

Considera que, si bien no se prevee en la ley la redacci6n 

de un abalnce de fusi6n,esto ee encuentra implícito en la norma 

que dispone la publicaci6n, atendiendo a sus fines, toda vez --

•que es una obligaci6n que recae sobre todo tipo de sociedad que 

se fusiona, siendo así que por mayoría de raz6n, le correspon­

de tambi~n a la S.A., que tiene expresa la obligaci6n de redac­

arlo, {art. 172 SS. LGSM), 

(104) V&squez del Mercado, Osear. Op. cit. plg. 
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En otras palabras, si las sociedades constitu!das bajo al­

gGn otro tipo legal diferente a la S.A. y que no tengan normal­

mente la obligaci6n de redactar un balance en forma regular y -

al momento de fusi6n, deban redactar uno especial, ¿por qué a -

la S.A. se le debe relevar de tal obligaci6n?. Por mayoría de -

raz6n, entonces, debe presentarse un balance especial de fusión. 

Una argumentación en el sentido de una innecesaria doble. publi­

caci6n, se rechaza si considerarnos los intereses en juego 

(acreedores y deudores) • 

La LGSM (art. 223) , exige el último balance sin hacer refe 

rencia a uno especial de fusi6n. En síntesis el planteamiento -

radica en determinar qué balance presentar para la fusi6n: uno­

especial, redactado para la fusi6n o el común de ejercicio. 

Ferri (105), afirma que si la ley hubiera requerido la pu­

blicaci6n de un balance de ejercicio o extraordinario y no una­

espec!fico de fusi6n, la disposici6n resultaría superflua, ya -

que se le impondría a la S.A. una inútil doble pub1icaci6n del­

balance: "Si en efecto tuviera que considerarse necesaria una -

particular disposici6n ( ••• ) para que se pudiera considerarse -

que el balance a publicarse fuera.( •.. ) el balance del ejercicio 

pasado, ninguna particular indicaci6n sería necesaria respecto­

al balance de fusión." (106). Por mi parte me adhiero completa­

mente a la opinión de Ferri. 

(105) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 162. 

(106) Ibídem. 
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La publicaci6n del balance es simultánea o al menos contem­

poránea, a la publicaci6n del acuerdo, ya que será criterio de­

oposici6n de acree9ores por tres meses. Es claro que sin la de­

bida informaci6n , que s6lo se puede oto~gar por medio del ba-­

lance, a acreedores, éstos no podrán ejercitar plenamente sus -

derechos, es decir, la publicaci6n del balance no deberá ser en 

un momento posterior demasiado alejado a la publicaci6n del --­

acuerdo, de tal manera que perjudique a los acreedores. 

En cuanto al sistema de extinci6n del pasivo, existen cua­

tro opciones: la primera, la relativa a la sucesi6fi universal -

ínter-vivos que se da en la fusi6n y que provoca una novaci6n-­

subjetiva, sea por cambio de acreedor o de deudor, art. 224-­

LGSM) y las tres opciones del art. 225 del mismo ordenaml.eutu­

citado, consistentes en: el pago de todas las· deudas, el dep6-

sito de su importe o el consentimiento de los acreedorés. En el 

pago, 16gicamente, se extinguirán las deudas y en las otras dos 

hip6tesis, operafa la novaci6n subjetiva por cambio de deudor. 

Es así como Ferri nos dice que ante estas opciones, la ex­

tinci6n del pasivo no constituye un presupuesto de ejecuci6n -­

del acuerdo. Y esto es correcto, ya sea que por ministerio de -

ley o por convenio, además del término suspensivo de tres meses, 

los acreedores quedan de cualquier manera protegidos. Las parti 

cipantes podrán establecer libremente el contenido de este sis­

tema, en estrecha relaci6n con el interés d.e los acreedores. 
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Reunidos estos regusitos, comienza a contarse el término 

suspensivo de tres meses, desde el momento de inscripci6n del -

acuerdo, para la oposición de acreedores, salvo que se haya op­

tado por las excepciones aludidas, en cuyo caso se salva tal téE 

mino y se pasa directamente a la estipulación del contrato de -­

fusi6n (que bien podría ya estar redactado),(arts. 224, 225, y-

178 LGSM). También se podrá abreviar eltérmino, liquidando al -

deudor inconforme. Un contrato estipulado sin llenar estas forma 

lidades , no afecta a los acreedores , pero obliga a las partes. 

El registro al que me he estado refiriendo se dirige, nos­

dice Frisch (107), tanto a la incorporante como a la incorpora­

da, sobretodo para poder causar los efectos inmediatos e incon~ 

dicionales del art. 225, sin que exista orden de prelación alg~ 

na entre ambos. Es decir, se dan dos inscipciones: el acuerdo­

de fusión de la absorbente y de la (si absorbida(s). Se requie­

re de ambos. Bien puede oponerse el acreedor o el socio a las -

incripciones defectuosas. 

Ahora bien, no se señala un término perentorio para inscri 

bir los acuerdos. Si no se inscriben, el procedimiento de fusi6n 

queda detenido, suspendido. El Reglamento del Regi~tro Pdblico-­

de Comercio, no parece señalar ningGn término ( art. 14), ni -

tampoco lo hace el C6digo de Comercio, (art. 18 ss.), ni el Có­

digo Civil para el D.F., en su capítulo respectivo. 

(107) Frisch} Phillip. Op. cit. pág. 
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No alcanzo a dilucidar alguna disposici6n al respecto. Si­

no se registra el acuerdo, simplemente la operaci6n no sigue ~­

adelante, la declaraci6n de la sociedad queda dentro de su ámbi 

to interno y en todo caso, se aplica el art. 26 del C6digo de -

Comercio, reproducido en los ordenamientos citados anteriormen­

te. El tiempo que se torne la sociedad en registrar sus acuerdos 

y demás documentos, provoca que no se pueda empezar a contar el 

t~rrnino suspensivo o llevar a cabo las demás opciones. Al pare­

cer no hay t~rmino perentorio, sino aplicaci6n del principio 

que encierra el citado art~culo. Por otra parte, el acuerdo, 

que encierra una manifestaci6n de voluntad de la sociedad, po-­

drá permanecer a disposición de la asamblea, el cual lo puede -

ratificar o revocar. Claro que en este caso hay que tomar en -­

cuenta las consideraciones que se hicieron con respecto al ba-­

lance. 

2.4. EL CONTRATO DE FUSION. 

Dentro de la ejecuci6n del acuerdo de fusión, nos encontr~ 

rnos con la est~pulaci6n del acto de fusión, es decir, del contr~ 

to de fusión, que contendrá las prestaciones, contraprestaciones 

y obligaciones de las partes. He querido inclu!rlo en un inciso 

del capítulo y no en un subinciso, por la importancia que Q---­
reviste. 
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"El contrato de fusi6n es ( •.. ) de prestaciones recíprocas, 

en donde, la reubicaci6n de las participaciones y la fusión de-

los medios económicos de funcionamiento, constituyen respectiv~ 

mente la prestación y la contraprestación." (108). 

"La fusi6n tiene lugar cuando se realiza el contrato de fu 

si6n, que se estipula por los representantes de la sociedad y -

que se considera como consecuencia de la deliberación." (109) 

Es posible que el contrato no sea consecuencia directa de-

la operaci6n, si consideramos las tratativas preliminares como-

situaci6n práctica que antecede a la asamblea y que en ella se­

conforma prácticamente el contrato estipulado con anterioridad, 

por los administradores de las participantes. 

Los efectos de la fusión, vendrán a darse propiamente con­

el contrato de fusión, ya que el acuerdo de cada asamblea no --

produce tales consecuencias, de tal manera que: "La fusión se -

concretiza corno efecto de un negocio jurídico dirigido a produ­

cirla. Tal negocio ( ••• ) es estipulado por los representantes-

de la sociedad( ••• )." (110). 

En la estipulaci6n se viene a detallar y perfeccionar la -

fusi6n que ha proyectado la asamblea, ya que ésta no puede 

abarcar todos los aspectos de la fusi6n: condiciones de opera--

ción, designaci6n de activos, canje de acciones, su evaluaci6n, 

liquidación de cuentas de las participantes, designación y eva-

luaci6n de pasivos, etc. 

(108) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 144. 

(109) Vásquez del Mercado, Osear. Op. cit. pág. 325. 

(110) Sirnonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 171. 
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Obstáculo importante es designar el valor para las acciones 

de los accionistas de las fusionadas: el intrínseco o matemático 

{patrimonial), el valor de liquidaci6n (el valor patrimonial m~ 

nos la fracci6n de liquidaci6n), el valor de rendimiento(capit~ 

lizando los dividendos) 6 el valor bursátil. (111) 

En fin, toda una gama de cuestiones se resuelven en la es­

tipulaci6n del contrato de fusi6n. En él, pueden participar 

cualquier nGmero de sociedades an6nimas, no importando su objeto, 

finalidad o nacionalidad, úeniendo aqu! presente las dificulta­

des prácticas y legales que puedan ocasionarse y, en opini6n de 

Rodríguez (112), deberá constar en escritura pdblica, ya que im 

plica un nuevo pacto de sociedad o modificaci6n de uno ya exis­

tente (art. 260 LGSM). 

Con respecto a esto Gltimo, Vásauez del Mercado(ll3), oh-­

serva que la ley establece que los acuerdos de fusi6n deben --­

inscribirse y que s6lo hasta la ejecuci6n del contrato se da la 

fusi6n. As!, en el caso de fusi6n por integraci6n, ante la omi­

si6n de tal requisito, parecería que nos encontramos ante una -

sociedad irregular, es decir, no inscrita, pero con personali-­

dad. Ahora bien, en este caso se da or!gen a una nueva sociedad; 

al no inscribirse los acuerdos, no se puede considerar inscrita 

la sociedad y por eso seria irregualr. 

(111) Ripert, Georges.Traité élémentaire de Droit Commercial. -

París, 1980. pág. 

{112) Rodríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. pág. 

{113) Vásquez del Mercado, .Osear. Op. cit. pág. 
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En su opini6n, la ley presenta una laguna, ya que s61o se­

refiere a los acuerdos y no al contrato, el cual si .se inscribe 

subsana la omisión, salvando la irregularidad. Difiero de la -­

respetable opinión, ya que claramente el art. 226 de la LGSM, -

ordena que en el caso de integración, la sociedad deberá ceñirse 

a los requisitos que para su constituci6n se establezcan, según 

sea su tipo. En la integración, el contrato de fusi6n, bien pu­

diera ser el constitutivo de la sociedad y por ello ser inscri­

to ( art. 21 fr. V C6digo de Comercio y art. 31 fr. III del Re­

glamento del Registro POblico de Comercio). En cambio, comulgo 

con su opini6n, en el sentido de considerar infundado el que -

la sociedad fusionada, una vez estipulado el acto de fusi6n, -

se abstenga de realizar nue~as operaciones(art. 233 LGSM), ya­

que la nueva o incorporante, por efecto de la fusión, se subs­

tituye en la incorporada o fusionadas, continuando la marcha-­

de los negocios. 

Sobre el contenido del pacto, Garrigues (114), nos enseña 

los siguientes lineamientos generales: 

A) La obligación de la sociedad anexcionada de transferir en 

su conjunto, su patrimonio, a la sociedad anexionante, desde 

una fecha y sin liquidaci6n. Si es absorción, la transmisión 

sigue las reglas de la aportación del capital a una nueva so-­

ciedad. No veo porque no tambiA en la incorporación. 

(114) Garrigues, Joaqufn. Op. cit. pág. 
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B) En la incorporaci6n, se incluye la obligaci6n de la anexiona~ 

te de entregar a cambio del patrimonio aportado, acciones propias 

o €stas junto con numerario, como contraprestación. En la inte­

gración, se señalará el número de acciones a entregar a cada -­

socio. 

C) El tipo de canje entre las acciones de las pariticpantes. 

D) Pactos secundarios: aumento de capital en la mncorporante,-­

composici6n del consejo de administraci6n, inscripci6n, etc. -­

Incluir!a aquí yo garant!as de cumplimiento, arbitraje, resici6n, 

etc. 

Pues bien, tenemos como sujetos del contrato de fusi6n a-­

las sociedades sobre las que tendrá efecto la fosi6n y como vo­

luntad la que se prepara en las deliberaciones individuales y -

que no llega a ser voluntad negocial de fusionarse, sino su 

preparaci6n. Esta voluntad, aunada a aquella de los administra­

dores dirigida a ejecutar la fusión, conforman los elementos -­

de la voluntad social ( Ferri, 115) 

Las partes que intervienen se refuerzan por la reunión de­

patrimonios y la eliminaci6n de competencia, junto con la re--­

ducción de costos. Es ésta la prestaci6n, explica Simonetto(116), 

que cada sociedad exije de las otras participantes, a todas sin 

distinción y lo obtiene de todas las partes del contrato, en -­

cuanto todas las otras deben aceptar como participantes del or­

ganismo unificada, a cada una de las participantes. Es decir, -

se otorga la prestaci6n mencionada en la medida en que se ...•.. 

