PARTICIPACION ACCIONARIA EN SOCIEDADES
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El concepto contable de las inversiones es establecido por la Resolucién Técnica
N°9 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias
Econdmicas, (FACPCE), la cual las define como las “realizadas con el animo de
obtener una renta u otro beneficio, explicito o implicito y que no forman parte de
los activos dedicados a la actividad principal del ente, y las colocaciones
efectuadas en otros entes.”

Caracteristicas que presentan las inversiones

e Se trata de colocaciones de capital excedentes, es decir aquellos sobrantes de
dinero que obtiene la empresa en el ejercicio de sus actividades.

e Las inversiones se realizan con el animo de obtener beneficios.

e Obtener un rendimiento periddico (alquiler, interés, dividendo). Ademas puede
consistir el beneficio en poseer el control de otros entes influyendo sobre las
decisiones.

el as colocaciones no se encuentran en directa relacion con el objeto principal
de la empresa

Las inversiones se pueden clasificar teniendo en cuenta la intencién de la entidad
inversora y considerando sus posibilidades de realizacion en:
Temporarias y Permanentes.

Inversiones temporarias: Son aquellas colocaciones de fondos realizados a un
plazo menor de doce meses, a partir de la fecha de cierre del ejercicio econémico
de la misma. Crean un excedente temporal de efectivo que se necesita a corto
plazo. Su objetivo es obtener una renta o beneficio y deben ser de rapida
realizacién en cualquier momento, sin la posibilidad de que exista dificultad para
hacerlo. Por ejemplo, la empresa adquiere acciones con el animo de venderlas
cuando aumenta su valor. Es decision de la empresa incluirlas en esta
clasificacidn ya que esto dependera de la intencién que tenga sobre estas. Se
exponen dentro del activo corriente en el Estado de Situacion Patrimonial.
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Inversiones permanentes: Son colocaciones de fondos que se realizan a un plazo
mayor a doce meses a partir de la fecha de cierre del ejercicio econémico de la
empresa. Son aquellos activos a largo plazo que aunque se puedan liquidar en
el corto plazo, es decir convertirse en dinero u otro equivalente, la empresa tiene
la intencion de mantenerlas por un tiempo prolongado. Por ejemplo, en el caso
de invertir en acciones, pueden perseguir el objetivo de controlar otras entidades.
Se exponen en el Estado de Situacion Patrimonial, dentro del activo no corriente.

Como se ha mencionado anteriormente, dentro de las inversiones que una
empresa puede poseer, se encuentran las participaciones societarias.

Se entiende por éstas a los derechos que una sociedad tiene sobre el capital de
otra, cuando tales derechaos conlleva una vinculacién duradera, siempre que se
trate de participaciones con el objetivo de contribuir a las operaciones de la
misma.

En este caso, el mantenimiento de la inversion no esta condicionado a un plazo,
sino que su permanencia dependera exclusivamente de la evoluciéon de los
acontecimientos y de la evaluacion de conveniencia de la operacion.

No se ve afectada la continuidad juridica de ninguno de los entes intervinientes
y en donde una de las empresas obtienen control o al menos votos suficientes
para influir en los en las decisiones econdmicas, financieras y operativas.

LIMITES EN LA PARTICIPACION ACCIONARIA:

ASPECTOS LEGALES:

La Ley N° 19.550 y mod. denominada “Ley General de Sociedades”, en sus
articulos 30, 31 y 32 impone ciertas limitaciones para aquellas sociedades que
pretenden participar en otra sociedad. Ademas conlleva la probleméatica del
agrupamiento econémico de las empresas y la organizacién societaria.

Articulo 30: Establece que "Las sociedades an6nimas y en comandita por
acciones solo pueden formar parte de sociedades por acciones y de
responsabilidad limitada”.

Por ejemplo: Una sociedad de responsabilidad limitada no puede formar parte de
una sociedad colectiva.

Como mencionan Airaldi y Otros (2017) este limite reconoce su fundamento en
la necesidad de evitar que mediante la participacién en sociedades de personas,
con menor grado de fiscalizacion, se eluden controles establecidos por la ley para
las sociedades por acciones.