(115) Ferri Giuseppe. Op. cit. pág. 

(116) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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reconoce el carácter de participante a la sociedad fusionada. -

La prestaci6n as! definida por Simonetto, reviste un carácter 

eminentemente práctico y realista, ya que, lae participantes -­

buscan, independientemente de las cuestiones legales, los bene­

ficios apuntados, en la medida en que los demás las otorguen y 

reconozcan su posición en el organismo unificado. 

La sociedad que ingresa en el complejo unificado, explica­

cl autor, se adapta para hacer part,ícipes a las demás de sus -­

ventajas y patrimonio: "tenemos, por tanto, que cada una de las 

'sociedades participantes en un conjunto de ventajas, con propio 

sacrificio, adquiere, con sacrificio de todas las demás y por -

voluntad de todas las demás, un complejo de ventajas correlati­

vas.'.' (117). 

En otras palabras, la relación se establece de la siguien-

te manera: 

1) Sacrificio individual e(:-----_,,) beneficio colectivo. 

2) Sacrificio colectivo ~'~----_.) beneficio individual. 

Mediante la realizaci6n de (1) la sociedad obtiene (2) , repi­

tiéndose tal operación con respecto a cada participante. 

.. 
fusionan, 

la cont~aparte de cada una de las sociedades que se -

(las cuales ciertamente son partes) , está constituida 

por el conjunto de las otras que la aceptan en el complejo uni­

ficado y le atribuyen la situaci6n social unificada. Tenernos -­

( .' .. ) que cada una de las ( •.. ) participantes da una prestación 

y a cambio recibe una contraprestaé::i6n." (118) 

(117) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 172. 

(118) Ibídem. 
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(La contraparte a cada una de las sociedades que se funden, 

(la cual es parte), está constituido por el conjunto de las 

otras que la ceptan en el conjunto unificado y le atribuyen la -

------situaci6n ~ocial unificada. Tenemos que cada una de las socieda-

des da una prestaci6n y a cambio recibe una contraprestación). 

En pocas palabras: todos para uno y uno para todos. 

La sociedad que ~ntra en el complejo unificada se sacrif i-

ca en cuanto a la competencia y aporta su esfuerzo y patrimonio 

al objetivo comdn, y al mismo tiempo aprovecha el sacrifico si-

milar de las dem~s participantes y particpa del patrimonio de -

ellas. 

La prestaci6n de la partic±pante será su aporte y la contra 

prestaci6n colectiva, su participación proporcional a ese apor-

te, en el patrimonio colectivo, el reconocimiento de su posici6n 

en el ente unificado. 

Hay pues, prestaciones intercombinadas,de diversa naturale­

za, id6neas a la satisfacci6n de intereses contrapuestos, dándo-

se un nfunero indeterminado de intercambios, tantos como sean 

las participantes. Cada una da y recibe, junto con las otras 

que vienen a constituir el complejo unificado. 

As!, contin6a Simonetto, la fusión no crea ninguna sociedad 

si bien tiene alguna analog!a con el contrato de sociedad. El -

contrato de fusi6n es de evoluci6n hacia organismo m~s potentes: 

s61o fusiona·sociedades ya existentes, que pierden su autpnom!a 

e individualidad. 
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Por otra parte, Ferri, afirma que no existe soluci6n de 

continuidad entre la extinci6n de las fusionadas y la creaci6n­

de la nueva o entre aquélla y la participaci6n de la incorpora~ 

te de los socios de la(s) incorporada(s). Es en el mismo nego-­

cio jurídico, afirma, donde ocurre la extinci6n-creaci6n-parti­

cipaci6n. Es en el mismo negocio jurídico, insiste, donde al e~ 

tinguirse las participantes se determina el surgimiento de la -

sociedad que se extingue: "Entre la extinci6n de las sociedades 

que se fusionan y constitu~i6n de la nueva sociedad no hay sol~ 

ci6n de continuidad .•. " (119) No hay interrupci6n en el procedi- -

miento de la operaci6n, sino persistencia del vínculo social, -

persistencia del concepto de empresa. 

No admite un procedimiento de constituci6n junto con el -­

contrato de fusi6n por integraci6n, ya que de ser así, los so-­

cios de la asamblea constitutiva la impedirían, ausentándose o­

combatiéndola. 

No puede haber, pues, procedimiento de constituci6n junto­

con el de fusi6n, en cuanto que no consiente que se rompa ese -

nexo inescindible que existe entre la extinci6n de la personali 

dad de las participantes y el surgimiento de la nueva sociedad­

º ente y que hace de la extinci6n y del nacimiento de la perso­

nalidad los efectos necesarios e inescindibles de un rtnico acto. 

(119) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 187. 
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En cuanto a que no consciente, además, que se conciba como 

efecto de un vínculo jurídico nuevo y aut6nomo la participación 

en la sociedad que se forma de aquéllos que dejan de existir, y 

pone a tal participaci6n como el efecto de la modificaci6n del­

vínculo original. De nuevo aquí, la idea de persistencia del -­

vínculo y del concepto de empresa. A estas ideas puedo agregar 

que, de aceptar un proceso constitutivo junto con el contrato de 

fusi6n, deberíamos aceptar que las sociedades participantes mu~ 

ren en definitiva y consecuentemente llegaríamos al contrasenti 

do de la fusi6n con liguidaci6n ya que de otra manera no podría 

considerarse una constituci6n de una nueva sociedad, sin la ne­

cesaria y previa liquidaci6n de las participantes, quedando tan 

s6lo un conjunto de patrimonios "flotantes" y sin titular. 

No existe, en suma, un procedimiento de constituci6n aut6-

nomo y distinto al de fusi6n, no hay que observar las normas de 

constituci6n, dice Ferri, que no tienen aplicaci6n en el proce­

dimiento de fusi6n: "a menos que no sean explícitamente requer_:!:. 

das."(120). En otras palabras, el procedimiento de la fusi6n -­

por integraci6n, por sí mismo considerado, no implica la inclu­

si6n de un procedimiento constitutivo de sociedad, de acuerdo -

con las ideas de Ferri, siendo así que la excepci6n que señala­

se cumple en el art. 226 de la LGSM. 

(120) Idem. p~g. 189. 
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No s6lo comparto las ideas de Ferri, sino que las apoyo con 

la ya multicitada concepción de la continuaci6n del vinculo so­

cial y la idea de reaparición de la sociedad que he expuesto al 

hablar de la escisi6n y repito que, de aceptar, aunque la ley -

mexicana indebidamente as! lo haga, la constituci6n consecuente 

de fusi6n, caemos en el contrasentido de la fusi6n con liquida­

ci6n, caso más que analizado en el primer capitulo. 

Es pues, el contrato ~e fusi6n, nos enseña el Simonetto,un 

contrato intuiti personae, ya que se estipula en atención a la­

participante, por un lado y del complejo social unitario, por -

el otro, en el cual se insertará aquélla. 

Los vicios de la incorporación o adhesi6n al complejo de -

una de las participantes no provoca la anulabilidad de la oper~ 

ci6n, a menos que ésta dependa en buena parte de la participa-­

ción de la sociedad·rechazada. 

Efecto inmediato del contrato, lo es la compenetraci6n de­

las sociedades, su unificaci6n, de tal manera que sean concer-­

nientes a la ejecución de la fusi6n, pero no a la fusión misma, 

todo acto consecuente, como el canje de acciones. 

"Estos actos ya pertenecen a la fase de realizací6n concr~ 

ta del fin de la fusi6n; pero no de la ejecuci6n, la cual se -­

efectGa por la sola manifestación de la voluntad en las formas­

de ley." (121) 

(121) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 175. 
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Es decir, al estipularse el contrato, manifestándose asr -

la voluntad bajo la forma que exije la ley, la fusi6n tendr~ -

efectos inmediatos sobre las sociedades. Los demás serán tan -

s6lo detalles consecuentes del acto principal ya consumado, -­

ya que las sociedades s6lo necesitan de su voluntad par~~fu--­

sionarse, una vez llamados los requisitos legales; de la misma 

manera que hay libertad parw constituirse, debe haberla para -

fusionarse. 

Dentro de alguna de las variadas combinaciones que puede­

tener este contrato, apunta Simonetto, la condici6n resolutiva 

y los términos suspensivos y resolutivo. 

A la llegada del término resolutivo, se reconstituye la -

pluralidad de las sociedades antes de la fusi6n, devolviéndo­

se las aportaciones, pudi~ndose recosntituir o no las socied~ 

des fusionadas. Bien puede suceder una supresi6n o pr6roga de 

ese término: todo dependerá de la situaci6n del mercado y de­

la economía, ya que bien puede darse una unificaci6n transi-­

toria con una divisi6n posterior ante el mejoramiento de las 

condiciones. El ejemplo no s6lo ilustra de nuevo la clara pe_E 

sistencia del vinculo social originario en la fusi6n, sino -­

también la posibilidad de una fusi6n-escisi6n. 

Las diferentes condiciones y tperminos, deberán responder 

a un tiempo congruente y no a uno breve donde se desperdicien­

energ!a y recursos. 
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También es posible aplicar una condici6n resolutiva o sus-­

pensiva a una de las adhesiones de una de las participantes,--­

incluso un término, con lo cual se elimina una adhesi6n singu-­

lar, que no afecta al negocio de fusi6n, a menos que tal adhe­

si6n sea trascendental para el negocio. 

Las posibilidades de cornbinaci6n son tan amplias y varia-­

das como complicadas.sean la situaci6n y condiciones del momen­

to. 

En cuanto a la nulidad de que pueden adolecer los distin-­

tos pasos del procedimiento de fusi6n, es amoliamente aplicable 

la teoría general de nulidad e inexistencia del acto jurídico. 

Así tenemos que la nulidad del acuerdo de fusi6n indivi--­

dual, provoca la nulidad de la adhesi6n singular y del contrato 

de fusi6n respecto a esa sociedad. Puede exsitir, tanto en los 

acuerdos individuales como en el contrato, el error, la violen­

cia, el dolo , aplicándose los primcipios generales de la teo-­

ría general del acto jurídico. 

Puede existir dolo al sobrevalorarse el activo, o lesi6n,­

cuando el estado de necesidad de una participante, sirva para -

beneficiar a una o varias sociedades, para obtener mayores con­

diciones unilaterales, casi obligando a la fusi6n. 

Puede darse también la resici6n, la resoluci6n por imposi­

bilidad de aportar determinados bienes o por excesiva onerosi-­

dad, cuando un incidente rompe con el equilibrio, de distribu­

ci6n de cargas y ventajas entre las participantes, en forma -­

excesiva. 



149 

Aunque ésta última la doctrina tiende a rechazarla con pos­

terioridad al cumplimiento de la fusi6n, porque las partes han­

perdido su individualidad. 

En opini6n de Frisch (122) , con los efectos de las distintas 

anulaciones se da una desfusi6n, en donde se devuelve a la inde 

bidamente absorbida, por parte de la subsistente, su aporte y -

si jesto no fue posible, los accionistas de la injustamente ab­

sorbida devuelven a la subsistente las acciones recibidas. De­

cualquier manera el efecto variará segan sea el lado desde que_ 

se contemple, siendo más· correctamente hablar de lo ilegal, 

que de lo injusto, al considerar las anulaciones en materia de­

fusi6n. 

(122) Frisch, Phillip. Op. cit. pág. 



150 

3. EFECTOS DE LA FUSION. 

"Debemos distinguir entre los que produce el acuerdo de fu 

si6n y la fusi6n propiamente dicha. La distinción es procedente, 

ya que desde el momento en que el acuerdo de fusi6n sea adopta­

do por las diversas sociedades afectadas, hasta aquél otro en -

que dicho acuerda pueda ejecutarse, realizándose la fusi6n acor 

'dada, han de transcurrir cuando menos tres meses, salvo casos 

excepcionales ( art. 224 y 225 LGSM), durante los cuales cada -

una de las sociedades deberá continuar atendiendo sus ( .•• )ne­

gocios y llevando cuenta de ellos( .•. ), pagando ( ••. )deudas y­

cobrando ( .•. ) créditos e incluso contrayendo nuevas deudas, si 

el desarrollo del negocio lo hace necesario." (123) 

Esta atinada reflexi6n, nos muestra los dos momentos en que 

el procedimiento de fusi6n comienza a surtir sus efectos, es de 

cir , desde el acuerdo asambleario indivudual debidamente ins-­

crito y la ejecuci6n de dicho acuerdo, que se concreta en el -

contrato de fusi6n, siendo este el~esquema que seguiré para el-­

desarrollo de este capítulo. 

Es, adem§s, comprensible que durante el t~rmino suspensivo 

la sociedad continGe su vida normal,ya que:"( ... ) la finalidad­

normal de la fusi6n,( ..• ) es modificar el ordenamiento jurídico 

y econ6mico de la hacienda perteneciente a la sociedad que se -

extingue sin detener su productitividad."(124). 

(123) Rodríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. p~g. 524, Tomo II. 

(124) Vivante, César. Op. cit. Vol. II p§g. 518-519. 
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De no ser asi, se estaria forzando a la fusi6n, la cual no 

es absolutamente segura en cuanto a su realizaci6n, sobretodo -

durante el mencionado t~rmino, salvándose as! la prohibici6n -­

del art. 233 LGSM ya comentado. 

Se provocan, entonces, modificaciones en el vínculo social, 

que aunque sean de muy amplia gama, no lo liquidan o extinguen. 

Este vinculo se enriquece al admitir nuevos socios. A la unifi­

caci6n de grupos sociales, dice Sirnonetto (125), corresponde la 

unificación de patrimonios, ya que el sustrato patrimonial se -

amplía en correspondencia con la ampliaci6n del personal. 

La consecuencia es 16gica, ya que de la uni6n de los socios, 

deviene la uni6n de los patrimonios, en un s6lo ente unificado: 

los sustratos personal y patrimonial se funden, no se extinguen 

o liquidan, sino que se amalgaman, por virtud del aporte glo-­

bal que se ha decidido. 

Cada socio participante deberá tener, en correspondencia a 

su participaci6nen el vínculo unificado, un sustrato patrimonial 

que trae de la sociedad a la que perteneci6 y que ahora perma-­

necerá latente dentro de un nuevo contexto. El aporte global -­

deberá tener pues, su debida representaci6n de proporcionalidad 

en el patrimonio unificado. 

(125) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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3.1. EFECTOS DEL ACUERDO DE FUSION. 

Como he expuesto, una vez tomado el acuerdo individual por 

cada participante, se inscribe y se publica junto con el dltimo 

balance y el sistema para extinguir el pasivo, iniciándose asf­

el término de 3 meses para oposiciones o de otra manera, pasar­

directamente a la estipulaci6n del contrato de fusi6n, si se ha 

escogido alguna de las opciones legales. Es ést"e el primer me-­

mento en que se dan los efectos de la fusi6n y éstos los exami­

nar~ primero, respecto de las sociedades participantes, segundo 

respecto de los socios y por Gltimo, respecto a terceros, acree 

dores y deudores de cada sociedad fusionada. 

3.1.1. EFECTOS SOBRE LAS SOCIEDADES Pf\RTICIPANTES. 

Como sociedades participantes consideraremos a la(s) fusio 

n~da(s) y a la fusionante, en el caso de la incorporación y fu­

sionadas y sociedad nueva resultante de la operaci6n, para el -

caso de la integraci6n. 

3.1.1.1. SOCIEDADES FUSIONADAS. 

En ambos casos de fusión, incorporqci6n o integraci6n, el­

efecto es el mismo en las sociedades fusionadas, ya que en am-­

bas el objetivo es el mismo. 
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Por fusionada, deberenos entender, en ambos casos de fusi6n, 

a las sociedades que se incorporan a la incorporante o que se -

funden en la nueva que surge con motivo de la operaci6n. 

Cada una habrá tomado su acuerdo individual y lo habrá ins 

crito, debiendo atender, en su caso, a la oposici6n de acreedo­

res. Siendo este acuerdo completamente revocable, como he exa-­

minado en diverso inciso, sin más consecuencia para la sociedad 

que el posible pago de daños y perjuicios a las sociedades par­

ticipantes aparentemente afectadas, su efecto no es más que el­

de una declaraci6n unilateral de voluntad que se perfeccionar~­

con la ceptaci6n de la o de las demás participantes, en la esti 

pulaci6n del contrato. 

La sociedad continaa su existencia normal sin afectar o -­

limitar su actividad, nombre, 6rganos, pero eso s!, su objetivo 

estará puesto en la fusi6n. Pudiera decir que con el acuerdo de 

fusi6n la participante solamente "toma posici6n" para los si--­

guientes pasos de la fusi6n y se prepara a enfrentar a socios,­

acreedores y deudores y a llenar los requisitos legales corres­

pondientes. En s1ntesis, la sociedad an¡onima como tal, no sufre 

eEectos internos por el acuerdo de fusi6n, sea el propio o el -

de las demás participantes, pero como efecto externo, será el -

de una declaraci6n unilateral de voluntad, como fuente de obli­

gaciones. Ni se desaparece, ni se extingue,ni se liquida. Sim-­

ple y sencillamente ha exteriorizado su voluntad conforme a de­

recho, con el ánimo de obligarse. Pero nada más. ContinGa, in-­

sisto, su vida cotidiana y normal. 
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3.1.1.2. SOCIEDAD FUSIONANTE. 

Aquí claramente nos encontramos ante el caso de la incorp~ 

raci6n; el acuerdo de fusi6n tomado por la incorporada, si bien 

puede especificar la admisi6n de nuevos socios, el aumento de 

capital y el tipo de acciones, los efectos son los mismos que -

para la(s) fusionada(s). 

3.1.1.3. SOCIEDAD NUEVA. 

En el caso de la integraci6n, donde surgir§ una nueva so-­

ciedad anónima como principal efecto de la fusi6n, éste no se-­

provoca sino hasta la estipulaci6n del contrato de fusi6n. Aun­

que pudiera considerarse como efecto del acuerdo, el surgimien­

to de esta nueva sociedad, no pasa de ser una menci6n de un ob­

jetivo o realizaci6n, dentro de una declaraci6n unilateral de -

voluntad, toda vez que es claro que semejante acuerdo de fusi6n 

no puede ser constitutivo de una nueva sociedad. 

No hay efectos del acuerdo de fusi6n de las fusionadas so­

bre la nueva sociedad, porgue ésta todav!a no existe m§s que en 

la "mente" de las participantes. Falta el amalgamiento de las ~ 

voluntades que suceder§ qn el contrato de fusi6n. 

No pueden darse efectos sobre aquello que no existe aan. 
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3.1.2. EFECTOS SOBRE LOS SOCIOS. 

En ambos tipos de fusi6n, enseña Rodríguez(l26), su efecto 

principal en cuanto a los socios es la forma que poseen para d~ 

fenderse del acuerdo de fusi6n y del procedimiento en general y 

claro que me estoy refiriendo a los socios de todas las partic! 

pantes, incorporada y fusionadas, 

Dos son las formalidades esenciales que más interesan al-­

socio y que son: la formaci6n del Gltirno balance y el sistema -

por el cual se atenderán los créditos, es decir, ni precisamente 

la forma en que se atenderán de inmediato, sino la forma en que 

se garantizará su pago. 

Este proyecto, que puede revestir combinaciones muy compl! 

cadas en las grandes sociedades, influirá en el ánimo del acre~ 

dor sobre oponerse o no a la fusi6n. Un incumplimiento sobre el 

balance o sobre el sistema aludido, afirma el autor, da pié a -

una acci6n de oposici6n por parte del socio afectado.· 

Es más correcto, en mi opinión, hablar de derecho de sepa­

ración del socio que de derecho de oposición del socio. Con és­

te el socio atacará el procedikiento, basándose en vicios que -

tenga, aqu~l, en cambio, provocará su alejamiento total y defi­

nitivo del procedimiento y del vínculo a que perteneci6. 

(126) R~dríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. páq. 

·J ;' 
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Pues bien, el art. 206 de la LGSM, establece que cuando la 

asamblea general de accionistas adopte el acuerdo ee modificar-

el objeto social, su finalidad o la transformaci6n en otro tipo 

de sociedad( frs. IV,V y VI del art. 182), "cualquier accionis-

ta que haya votado en contra tendrá derecho a separarse de la-

sociedad." 

No hay pues, señalamiento legal sobre el derecho de sepa-

raci6n en el caso de fusi6n, considerando Rodríguez que es ade-

cuada una interpretación extensiva, ya que, por mayoría de raz6n, 

si se concede el derecho de separaci6n en la transformaci6n, 

que es menos trascendente que la fusi6n, se debe conceder en és 

ta, además de que, si han de aplicarse a la transformaci6n d~ -

sociedades las normas relativas a la fusi6n, al tenor del art.-

228 LGSM, se adecúa la interpretaci6n extensiva que colma la --
• 

laguna legal del art. 206 aludido. 

En semejante sentido se pronuncia Brunetti (127) • Pero --

objeta Frisch (128), invocando el art. 11 del C6digo Civil para 

el Distrito Federal, que a la letra dice: "Art. 11- Las leyes -

que establecen excepci6n a las reglas generales, no son aplica-

bles a caso alguno que no esté expresamente especificado en las 

mismas leyes.". Es decir, rechaza toda interpretaci6n anal6gica, 

mayoría de raz6n o analogía, aunque, debeo decir, con un crite-

río un tanto r!gido. La afirmaci6n que ?Ostula este autor, aun­

en cierta forma fundamentada, se asemeja a la rigidez que campea 

en el campo del derecho penal 

(127) Brunetti, Antonio. Op. cit. p~g. 

(128) Frisch, Phillip. Op. cit. p~g. 
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Vásquez del Mercado postula que el socio tiene derecho a -

retirarse de la sociedad, ya que no es obligatorio el aceptar -

la fusi6n, pero es facultativo separarse de la sociedad, si la­

causal de separación se amolda a las hip6tesis leqales, conser­

vando su responsabilidad, al tenor del art. 14 LGSM. Una varia­

ci6n radical en el contrato de sociedad, como efecto de la fu-­

si6n da lugar al derecho de separaci6n, al menos en teoría,poE 

que hemos visto que la LGSM establece diferentes causales de -

separaci6n a la fusi6n y no la menciona. Ahora bien, en opini6n 

del autor interpretando en conjunto la LGSM, parece que no exis 

te tal derecho en la fusión, pero afirma que debe darse el dere 

cho de separaci6n al socio si la fusi6n provoca el cambio de -­

objeto, cambio de nacionalidad o transformación de la sociedad. 

De acuerdo con el art. 206 de la LGSM , no hay duda del derecho 

de separaci6n en los supuestos citados. 

En suma, tenemos que la doctrina mexicana se inclina por -

aceptar el jerecho de separaci6n para el socio disidente de la­

fusi6n, aunque la LGSM no lo exprese claramente, en la medida­

en que la fusión provoque una o todas las modificaciones que el 

art. 206 prevee como causales justitificadas de separaci6n del­

socio. 

La situaci6n es pues, complicada, ya que de una parte ten~ 

mas a la LGSM, que no torga expresamente el derecho de separa-­

ci6nal socio disidente de la fusi6n,pero la doctrina sí lo admi 

te, enbase a una interpretaci6n analógica y por mayoría de ra-­

z6n. 
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Ferri(129), justifica el derecho de separaci6n, no tanto -

por la ilegalidad de la deliberaci6n, sino en la naturaleza de­

las modificaciones, limitando la voluntad de la mayoría, afirmag 

do que es un derecho renunciable. De esta manera se limita la 

eficacia vinculatoria del acuerdo de fusión, presuponiendo no 

s6lo una modificación radical contra la cual la ley conceda la­

separaci6n, sino también el descuerdo del socio. 

se coloca así al socio disidente, fuera de la sociedad, de­

tal manera que la modificación no lo implique ni lo perjudique.­

En la incorporante, la separación de los socios procederá cuando 

la naturaleza de la modificaci6n lo conceda. Es decir, se esta­

blece una intima relaci6n entre la gravedad de la modificación­

que provoca la fusi6n y el derecho de separación del socio. 

Simonetto (130), sigue esta linea de opini6n, al conside-­

rar que la extinci6n a que da lugar la fusi6n, debuera conside­

rarse como grave; sin embargo, no da lugar al derecho de separ,i 

ción, ni adn por analogía, ya que es otorgado por la gravedad-­

<le las posibles consecuencias. Rechaza su otroga~iento por medio 

de la interpretación extensiva. 

La ley menosprecia as! la magnitud de la modificación que­

provoca la fusión, que no es menos importante que los supuestos 

que contempla el art. 206 LGSM. Y afirma que, si con la fusi6n­

se da una modificaci6n grave del acto constitutivo, digamos su­

transformaci6n o su cambio de objeto, se deber~ aumentar el 

quorGm necesario para la asamblea, as~ como recon9cer el derecho 

de separaci6n del socio. 

(130) Simonetto, Ernesto. Op. cit. p~g. 
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En primer lugar, Sirnonetto parece contradecirse, porgue en 

un principio rechaza el otorgamiento del derecho de separación­

v!a interpretaci6n y en el último razonamiento apuntado, hace Q 

uso de la analogía. Por otra parte, la LGSM , aumenta el quórum 

necesario para la toma de desiciones al establecer corno compe-­

tencia de la asamblea extraordinaria, a la fusión, siendo as! -­

que se necesita tres cuartas partes del capital representado y -

la mitad d;l mismo, representadq en' la votaci6n (arts. 189, 190-

LGSM). De cualquier manera, Simonetto se alinea junto con los -

que propugnan el otorgamiento del derecho de recesión al socio­

en relaci6n a que se provoque, con la fusi6n, alguna de las mo­

dificaciones estatutarias que la ley consider~ como legales cau 

sales de separaci6n, agregando que ningún acto, incluida la fu­

si6n, puede disfrazar una reducción o exlusi6n de la psibilidad 

de separaci6n del socio en ciertas hip6tesis, dado que en esta­

hipótesis analizada, se producir!a la nulidad de la cláusula -­

que excluye o dificulta tal derecho de separación. 

Fré(131), intenta dilucidar la relación de dependencia o -

autonom!a que pueda tener una modificación estautaria con res-­

pecto a la fusi6n, sin establecer qué relación hay entre la co­

nexidad de esas modificaiones y la negativa de negar al socio -

el derecho de separaci6n, toda vez que la gravedad de las modi­

ficaciones afectan al socio. El mismo reconoce la dificultad de 

establecer en concreto la si una'modificaci6n del actc •....... 

(131) Fr~, Giancarlo. Societá per azioni. en el Commentario del 

Codice Civile. Libro quinto Del Lavara, Bologna, 1951, p~g. 
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•.... constitutivo tenga o no carácter accesorio, respecto de la 

fusi6n(l32), prefiriendo no generalizar, afirmando que será caso 

por caso como se podrá determinar dicha relaci6n, es decir, si­

el socio puede o no ejercer el derecho de separaci6n. 

Antes de perdernos en las brillantes ideas de más teorías, 

puntualic~mos lo antes expuesto: la relaci6n que los autores -­

establecen entre la gravedad de la modif icaci6n estatutaria y 

el derecho de separaci6n del socio en el caso de fusi6n. 

Por mi parte, ya he expuesto en el inciso 2.2., al hablar­

del ar.uerdo de fusi6n, que las mo.dificaciones estautarias se de 

ciden en la misma asamblea en que se toma el acuerdo de fusi6n, 

y que las modificaciones estatutarias no son más que un paso -­

más en el largo y fragmentado procedimientode fusi6n y que esta 

relaci6n demuestra su carácter accesorio, y en cierto grado se­

cundario, con respecto a la operaci6n globalmente considerada,­

toda vez que considerar a las modificaciones corno auton6mas de­

la operaci6n de fusi6n, dificultaría en la práctica el llevarlas 

a cabo una por una. Por estas razones, consiaero indtiles las -

consideraciones de Fr~. 

en cambio, la opini6n genera~izada de la doctrina la encue~ 

tro fundamentada y ~ornulgo con ella, sobretodo en el sentido -

en que la expone Rodríguez, cuando por rnayor~a de raz6n, se otoE, 

ga el derecho de separaci6n al socio en el caso de la transforma 

ci6n, menos grave que la fusi6n, no hay fundamento para negár~ 

lo en ~ste Gltimo caso. Además, dicha modificaci6n afecta de -­

tal manera al socio, que la misma ley le otorga el derecho de -

separc.ci6n. 
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Sin embargo, no considero que el derecho de separación de­

ba otorgarse cuando por efecto de la fusi6n se provoque una cau 

sal de separaci6n, considerada ésta como modificaci6n estatuta­

ria aislada, que pareciera debiera decidirse separadamente a la 

fusi6n, sino cuando por la propia fusi6n se provoque un cambio­

de objeto, transformaci6n o cambio de nacionalidad. Eri otras pa­

labras, identificar a la fusi6n con la modificaci6n estattuta­

ria, con sus efectos, ya que parece que es ~ste el sentido en -

que hablan los autores, es decir, el gue la modificaci6n es un­

efecto aut6nomo de la fusi6n. 

Por otra parte, el conceder por interpretaci6n el derecho­

de separaci6n, no va más allá de la ley, ya que se limita a los 

supuestos que la misma señala como fundamentos posibles para -­

dicho derecho. Es decir que, las consecuencias diversas a las -

fracciones IV, V y VI del art. 182 LGSM, que son causales de se 

paraci6n , en relaci6n con el art. 206 del mismo ordenamiento, 

aan cuando provocada por la fusión, no dan lugar, artn por ana~ 

log!a o interpretación, al derecho de separaci6n. 

3.1.3. EFECTOS SOBRE TERCEROS, 

Considerar~ para este capitulo como terceros, a los acree­

dores y doudores de cada una de las participantes. 
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3 • 1. 3 • l JI.CREE OCRES • 

Al iniciarse el rlaz e Cle 3 rreses que señala el art. 224 -- · 

LGS?-', salve• c-ue se haya cptac'c pcr las variantes del art. 225 -

el acreeclcr pcclrá cponerse a la fusién, suspencliéné'cla hasta -­

C1le cause ejecutcria la sentencia c:ue C'eclare C'Ue la cpcsicién­

es infuncacla" . La ley ne :hace referencia cué causales pcé'rá -­

acudir el acreeC.cr, cejánaclc a su arbitrio, sin señalar tawpo­

cc, el posible fundamento legal ae la estimación é. eesesti~a--­

cién eie la CJ!'.>CSicién, siendo as1, en opinión c;le Fischer, una -­

facultad excesivarrente cliscrecional para el acreeé'cr, sin funda 

mente sustantivo(132). 

El acreeclor, en genral tiene el derechc de oponerse a cual 

ouier accién cel deudcr tendiente a clisminuir sus garant1as y -

la satisfaccién de su créditc, ya crue de no ser así tendría cue 

esperar el acreecor a sufrir el perjuicio para peder reaccionar, 

lo cual es ilégico; ta11: es anterior este derecho del acreedor,­

cue hasta no ouedar resuelta su cposición, la operación se sus­

pende. El acuerde ce fusión, a entender de Rodríc:ruez ( 133) , ya­

que desaparecen garantías y se confuncen con aouéllas concernien 

tes a acreedores Cle otras participantes, oue concurren junto.-­

con les demás, a demandar garantía sobre los mismos bienes. 

La situación del acreedor en la fusión, es pues, bien deli 

cada. 

(132) Fischer,rodolfo. Las Sociecades Anónimas. Su régirren jur± 

dico. Traducción española. Madrid, 1934. pág. 

(133) Rodríguez Rodrí~uez, Joaouín. Op. cit. pág. 
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Por una parte, les acreedores de las fusionadas corren un 

gran peligro al ver desaparecer el patrimonio de su deudor en -

un complejo unificado, mientras que la fusionante, con respecto 

a sus acreedores, pueden éstos ver peligrosamente acrecentudo -

el pasiva de su deudor. Además, el acreedor, pueEl.e hacer uso i_!! 

debido de ese derecho, utilizándole maliciosamente, sin c.;ue al­

parecer exista sanción efectiva alguna. La situación es bien -­

complicada. 

De cualquier manera, es la confusión de pasivos lo que lle 

va a la ley a otorgar este plazo de oposición a los acreedores, 

para que éstos aseguren o afiancen sus garantías. Hay, en sínte 

sis una tutela de acreedores por el peligro que corren. 

Antes de seguir adelante, analicémos junto con Ferri,(134) 

el concepto de acreedor social para fines de fusión. El cuestio 

namiento radica en saber si se debe adoptar un concepto amplio­

de acreedor, que abarque a cualquier persona con un vínculo con 

tractual, con un derecho a prestaciones eventual ó Gnicamente -

aquéllos que tienen derecho a una ~restaci6n en dinero. 

Para Ferri, es indudable que comprende al acreedor con un­

crédito líquido y exijible, al privilegiado, al quirografario y 

al hipoteca.ria, pero no puede comprenderse también a cualquier 

contratante, aunque del contrato resulte una obligación para -­

la sociedad, ya que aquí el planteamiento es diverso, es decir, 

tomar en cuenta la influencia de la fusión en las relaciones -­

jurídicas de las participantes. 

(134) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 
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En otras palabras, la posibilidad de que con la fusión, la 

incorporante o la nueva, puedan cumplir un contrato. La soluci6n 

la encontrarnos en la sucesión ínter-vivos gue sucede en la fu-­

sión, cualquiera que sea su clase y gue reconoce el art. 224 in 

fine LGSM, en relaci6n con los principios generales de los efec 

tos de los contratos. 

Esta solución general, facilita el exámen de la amplia va­

riedad de acreedores que pueda tener la particpante, de acuer­

do al también variado número de relaciones que pueda tener ó -­

establecer. 

As:L, en cada caso se determinará Ja afectación del cumpli­

miento de determinada obligación a cargo de la participante, 

en ocasión de la fusión. El derecho de oposición, considero, ~u 

rresponde sólo a los acreedores sociales v ·el lenguaje de la 

ley hace pensar más bien en acreedores con créditos en numera-­

ria o en obligaciones de dar, que de obligaciones de hacer o de 

no hacer. Cabe aquí recordar lo que exprese en el inciso 1.2.-­

sobre las afectaciones que produce la fusi6n a distintos bipos­

de contrato. Son, en fin, como dice SiMonetto(l35), todos los -

acreedores titualares de créditos que se insertan en el pasivo. 

El trancurso del plazo corre desde que todas las socieda-­

des han cumplido con los requisitos de inscripción de los acue~ 

dos de fusi6n y su publicidad, junto con los documentos ya men­

cionados anteriormente y no desde que lo hace la sociedad con -

quien está ligado el acreedor. s6lo tendr~ asi éste suficiente-

informaci6n. (136) 

(135) Simonetto, Ernesto. Op. cit.,pág. 

(136) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 
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Esta oposición, según Simonetto, no reviste la forma de un­

juicio ordinario, sino una manifestaci6n unilateral de voluntad­

que alerta a la sociedad y será ~sta a quien le corresponda ci-­

tar al creedor, para demobtrar la falta de fundamento de su pre­

ocupación. ( (13 7) 

Opino, junto con Ripert (138), que la oposición se debe su~ 

tanciar por la via judicial. Sin embargo, ninguna apunta al LGSM. 

El juicio versará sobre la cuestión de establecer sila operaci6n­

provocará un perjuicio al acreedor, no sobre la invalidez de la­

delibP.ración de fusión ó sobre la fusi6n misma: más sobre el pa­

go del cr€dito que sobre su garantia, si el cr~dito es exijible­

de inmediato y sobre la conservación de garantías y si el cr~di­

aún conserva un plazo para su pago. 

Pues bien, con motivo de la sucesión universal inter-vivos­

que se da en la fusión ocasionada por la desici6n del aporte gl2 

bal, se provoca una disolución sin liquidación. Los acreedores-­

buscarán garantias de pago de sus créditos: es ésta la razón de­

ser del t~rmino de tres meses. 

Tambi€n Brunetti, (139) opina que la oposición plantea una­

litis ordinaria en contra de la sociedad representada por sus a~ 

ministradores.no basta, afirma, la simple manifestación de volun 

tad del acreedor en el sentido de oponerse, sino que debe susta~ 

ciarse un procedimiento judicial característico, ya que de otra­

manera tendríamos un derecho sin r.ontenido. 

(137) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 

(138) Riper.t, Georges. Op. cit. pág. 

'r:n::)1 :•siltfüet?·fl.t·,1 -:Afi'eon'ro. ~ór.;: 2J!r: páq. 
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El efecto de la oposición es suspender el procedimiento 

de fusión hasta que se declare infundada 6 se desinterese al 

acreedor 6 se~obtenga su consentimiento. Esta declaraci6n debe­

rá ser pronunciada por un juez y no mediante la situación que -

defini6 Simonetto. Es decir que:" Para que el acto de fusión se 

ejecute es necesario que todos y cada uno de los acreedores con 

sientan en la fusi6n,pues basta que uno s6lo se oponga para que 

sea imposible antes del término."(139), hecha la salvedad de la 

excepción que más adelante veremos. 

El efecto de la oposición que prospera, contin~a el autor 

citado, no es el de anular la deliberación de fusi6n, sino gue­

sólo suspende la ejecución. Esto es lógico, si considerarnos que 

los acreedores no son socios. La suspensiónse deriva entonces -

de la oposición y hasta no resolverse ésta no se lleva a cabo -

la fusión, privando de todo efecto al acuerdo de fusión. No es­

un simple disentimiento, sino toda una oposición basada en un -

en un futuro perjuicio. Como acreedor de la sociedad, considera 

este autor, a todo aquél que tiene ~un derecho que hacer efect! 

va frente a la propia sociedad, incluyendo a los tenedores de -

obligaciones. 

(139) V~squez del Mercado, Osear. Op. cit. p§g. 352. 
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Así, por ejemplo, si el patrimonio de la absorbente no al­

canza a cubrir las deudas propias y las de la incorporada, por­

que ésta tenga más pasivo que activo, cabe la oposici6n del 

acreedor, al igual que cabria en la integraci6n,si Ja nueva cae 

en semejante situaci6n. Hay, en ambos casos, un evidente perju! 

cio. 

Ahora bien, en cuanto al contenido de la oposici6n, el ju~ 

gador juega un papel de vital importancia y es Ferri((l40) quien 

lo delinea claramente, al decir que, debido al traspaso de pa-­

trimonio que sucede en la fusi6n, se provoca que los acreedores 

concurran junto con otros de las diversas sociedades, sobre un­

patrimonio que antes era s~ garantía exclusiva. Por esto el ju~ 

gador se circunscribirá a determinar la afectaci6n de los crédi 

tos y garantías de los acreedores, no a la legalidad del acuer­

do de fusi6n y sus formalidades, ni a los motivos econ6micos -­

que inducieron a la fusi6n, ni tampoco a la operaci6n globalme~ 

te considerada, sino única y exclusivamente a establecer si se­

ocasiona o no perjuicio al acreedor en cuanto a que su c~édito­

se vea satisfecho o que sus garantías de pago no se vean afec-­

tadas, sin hacer relaci6n a otras cuestiones. Se suspenderá la­

ejecuci6n de la fusi6n, por perjuicio al acreedor, no por vicios 

de la operaci6n. 

(140) Ferri, Giuseppe. Op. cit. pág. 
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Es oportuno analizar aquí corno las posiciones del socio y­

del acreedor son distintas frente a la fusi6n. El primero se 

opondrá a la fusi6n cuando vea en ella una peligro para la so-­

ciedad a la cual pertenece, un peligro tal que provocaría la -­

muerte del ente 6 cuando note defectos en el procedimiento de -

fusi6n o una posible acci6n fraudulenta de los administradores­

que afecte sus derechos. El contenido de su oposic6n, no es un­

crédito en peligro de no ser pagado, sino un inter~s corporati­

vo: su posici6n como socio en la futura operaci6n. 

En cambio, el acreedor no busca más que satisfacer su eré 

dita sin importarle los pormenores de la operaci6n: lo Gnico -

que le interesa es que le paguen o que, cuando menos, le gara~ 

ticen su pago. 

El socio tiene una situaci6n más preocupante y complicada. 

No es tan s6lo un crédito, sino su posici6n dentro de la soci~ 

dad, el fufuro del ente en cuya creaci6n particip6, el destino 

incierto de su aportaci6n y, en fin, su posici6n dentro del --· 

nuevo contexto, la continuaci6n del vínculo social, el enfren­

tar un diferente medio,más amplio por efecto de la fusi6n y -­

hasta perder el puesto dentro de algGn 6rgano de adrninistra--­

ci6n de la fusionada. En suma, opino que el socio arriesga más 

en la fusi6n que el acreedor. Si bien, monetariamente hablando, 

éste puede tener más riesgo que aquél, bien puede suceder gue­

el socio tenga todo su patrimonio puesto en el futuro de la -­

sociedad a la cual pertenece. 
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Curiosa posici6n tendr!a el socio que al mismo tiempo sea­

acreedor de la sociedad. Opino que nada obsta para que en cada­

situaci6n diferente, ejercite sus derechos, teniéndo, eso s!, -

la ventaja sobre los demás acreedores, en cuanto a que tendr!a­

mejor informaci6n que ellos, aparentemente, aunque se encontra­

r!a junto con todos ellos, en un plano de igualdad. 

Tiene entonces la oposici6n, una eficacia general, ya que­

suspende el procedimiento de fusi6n y se dirige, segan Simonetto, 

(141) hacia la sociedad deudora singular del acreedor, no sien­

do admisible que siendo un contrato plurilateral, se supenda t~ 

da la operaci6n, por razones que atañen a una sola participante. 

La suspensi6n s61o atañerá a la particpante afectada. La fusi6n 

tiene elementos aut6nomos separables, siendo posible que opere­

en tiempos diversos. 

Esta opini6n de Sirnonetto, que difiere con la de V~squez -

del Mercado expresada anteriormente, denota un conocimiento --­

pr~ctico y una posici6n más flexible que la de éste autor. La -

situaci6n que plantea Simonetto, complicada, es aceptable y me­

adhiero a ella. 

En el término de tres meses, caduca la acci6n de o~osici6n, 

no obstante que otros acreedores hayan suspendido la fusi6n. En 

otras palabras, la oposici6n es un derecho individual, de tal -

manera gue, si el acreedor singular no lo ejercit6 en el término 

de ley, su derecho caduca, no obstante que otros acreedores ha­

yan interpuesto sus respectivas oposiciones. 

(141) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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La exepci6n a éste embrollo de oposiciones, la establece -

el art. 225 LGSM, además de que se puede abreviar el plazo si­

se desinteresa al acreedor, pagándole, garantizándole su crédi­

to, obteniéndo su consentimiento o desvirtuando la oposición -

planteada. 

Es decir, adn con la oposición interpuesta,puede el trib~ 

nal autorizar la operación, previo aeguramiento de id6nea ga-­

rant!a. 

El artículo citado, ofrece las siguient~s opciones: 

a) Pacto de pago de todas las deudas a todos los acreedores; 

B) Dep6sito de su importe en una institución de crédito, en un 

certificado de depósito que también deberá publicarse; 

C) La constancia de consentimiento de todos los acreedores. 

Estas opciones las señalé como excepción para salvar el-­

término de tres meses para presentar oposiciones, como posible 

contenido del sistema para extinguir el pasivo, pero pueden ser 

utilizadas en cualquier momento, inclusive después o durante -

el término aludido. Claro que la sociedad, debe demostrar, a -

opini6n de Brunetti (142), la evidente urgencia y necesidad de 

llevar a cabo la fusión de esta manera, evitando posibles per­

juicios. 

(142) Brunetti, Antonio. Op. cit. pág. 
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De esta manera, al tomar alguna de las apuntadas hip6tesis, 

la fusi6n tiene efectos desde su inscripci6n e inmediatamente -

después de ésta procede a la estipulaci6n del contrato, (que en 

la práctica bien puede estar ya estipulado). Por mandamiento de 

ley, las deudas a plazo se darán por vencidas, cuando se opte -

por alguna de las posibilidades apuntadas. 

Frisch(142), considera que estas medidas son insuficientes, 

ya que no se aplican a todos los acreedores: faltan los descono 

cides. Es una hio6tesis un poco difícil de imanginar. Por atra­

parte, considera que el vencimiento anticipado rdenado en la -­

parte final del 9rimer párrafo del art. 225 citado, no provoca­

un pago anticipado, sino un acuerdo de vencimiento anticipado 6 

un ~dep6sito de cantidades vencidas y por vencer por parte de 

las sociedades deudoras. 

Simonetto (143) nos ofrece una interesante cuesti6n prác-­

tica: El término de tres meses suspende el acto de fusi6n esti­

pulado anticipadamente: por la conveniencia e intenci6n econ6-­

mica de la fusi6n, se obstaculizaría ésta o se destruiría, al­

retardar la estipulaci6n de un contrato, ya sea por el cambio­

de condiciones o de circunstancias. 

En otras palabras, el término de tres meses no establece­

una obliqaci6n a los administradores de no estipular el contra 

to, sino de suspender sus efectos, su ejecuci6n. 

(142) Frisch, Phillip. Op. cit. pág. 

(143) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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Es ésta a1tuma,la ejecui6n, la que puede causar un perjui­

cio a los acreedores y no la estipulaci6n de un contrato sin -­

ejecución, que es letra muerta con respecto a ellos. A lo mucho 

obliga a las partes, aunque esté afectado de nulidad relativa. 

Lo que aconseja el autor citado 1íltimamente, es estipular bajo­

la condición suspensiva del transcurso del término de tres me-­

ses sin oposiciones 6 hasta que éstas sean resueltas. 

Nuevamente nos ofrece una situación práctica. He expresado 

anteriormente, en mrtltiples ocasiones, que considero a las tra­

tativas preliminares y a la estipulación anticipada del contra­

to de fusi6n, como situaciones prácticas, jurídicamente inváli­

das, pero que son antesala del inicio del procedimiento de fu-­

sión. La estipulaci6n que plantea Simonetto, no tiene ningan-­

efecto jurídico, pero es un 1ítil consejo para darle mayor cele­

ridad a la fusi6n. Nada impide a los administradores que estip~ 

len el contrato de fusión en forma anticipada y condicionadas,­

ª sabiendas de que jurídicamente puede ser afectado y carece de 

validez. 

Por Gltimo cabe dilucidar si el acreedor ante la fusión se 

encuentra ante una novación subjetiva por cambio de deudor( no­

vación delegatoria) o ante una cesión de deuda. 

La primera es solemne: se necesita del consentimiento ex-­

preso del acreedor, ya que de otra manera se encontraría ante-­

una cesión de deuda. El "animus novandi", pues. 
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En ambos casos,las garantías otorgadas subsisten, si fue­

ron personales del deudor, pero se extinguen si fueron otorg~ 

das por tercero que no consienta expresamente a continuar ga­

rantizando. 

En cuanto a excepciones, en la cesi6n de deuda, el nuevo 

deudor_!ransmisionario puede oponerle a su acreedor, además de 

las excepciones derivadas de la naturaleza del acto, las pro­

pias que tenga contra el acreedor y las que teriía el cedente­

en su contra, menos las personales. En cambio, en la novaci6n, 

s6lo podrá oponer las dos primeras. 

La novaci6n, al parecer, ofrece mayores garantías al --­

acreedor, al ser más rigurosa. As!, en mi opinión, si el acree 

dar, sea en el término de tres meses que en laguna opci6n del­

art. 225 LGSM, consiente con la fusi6n, consiente al mismo --­

tiempo con la novaci6n subjetiva por cambio de deudor. En caso 

contrario es decir, que no exprese consentimiento, su silencio 

da lugar a la cesi6n o asunci6n de deudas, con las consecuen-­

cias apuntadas. 

Sin embargo, Ripert (144), rechaza toda posibilidad de 

alguna novaci6n, debido a la sucesi6n ínter-vivos universal 

que sücede en la fusi6n. Es cierto que esta sucesi6n se da en­

la fusi6n, pero por efecto de ella se da la novaci6n subjetiva 

o la cesión de deuda. 

(144) Ripert, Georges. Op. cit. p~g. 
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Para Ferri, (145) no hay novaci6n subjetiva por cambio de -

deudor en la fusi6n, porgue en ésta el acreedor sigue garantiz~ 

do por la transmisi6n del patrimonio a la fu$ionante, garantías 

que con la novaci6n se extinguen o se limitan a las del nuevo -

deudor. De seguir una derivaci6n del derecho común, donde el 

deudor no puede ser sustuído por otro sin consentimiento del 

acreedor, se debería demostrar que la fusi6n se paralice tan 

s6lo porgue el acreedor no est~ de acuerdo. En suma, se inclina 

más por aceptar ona sucesi6n universal inter-vivos que una no-­

vaci6n subjetiva por cambio de deudor. 

Repito, como lo hice respecto a Ripert, que dentro de esa­

sucesi6n se encuentra incluida, sea la novaci6n que la cesi6n -

de deuda. En un caso en que ha sido el deudor, es decir, la so­

ciedad deudora, quien haya otorgado las garantías al acreedor,­

éstas quedaron intactas en los tres supuestos( sucesi6n inter-­

vivos, novaci6n subjetiva por cambio de deudor y cesi6n de deu­

da) ,quedando el acreedor probablemente mejor protegido si consi 

deranos inclu!da en la sucesi6n, a la novaci6n y a la asunci6n­

de deuda, ya que en éste caso, no s6lo se responde con los bie­

nes de la fusionada, sino con los de la fusionante o con la --­

reuni6n de patrimonios de las fusionadas en aqu~l de la nueva. 

En mi opini6n, los tres fen6menos, sucesi6n universal in-­

tervivos, novaci6n y cesi6n de deuda, se dan en la fusi6n, :inn-­

plicando la primera a las dos restantes, en las cuales depende­

rá si los acreedores dieron o no su consentimiento. 
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De cualquier manera, el acreedor se enfrenta a una substi­

tución de deudor y que deberá manejar segón su conveniencia, -a 

sea como una novación subjetiva o como una asunción de deuda, -

sin que por esto sea válido afirmar , como lo hizo Brunetti en­

el inciso 1.2.1., que la fusi6n es una novación, ya que esto -

es limitar la fusi6n a uno de sus tantos aspectos. 

3.1.3.2. DEUDORES. 

Estos sujetos se encuentran en una situaci6n muy similar--

a la del acreedor. Es decir, encuentran que en la relaci6n jur_!. 

dica que los liga con la participante, se da una substituci6n 

del acreedor, sea por una cesi6n de crédito, cuando el deudor -
no expresa su consentimiento o por una novación subjetiva por -

cambio de acreedor, cuando expresamente confiere su consentimien 

to. 

Las consecuencias en cuanto a excepciones oponibles al 

acreedor, son tambi€n más amplias en la cesi6n de deuda que en­

la novación subjetiva por cambio de acreedor, ya que tiene el -

deudor dos excepciones que oponer, las del nuevo 6rédito y las­

del anterior y no ~nicamente las primeras, como su~ede en el -­

caso de la novación, además de aqu€llas que el deudor puede in­

terponer cuando al notitificársele la cesión del crédito, puede 

oponer al cesionario, tanto las excepciones que tuviere en con­

tra del cedente, como del cesionario. 
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No hay que olvidar que el deudor no notificado de la ce­

sión, cumple pagando a su acreedor originario-cedente, provoca~ 

do asi problemas a la sociedad subsistente que substituye a la­

fusionada. 

¿ C6mo pagará el deudor no enterado de la fusi6n y menos -

notificado de la cesi6n que tuvo lugar?. Pues bien, considero -

que consignando su pago a favor del acreedor primitivo, es váli 

da la excepci6n del art. 2040 Del C6digo_Civil para el D.F.; -­

además, podrá oponer a la fusionante-cesionaria las excepciones 

mencionadas anteriormente, cuando ésta venga a exijirle el cum­

plimiento. 

Por ültimo, tanto para los deudores como para los acreedo­

res, hay diferencia entre novaci6n y cesi6n: la primera es una­

manera de extinguir obligaciones creando otra nueva, forma que­

considero , para el caso de fusi6n, más conveniente al acreedor, 

y la cesi6n, como forma de transmitir obligaciones, que convie­

ne, en la fusi6n , al deudor. 

3.2. EFECTOS DEL CONTRATO DE FUSION. 

Pues bien, cumplidos todos los requisitos legales de inscrip-­

ci6n y publicidad del acuerdo, balance y sistema para extinguir 

el pasivo y satisfechos o garantizados los acreedores, puede -­

ahora pasarse a la estipulaci6n del acto de fusi6n, es decir, -

del contrato de fusi6n y, como he dicho antes, es éste, jurídi­

camente hablando, el momento de estipulaci6n, aunque práctica-­

mente hablando ya se haya realizado una estipulaci6n previa. 
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Estudiemos pues, los efectos del contrato de fusi6n, con -

respecto a las participantes, a los socios y a los terceros -­

acreedores y deudores y notaremos como los efectos del acuerdo­

de fusi6n recaen más sobre los socios y terceros y los del con 

trato de fusi6n, sobre las participantes. 

3.2.1. EFECTOS SOBRE LAS SOCIEDADES PARTICIPANTES. 

Contemplaremos estos efectos respecto a las fusionadas, -

para ambos casos de fusi6n, a la fusionante, en el caso de la­

incorporaci6n y a la nueva, en el caso de la integraci6n. 

3.2.1.1. SOCIEDADES FUSIONADAS. 

"ta caracter~itica propia de este efecto, sin lugar a du­

das, puesto que casi en su totalidad se ha reconocido que la -

desaparici6n de las sociedades se efectaa sin que se presente­

la necesidad de liquidarlas."(145). Esta cuesti6n ya ha queda­

do claririficada en el inciso 1.1. 

El mismo autor afirma que: " si se admite que un ser moral 

puede aportar la integridad de su patrimonio a otro ser moral, 

lo que constituye el principio mismo de la fusión, no se debe­

admitir, ni vencimiento del término ni reembolso anticipado, -

ni resoluci6n del contrato."(146) 

(145) Vásquez del Mercado, Osear. Op. cit. pág. 338. 

(146) Idem, pág. 340. 
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Es la postura del apoete que yo sostengo y que el autor -­

citado rectifica, ya que al principio de su brillante exposición 

sobre el tema, habla de fusi6n como simple transmisi6n del patr~ 

monio, a lo cual ya realice una crítica en el primer capitulo de 

esta tesis. 

Es indiscutible que sucede la disolución de las sociedades: 

pierden su personalidad, su nombre, sus 6rganos de direcci6n: -

su patrimonio pasa a la incorporante e a la nueva, por virtud -

de la sucesi6n universal inter-vivos. 

Sin embargo, las sociedades no mueren: desaparecen del mu~ 

do jurídico amalgamándose dentro de otro contexto, sea en la in 

corporante que en la nueva sociedad, compenetrándose para unifi 

carse, persistiendo el vínculo social originario y el concepto­

de empresa, para reaparecer posiblemente en la escisi6n. 

Ahora bien, la transmisi6n de derechos y obligaciones de -

la fusionada a la subsistente, abarca las relaciones natrimoni~ 

les y las corporativas. Las primeras se transmiten 7 como lo he­

mos visto, cuando la subsistente se substituye frente a terceros 

acreedores o deudores, como acreedora o deudora, y las segundas, 

cuando el vínculo social original se constituye entre la incor­

porante o la nueva y los mismos socios de la fusionada, los cu~ 

les pasan a ser socios de una u otra. Ambas transmisiones se p~ 

drán llevar a cabo una vez resueltas las oposiciones de los 

acreedores. 
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Si recordarnos, continrta Vázuqez del Mercado, que tanto el -

activo como el pasivo, forman el patrimonio de una sociedad y­

que la incorporante o nueva, al aceptar la fusi6n, torna a su :a 

cargo el pasivo de la fusionada, llegarnos a la conclusi6n de 

que no es admisible que se deba, por parte de la fusionada, li­

quidar el pasivo antes de la fusi6n. 

La transrnisi6n de las relaciones se realiza por el éio ac­

to de fusi6n, 'unu actu', sin formalidad alguna, sin realizar -

actos particulares de transrnisi6n o notificar cambios de suje­

tos a acreedores. Todo se transmite en un s6lo acto. 

Por esto mismo, la novaci6n y la cesi6n, en sus diferen-­

tes especies que analice, se encuentran inclu!das en la sucesi6n 

y no en el contrario. En otras palabras, primero sucede la suce 

si6n universal inter'vivos de todo el patrimonio y de toas las­

relaciones. Posteriormente, cuando la operaci6n se va detallan­

do, relaci6n por relaci6n, al irse ejecutando el contrato de -­

fusi6n,nos encontraremos ante cesiones, novaciones o cualquier­

otra forma de creaci6n, transmisi6n o extinci6n de obligaciones 

y obligaciones, resolviéndose, después de la transmisi6n y de -

la f~si6n, nunca antes, los problemas, detalles y ~xcepciones a 

que den lugar. Si fuera al contrario, es decir, primeramente -­

atender cada relaci6n mediante un espec!f ico medio de transmi-­

si6n y luego operar la sucesi6n, que no tendr!a ya raz6n de ser, 

nos encontrar!amos ante dos situaciones: una,.que la operaci6n­

ser1a cualquier cosa menos fusi6n y aunque as! lo fuera •.•..••. 
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..... probablemente nunca llegaría a cumplimentarse, por lo com­

plicado y fragmentado delprocedimiento a que daría lugar consi­

derar a la fusi6n como posterior a las formas particulares de -

transmisi6n de relaciones. 

Continda señalando vásqiez del Mercado, atinadamente, que­

ninguna de las relaciones trasmitidas deberá considerarse como­

concluída por el hecho de la fusi6n, cuesti6n que ya hemos ana­

lizado. 

En cuanto a los efectos internos, los 6rganos de las fusio 

nadas dan por concluídas sus funciones, substituyéndose por los 

de la incorporante o siguiendo las normas de constituci6n para­

la nueva, enseña el citado autor. 

Hay pues, un cdmulo de modificaciones, de efectos que pue­

den agravar las consecuencias. Existe una amplia posibilidad de 

modificaciones, debilndose mantener inalterados aquélos elemen­

tos con que la sociedad permanece identificable adn, dentro del 

nuevo contexto y despu~s de la fusi6n. Si el nombre se pierde y 

el objeto puede cambiar, no se me ocurre más que una menci6n i~ 

formativa al respecto en el contrato de fusi6ni que sería prác­

ticamente un resumen del acto constitutivo de la f·usionada. 
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3.2.1.2. SOCIEDAD FUSIONANTE. 

El efecto sobre la fusionante viene a ser el aument0 de ca 

pital ocasionado por el aporte global que han hecho la(s) fusio 

nada(s) y la adrnisi6n de nuevos socios en el vinculo social. En 

palabras m~s sencillas, la ampliaci6n tanto de su patrimonio 

como de sus socios mediante una vía semejante al aumento de ca­

pital y que es la fusi6n por incorporaci6n. Se modifica, en una 

palabra, el contrato de sociedad de la incorporante. 

Las sociedades participantes, al igual que sucede en la 

integraci6n, subsistir~n bajo un s6lo nombre, sea uno nuevo, el 

de la incorporante o el de la sociedad nueva. Puede existir di­

versidad de ?bjetos entre las participantes. En este caso la -­

subsistente mantiene ambos, adquiriendo un objeto compuesto.S~ 

lo la incompatibilidad, como ya he expresado, impediría tal -­

proceder, pudi~ndose aan, •nificar el objeto. 

Pues bien, es necesario que en la fusionante se provoque­

un aumento de capital para que as! se les entreguen a los so­

cios de las fusionadas, acciones representativas de su aport~ 

ci6n. 

Sin embargo, el aumento de capital, no es consecuencia ~ 

inevitable de la fusi6n, ya que puede ocurrir que " desde el­

punto de vista del capital, el aumento de capital se represe~ 

ta con la puesta en circulaci6n de las acciones que la socie­

dad tuviere en su poder como resultado de un nroceso judicial 

en contra de sus socios morosos o aqu~llas que hubiere amor­

tizado con utilidades."(147) 

(147) Rodríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. pág. 529, Tomo II 



182 

No siempre habrá entonces, un aumento de capital en la -­

fusión por incorporaci6n con respecto a la incorporada, cuando­

el aumento se presente poniendo en circulaci6n acciones amorti­

zadas o aquéllas no cubiertas ( art. 134 y 135 LGSM). 

Puede también evitarse el aumento de capitañ si la sacie-­

dad an6nima incorporante es de capital variable y posee acciones 

de tesorería suficientes para cubrir el aporte de los socios de 

la(s) fusionada{s), es decir, las acciones de cartera, como las 

llama la doctrina. Adcm~s, dentro ae la misma S.A. de C.V., tam 

poco habrá lugar al aumento de capital, si el aporte de las fu­

sionadas queda dentro del capital autorizado. 

Cuando por motivo de la fusi6n, la incoroorante se vea en­

la necesidad de acordar un aumento de capital, deberá, conse--­

¿uentemente, emitir acciones. Para la integración, se siguen -­

las normas de constituci6n de una S.A. nueva. 

Garrigues apunta que el aumento de capital en la fusión se 

simplifica, porque en lugar de la suscripci6n , se da el canje­

de acciones, donde es importante señalar un plazo al efecto, d~ 

jando sin efecto acciones de la absorbida que no se presenten 

para el canje. La elevación del capital, continaa, deberá ser -

en la misma cuantía en que se valore la aportaci6n del patrimo­

nio de la fusionada, necesitándose, por tanto, una va~oraci6n -

patrimonial, tanto de la incorporada como de la incorporante,­

ya qu8 la contraprestaci6n para los socios de la incorporada,­

son precisamente las ac~iones representativas de su aporte.(148) 

(148) Garrigues, Joaquín. Op. cit. pág. 
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Agu1 viene a la mente la idea de sacrifico mutuo que en el 

contrato de fusi6n ocurre, segGn explic6 Simonetto anteriormente; 

es decir, la representaci6n del sacrificio individual a favor ~ 

del ente colectivo y la permisi6n de éste a las incorporadas de 

aprovechar los distintos beneficios, patrimonio y prerrogativas 

colectivas, se plasma y representa en las acciones. 

Estas acciones de la incorporante que se entregan a socios 

de la incorporada(s), son la contraprestaci6n que éstos reciben 

por su sacrificio individual en aras del beneficio colectivo y­

representan ( es ésta la contraprestzci6n), el beneficio indi~i­

dual que recibe la(s) incorporada(s) a costa del sacrificio co­

lectivo. 

La preferencia de adquisici6n de las acciones emi~idas por 

la incorporante, no corresponde a sus antiguos socios, sino a -

aquéllos de la incorporada(s) 

Por otra parte, el art. 133 LGSM, ordena que "No podrán -­

emitirse nuevas acciones hasta que las precedentes no hayan si­

do 1ntegramente pagadas", tratando de evitar que los nuevos ac­

cionistas provoquen una afluencia de nuevos aportes para ocul-­

tar su insolvencia. Considera Santagata que la disposición, --­

idéntica en el derecho italiano, corresponde tan s61o al caso -

de aumento de capitañ mediante nuevos aportes. (149) 

(149) Santagata, Carlo. Op. cit. pág.556 
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Para Fr~ (150), dicha disposici6n no opera en la fusi6n-­

porque obstaculiza el procedimiento e impone sacrificios inne­

cesarios a los socios, si la incorporante no necesita el nume­

rario. Sin embargo, si existe este detalle durante el procedi­

miento de fusi6n, opino que tanto acreedores corno socios de -­

las incorporadas deben exijir un exacto delineamiento de obli­

gaciones y de destino de sus aportes, para evitar as! que se -

cubra la insolvencia posible de los socios de ia incorporada. 

Santagata termina de aclarar la cuesti6n al afirmar que:­

"Anche nella nostra ipotesi non ricorre in realtá il conferí-­

mento di nuove attivita alla societá incorporante. Le azioni-­

che quest•a1tirna societá ernette in ocasione della fusione, sono 

rapresentative di quote ad azioni peesistenti presso le socie­

t§ incorporate: solo dal punto di vista forrnale pu6 parlarsi -

di emisione di nuove azioni, giacch~ dal punto di vista sosta~ 

ziale, si tratta dei conferikento giá eseguiti presso le soci~ 

tá giá incorporate. La fusione non altera il collegamento caus~ 

le dei rapporti di partecipazione , né con gli originari conf~ 

rimenti, n~ la loro. preesistente disciplina, e quindi i soci -

non potrano essere obligati per effeto della fusione, a liber~ 

re integralmente le azioni, a meno che ci6 non sia richiesto -

perle esigenze stesse della fusione. Tale esigenza potrá veri­

ficarsl allorch~ i soci delle altre societá partecipanti della 

fusione, abbiano integralmente liberato le loro azioni."1150) 

11501 Idern pág. 558. 
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"También en nuestra hip6tesis no es necesario recurrir­

en realidad a la aportaci6n de nuevas actividades a la soci~ 

dad incorporante. Las acciones que esta altirna sociedad emi 

te con motivo de la fusi6n, son representativas de cuotas y 

acciones preexistentes en las sociedades incorporadas: solo­

desde el punto de vista formal puede hablarse de emisi6n de­

nuevas acciones, ya que desde el punto de vista substancial, 

se trata de aportaciones ya realizadas en las sociedades ya­

incorporadas. La fusi6n no altera la conexi6n causal de las 

relaciones de las participaciones, ni con las aportaciones -

originales, ni su preexistente orden, siendo as! que los so­

cios no podr~n ser obligados por efecto de la fusi6n, a lib~ 

rar integralmente sus acciones, a menos que esto no haya si­

do exigido por las condiciones mismas de la fusión. Tal exi­

gencia podrá veriricarse cuando los socios de las otras so-­

ciedades participantes en la fusi6n hayan integralmente libe 

rada sus acciones." (150) 
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Posiblemente se critique, probablemente con raz6n, de exce 

derme en la transcripción anterior, pero el párrafo es tan elo­

cuente y claro que lo amerita y para su mejor comprensi6n, de -

~l se destaca: (A) La ernisi6n de acciones que ocurre en el au-­

mento de capital por fusi6n en la incorporante, no es igual -­

que la emisión en circunstancias normales. Por esto no es apli­

cable el citado articulo. 

(BJ Y no es id~ntica, porque esas acciones emi­

tidas con motivo de la fusi6n, representarán acciones y cuotas 

preexjstentes, en la incorporada, fen6meno que no sucede en el 

aumento de capital usual. 

(C) Consecuentemente, s6lo formalmente podrá -­

hablarse de una nueca emisión de acciones, porque sustancial­

mente se trata de aportes ya ejecutados y entregados. 

(D) Al ser un fen6meno independiente, la fusi6n 

no afecta las relaciones de los socios de la incorporada con -

sus acciones, siendo así que la fusi6ñ· no puede por si obligar 

a €stos a liberar sus acciones pendientes, salvo que así se -­

pacte o los socios de la incorporada hayan librado integralrne~ 

te sus acciones antes de la operaci6n, lo que me parece lo más 

equitativo. 

Reocrdemos que el apdrte lo realizan los socios de las in 

corporadas y no éstas. ya que desaparecen y a ellos se les --­

asignan las acciones. 
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Por último, apunta Fischer(l51), existe una estrecha corre 

laci6n entre el aumento de capital que se da en la incorporante 

y el aporte de la incorporada, de tal manera que la invalidez -

de uno acarrea la del otro, siendo as! que la invalidez del 

acuerdo de aumento de capital, afecta la contraprestaci6n a Ios 

socios de las fusionadas y la transmisi6n del patrimonio de la­

fusionada a la fusionante. 

3.2.1.3. SOCIEDAD NUEVA. 

cuestiones referentes a estos efectos, ya los he adelanta­

do en los incisos anteriores. 

En la fusi6n por integraci6n, los representantes de las -­

sociedades ejecutan los acuerdos, redactando el instrumento de­

constituci6n de la sociedad, que bien puede estar incluido, en­

mi opini6n, en el mismo acto de fusi6n o aporte, como la ley -­

mexicana lo exije( art. 226 LGSM). 

Es decir, se redacta un contrato.de fusi6n, cuyas proyec-­

ciones serán plasmadas en el acto constitutivo de la nueva S.A. 

exijido por la ley para que la integraci6n tenga efecto, es de­

cir, como su requsito de formalidad, su forma. El nuevo ente, -

por•tanto, deberá estructurarse y formalizarse como una sacie-­

dad nueva siguiendo el procedimiento que al efecto señala la -­

ley respectiva. 

(151) Fischer , Rodolfo. Op. cit. pág. 
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Puede v~lidamente, opina Vivante (152), rechazar la escri­

tura de constituci6n del nuevo ente, el tribunal , si considera 

que le falta algan requisito, pudiéndo exijir reformas o rnodifi 

caciones. Este planteamiento, q~e imagino en la práctica de di­

ficil realizaci6n, complicaría aan más el procedimiento de fu-­

si6n, ya que, por ejemplo, si el juez exije nuevos nombramientos 

o restricci6n de poderes a los representantes, dener~ cpnvovar­

se a asafnblea con todo el complicado procedimiento que ello im­

plica. 

La escritura que exije la· ley, no es más que la forrnaliza­

ci6n de un hecho consumado, es decir, la integraci6n de las fu­

sionadas en un s6lo ente nuevo. La ejecuci6n de algo a lo que-­

ya se obligaron, plena y jurídicamente, las participantes. 

Los retrasos que sufra esta formalizaci6n, no afectan las­

obligaciones de las partes. 

Al hablar del contrato de fusi6n, critiqué el que en la -

integración deba seguirse un procedimiento constitutivo para -

la creaci6n del nuevo ente, ya que esta nos llefa al conttase~ 

tido de la fusi6n con liquidaci6n y pugna con el concepto que­

hemos sostenido a lo largo de la tesis, concerniente a la conti 

nuaci6n del vínculo social en el procedimiento de fusi6n, la -

persistencia del concepto de empresa, el concepto de aporte -­

global que se da en la fusi6n y que es principal para la misma, 

y la idea de reaparici6n de la sociedad en la escisi6n, todas­

ellas que no repetir~ y que considero reproducidas. 

(152) Vivante, C~sar. óp. cit. pág. 
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Por otra parte he mencionado l!neas arriba, las posibles,­

aunque lejanas complicaciones que puede acarrear el adoptar un­

procedimiento de constituci6n en la integraci6n. 

Considero que la ley mexicana pec6 de atregar demasiada -

protecci6n a acreedores y socios de las fusionadas al estable­

cer el requisito del art. 226~de la LGSM. Sin embargo, la pro­

tecci6n puede ser siempre bienvenida y nunca rechazada, salvo­

cuando excede los límites de la 16gica, ya que en el procedi-­

mirnto de fusi6n, se da la suficiente oportunidad de oposici6n 

a socios y acreedores, corno para considerarlos protegidos, am~n 

de la sucesi6n universal inter-vivos que se opera. 

Opino que tal exijencia legal debe ser considerado como -

simple requisito de formalidad, cuya omisi6n provoca una nuli­

dad relativa convalidable y el resultado de una sociedad irre­

gular, cuya regulaci6n conocemos. 

Termino este inciso, diciendo que para Simonetto(l53) no­

existe sociedad nueva, ni nuevos socios, sino unificaci6n de -

participaciones, unificaci6n y constituci6n de un complejo uni 

tario. 

Si hay, considero, el surgimiento de un ente nuevo, pero­

como resultado directo del contrato de fusi6n y sin soluci6n de 

continuidad que provoca la estipulaci6n de un acto constituti­

vo para la nueva sociedad. Este, ya lo he dicho, hay que redu­

cirlo a un requisito formal de validez para un hecho consumado? 

l.a integraci6n. 

(1530 Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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3.2.2. EFECTOS EN CUANTO A LOS SOCIOS. 

En este inciso haré algunos comentarios sobre el canje de accio 

nes a que se ven sometidos los socios de las fusionadas, como --

efecto principal respecto a su posici6n, del contrato de fusi6n, 

Es decir, la delimitaci6n y delineamiento preciso de la posici6n 

de los socios dentro del ente al cual se incorporan, los títulos 

que la representar&n, etc.; y sobretodo, la pr6porci6 en que su­

aporte global se verá representado en esas acciones. 

Para Frisch (154) este canje se realiza con base a la coti-

zaci6n resultante del valor material de las acciones de cada una 

de las partic~ántes, no el valor contable ni el nominal. Este --

canje constituye, continda, constituye la esencia de la fusi6n, 

de tal suerte que una contraprestaci~n que incluya numerario, --

desvirtda la operaci6n de fusi6n, salvo que nos encontremos ante 

fracciones incanjeables o proporciones muy pequefias. Tampoco ad-

mite contraprestaciones complementarias en especie. 

Esta dltima cuestión, la amplia Vivante, (155) al decir 

que fijado el valor efectivo, se puede tener:(l) Igual valor 

nominal, pero diferente valor efectivo, considerando que aqu! -

se devuelve el excedente a quien tiene las accione8 de mayor v~ 
¡ 

lor o reducir la parte que no han pagado, que no han liberado;-

(2) Iguales valores, tanto nominal como efectivo, en cuyo caso-

bastará renovur los títulos 

(154) Frisch Phillip, Walter. Op. cit. pág. 

(155) Vivante, C~sar. Op. cit. pág. 
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Son ~stas dos fórmulas prácticas y claras que se debrán -­

tomar en cuenta. 

Considero la opini6n de Fischer, fundada, en el sentido de 

rechazar toda contraprestación en numerario o en especie a los­

socios de la fusionada, sea que esta pretación sea complementa­

ria o no, salvo en las excepciones que apunta el autor, ya que­

caer!amos en alguna de las situaciones prácticas gue tanto se-­

asemejan a la fusión. La fusi6n es fusión y basta: el hecho de­

que en la práctica se opere con variaciones es otra cuestión. 

Por otra parte cada autor parece tener un sistema diferen­

te para fijar el valor proporcional a asignar a las acciones -­

de los socios de las fusionadas. La cuestión ya la he analiza-­

do en varias partes de esta tesis y considero que es un plan--­

teamiento gue tiene más visos contables que jurídicos, además-­

de que puede ser mejor comprendida ante una situación prácti--­

ca concreta, de tal manera que me atrevo a afirmar que no es--­

posible dar una f6rmula general: cada caso individual indica--­

rá que procedimiento utilizar. 

En suma, el efecto en los socios, además de incidir en sus 

acciones, es pasar a ser socios de la nueva o de la absorben-­

te, recibiendo acciones en la cuantía convenida y con la situa­

ción juraica de socios de la incorporada o de la nueva. 
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Este intercambio de t!tulos es elemento esencial de la --­

fusi6n también para Vásquez del Mercado(l56), si consideramos -

que también sucede una agrupaci6n de socios de los diversos en­

tes, a lo que agregar!a yo la agrupaci6n de vínculos, patrimo-­

nios y personalidades. 

El efecto importante, continGa, de establecer el vínculo -

social Gnico entre los socios de las particpantes, se logra en­

tregando a éstos acciones de la nueva o de la incorporante. Para 

asignar el valor respectivo, deberá asignarse diversos facto-~­

res. 

Es este tránsito del vínculo social dentro del nuevo contex 

to y su permanencia dentro del mismo, un elemento que he evide~ 

ciado ya como principal en la fusi6n. Es el aspecto que le da -

tinte corporativo a la operaci6n y que junto con la desapari--­

ci6n de un titular jurídico, diferencian y explican claramente­

la fusi6n de otras operaciones semejantes. 

Para Simonetto, (157), como una se9uridad adicional para -

el socio, éste debe conservar la participaci6n del lugar que - 0 

ocupaba en la relaci6n original, dentro de la nueva o incorpo-­

rante. El valor patrimonial, continGa, deberá incluir el nom-­

bre comercial, la posesi6n de ciertos bienes y todo aquello que 

no se ·encuentre en el balance y no s6lo lo que en él aparece: -

un valor patrimonial global que sirva para un justo canje de -­

acciones. 

(156) Vásquez del Mercado, Osear. Op. cit. oág. 

(157) Simonetto, Ernesto. Op. cit. pág. 
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Considero que el socio no puede tener la misma proporci6n­

de participaci6n ni la misma situaci6n social que tenia en la­

fusi.onada, en la incorporante o en el nueva, ya que es un con-­

texto más amplio, tanto corporativa como patrimonialmente ha--­

blando, a menos que en ese tránsito corporativo, amplie por -c­

etros medios su posici6n. En sintesis, la antigua posici6n de -

socio que tenia en la fusionada, persistirá, en debida propnr-­

ci6n dentro de la fusionante. 

Son las entidades atiles como el nombre comercial, conti-­

naa Simonetto, aquéllas que hacen interesante la fusi6n, ya que 

no es posible computarlas en el capital ni asignarle ,acciones -

de canje. Sin embargo, propone se incluyan en el capital con 

aportaciones que hacen los mismos socios en proporci6n a su 

valor, atribuyéndoseles así acciones. 

En mi opini6n y en el caso citado por el autor, se deben-­

evitar a toda costa contraprestaciones en dinero o en especie,­

ya que ello equivaldría a una enajenaci6n definitiva de bienes­

que en alguna forma podrán servir a la fusionada, si es que en­

algan momento se decide escindir. Es decir, se privan dr~stica­

mente de elementos importantes, alterando de esta manera el --­

equilibrio entre el sacrificio individual para beneficio colec­

tivo y el sacrificio colectivo para beneficio individual. 

Probablemente una soluci6n a este problema, sería entregar 

acciones de aporte o acciones sin valor nominal, tan criticadas 

en la doctrina. 

También podría plantear el supuesto consistente en que a -

los accionistas de las fusionadas se les entregaran obligacio-­

nes convertibles en acciones, que en este caso ....•.•.••....... 



194 

..... serían de tesorerfa(art. 210 bis de la Ley Genral de Títu­

los y operaciones de crédito, en adelante LGTOC). 

La f6rrnula, admito, parece ser "de laboratorio". 

Primeramente, esta soluci6n no es general para la fusi6n-­

ya que se limita a la fusi6n por incorporaci6n, en donde la in­

corporante sea una S.A. de c.v. y que posea acciones de tesore­

r!a. Así las cosas, no parece necesario que la incorporante --­

utilice esta opci6n, si es que tiene acciones d~ tesorería stfi 

cientes para cubrir el o los aportes de las fusionadas, de tal­

suertP- que no necesite el aumento de capital, ni la emisi6n de­

nueva3 acciones. Tal parece que será una desici6n particular la 

que determine tal desici6n, es decir, entregar obligaciones con 

vetibles en acciones a socios de las fusionadas. 

El caso está contemplado, escasamente, por la doctrina, -­

como una forma de aumento de capital, en donde la preferencia -

en la adquisici6n de estas acciones, establecida por el art. 

132 LGSM, se excluye, tanto por mandamiento de ley( art. 210 bis, 

fr. II LGTOC), como por la naturaleza de la operaci6n, es de--­

cir, al ser una fusi6n, si los socios de la incorporante tuvi~­

ran preferencia sobre los de la fusionada, a adquirir las nue-­

vas acciones, huelga decir que ya no nos encontraríamos ante -­

una fusi6n. El art. 210 bis(LGTOC), exije la existencia de ac-­

ciones de tesorería (fr. I), de un plazo de ejercico del dere-­

cho de conversi6n (fr. III) y de una solicitud de .••...•....•. 
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...• los obligacionistas (fr. V). Es decir, se establece como -

una opci6n para el obligacionista , ya que éste bien puede de-­

jar fenecer el plazo y no ejercitar su derecho de conversi6n, -

conservando su derecho crediticio. 

El socio, por tanto, sufre una conversi6n a acreedor obli­

gacionista con opci6n a convertir su crédito en acciones de te­

sorería de la incorporante. El aporte global de la fusionada -

oierde su carácter y se convierte en un crédito a cargo de la­

incorporante y a favor de acreedores, que en algdn tiempo fue­

ron socios de la participante, ahora desaparecida. 

Esta operaci6n podr¡ia realizarse con respecto a una de­

las participantes, para el caso, imagino, de que sus socios,­

no obstante que se haya realizado el procedimiento de fusi6n, 

y que a estas alturas esté prácticamente consumado, no estén­

aGn seguros de querer particpar en la incorporante y as! se -

les otroge un plazo determinado para decidirse: el de ejer--­

cicio del derecho de conversi6n. 

También puede ser una forma para la incorporante, de el! 

minar a la competencia, ofeciéndole atractivos intereses so-­

bre sus obligaciones convertibles en acciones a cambio de que 

no ejerzan o renuncien a su derecho de conversi6n. 

Alguna ventaja fiscal también puede tener. 
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Sin embargo, hay varios obstáculos: el que otros acreedo-­

res exijan el mismo privilegio o se opongan mediante sus dere-­

chos de oposici6n( si es que llegan a enterarse del arreglo); 

se necesita de un acuerdo mayoritario de los obligacionistas, 

ex-socios de la fusionada, con la salvedad que tal acuerdo no 

obliga a disconformes, además que se necesita de la delibera-­

ci6n correspondiente de la asamblea general extraordinaria de­

la incorporante para autorizar la operaci6n. (158) 

La operaci6n, en suma, tiene el aspecto que la aportaci6n 

se convierte en un crédito y de ah! se pasa a una compensaci6n 

optativa que para proceder se necesita del acuerdo mayoritario 

de los obligacionistas. As!, se hace transitar el patrimonio 

bajo distintas formas. Aunque desconozco cuál sea, me parece 

percibir ventajas fiscales. 

Si bien este punto podr!a merecer un análisi más profundo, 

basta con decir lo siguiente: 

1) Firmado el contrato de fusi6n y al terminar casi el proce-~ 

dimiento de fusi6n o incluso desde los acuerdos de fusi6n, las 

partes acuerdan optar por la entrega de obligaciones converti­

bles en acciones. 

2) Se transforma la aportaci6n global en crédito y a los so--­

cios de la fusionada en acreedores. 

3) En consecuencia, desaparece el elemento del canje de accio­

nes y el importantísimo consistente en la persistencia del -­

vinculo social originario dentro de un~nuevo contexto •••••••••• 

(158) Rodríguez Rodríguez, Joaquín. Op. cit. pág. 
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••••• y del concepto de empresa. 

4) El vinculo social originario de cada sociedad fusionada no -

existe ya: los socios se han convertido en acreedores, aunque -

puedan entrar, optativamente, a ser socios de la incorporante,­

pero ya no como antiguos accionistas de la fusionada desapare-­

cida, sino como acreedores convertidos en accionistas. 

5) Se transforma la fusi6n, se le deforma, se le modifica, se -

afectan gravemente sus elementos, sobretodo el principal: el -­

aporte global, amén de otros ya mencionados. No hay ya fusi6n,­

habrá cualquier otra cosa, menos fusi6n, no obstante la desapa­

rici6n de un titular jurídico, faltan elementos para completar­

la. Las posibilidades de escisi6n desaparecen, por estratagema­

legal, al desaparecer los socios de las fusionadas. 

Si bien parece que en la legislaci6n mexicana no hay impe­

dimento para esta operaci6n y que en puridad, no tiene un obstá 

culo importante, opino que puede prestarse a situaciones fraud~ 

lentas afectando a acreedores y al fisco, además de debilitar -

la posici6n de los socios de las fusionadas. 

Por otra parte, cabe señalar junto con Fischer(159), de -­

que las acciones de la fusionada, vienen a ser el medio de pru~ 

ba para su poseedor, para acreditar su derecho a que se le así~ 

ne un namero proporcional de acciones de la absorbente. A la -­

obligaci6n de exhibici6n, corresponde la de canje. 

(159) Fischer, Rodolfo. Op. cit. pág. 
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Los socios de la fusionada, permanecen en sociedad entre -

s!, entrando al vínculo social de otros socios y éstos a su 

vez en el de aquéllos, amalgamándose y viendo ingresar a su p~ 

trimonio, elementos nuevos, participando as! en .el nuevo patrl 

monio colectivo más amplio que el original. El beneficio es 

también colectivo y recíproco: los recursos se multiplican, sea 

en la incorporaci6n que en la integraci6n. 

3.2.3. EFECTOS EN CUANTO A TERCEROS ACREEDORES Y DEUDORES. 

Ambos sujetos, a esta altura del 9rocedimiento, se encuen 

tran ante un hecho consumado:la fusi6n. 

Los acreedores, por una parte, han visto correr su térmi­

no de oposici6n, durante el cual pudieron ~jercitarlo y se les 

declar6 fundada o infundada su oposici6n, fueron desinteresa-­

dos o simplemente aceptaron tácitamente la fusi6n. En todo ca­

so se enfrentan, como ya he analizado, a una substituci6n de-­

deudor, ya sea por cesi6n de deuda o por novaci6n subjetiva -­

por cambio de deudor., segan hayan o no otorgado su consenti-­

miento expreso, prosiguiendo, en todo caso, los litigios pen-­

dientes en contra de la fusionada, ahora en contra de la fusio 

nante. 

El deudor, por su parte y como ya he analizado, se encue_!! 

tra en una posici6n igual al acreedor: si alguna oposici6n pu­

do haber interpuesto, si es que existi6, ya pas6 el tiempo •..•. 
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•..•• para hacerlo y si di6 su consentimiento, se encontrará a~ 

te una novaci6n subjetiva por cambio de acreedor y si no lo di6, 

ante una cesi6n de crédito. En s!ntesis, podr!a decir que la p~­

sici6n del deudor no guarda demasiada importancia en el proced~ 

miento de fusi6n. 

El terna de la fusi6n lo he analizado aqu! en forma panorá­

mica. Su temática y problemática es vasta e interesante. El es­

tudio de sus efectos, no termina aqu!, ya que en un exámen in•­

terdiciplinario de la operaci6n, deber!amos de considerar sus -

consecuencias en el ámbito laboral, fiscal, civil, de seguri--­

dad social, administrativo y adn social, pol!tico y econ6mico--

Es pues el tema de la fusi6n de sociedades an6nirnas en el dere­

cho mexicano, meritorio de un análisi amplio y profundo, dentro 

del contexto del mundo corporativo al cual estamos evolucionan­

do y al cual se dirige la S.A. Por otra parce, la actualidad -­

del tema es evidente y palpitante, lo que amerita la perfecci6n 

en su conocimiento y la bdsqueda de nuevas alternativas y f6r-­

mulas corporativas: el mundo econ6rnico empresarial del futuro-­

avizora el dominio de los grandes conglomerados. 

·. ,. ' 
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