Por otra parte, se permite a las sociedades por acciones invertir como participes
de contratos asociativos, resultando asi posible que una sociedad por acciones
pueda ser parte consorciada de esos contratos asociativos, sin exceder los
limites de este articulo, también realizar determinadas actividades transitorias ya
gue no suponen el nacimiento de un nuevo sujeto de derecho.(pag. 63).
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Articulo 31: “Ninguna sociedad excepto aquellas cuyo objeto sea
exclusivamente financiero o de inversion puede tomar 0 mantener participacion
en otra u otras sociedades por un monto superior a sus reservas libres y a la
mitad de su capital y de las reservas legales. Se exceptia el caso en que el
exceso en la participacion resultare del pago de dividendos en acciones o por la
capitalizacion de reservas”.

Por ejemplo, si una sociedad tiene $40.000 de reservas libres, $100.000 de
capital y $60.000 de reserva legal, su participacion en otra sociedad solo podra
ser hasta $120.000 ($40.000 + $50.000 + $30.000).

Veron, A. (2015), define que las reservas son aquellas ganancias retenidas en
la sociedad conforme a una asamblea, por disposicién legal o por disposicion
estatutaria.

Veron, en su opinion ademas sostiene que, la reserva libre no tiene destino
predeterminado ni esta sujeta a una forma especial de desafectacién o aplicacion
Con respecto a las reservas estatutarias y legales no parece objetable afirmar
que se trata de reservas afectadas a un propdsito determinado, luego, no seran
reputadas reservas libres.

Las reservas voluntarias, continua reformulando, que podrian considerarse
reservas libres, en tanto la asamblea, que voluntariamente las constituy6, no
haya dispuesto un destino especial de aplicacién, por lo tanto, hubiera sido mejor
que la ley se refiera con mas propiedad a las reservas facultativas o voluntarias
y no a las reservas libres.

Por otra parte Araldi y Otros (2017), mencionan que esta norma establece limites
legales para que cualquier sociedad pueda adquirir 0 mantener participacion en
otras sociedades. La razéon principal de la regla legal ha sido resguardar el
capital social necesario para que la sociedad que participa como socia proteja
los recursos que se configuran suficientes para el cumplimiento de su objeto
social. En orden a ello se aclara que quedarian exceptuadas de someterse a las
limitaciones expresadas en este articulo las sociedades holding puras cuyo
objeto social es exclusivamente financiero o de inversion ya que precisamente
aplican sus fondos a la consecuentes actividades, resultando propicia la
participacién de sociedades comerciales para esos fines. (pag. 65).

El diccionario de la Lengua Espafiola describe a este tipo de sociedades
denominadas Holding como “una sociedad financiera que posee o controla la
mayoria de las acciones de un grupo de empresas” es decir el holding
empresarial es una agrupacion de empresas en la que una de ellas controla el
negocio.

Quedan exceptuadas de este articulo las entidades financieras reguladas por la
ley 21.526 denominada “Ley de Entidades Financieras” (que deroga la ley
18.061) tengan o no objeto exclusivamente financiero o de inversion con las
limitaciones que la misma ley establece, las sociedades que se incorporen como
sociedades en garantia reciproca, las sociedades extranjeras que se instalen en
nuestro pais a constituir o participar en sociedades de acuerdo al articulo 123 de
la LGS.



Esto es asi ya que el articulo 118 establece que las sociedades extranjeras se
rigen por su constitucion y formalidades por las leyes del lugar de su constitucion.
Estas prohibiciones establecidas en la ley se refieren tanto a la participacion de
la sociedad en la constitucién de otra como asi también por haber ingresado
posteriormente por cualquier titulo.

Dichas prohibiciones aluden tanto a tomar como a mantener participaciones en
exceso del limite referido al capital y a las reservas legales y libres. Ya que
dichos montos podrian sufrir variaciones permanentemente. Por lo cual los
limites deberian verificarse al momento en el que se opere la participacion y
durante el tiempo en el que se mantenga, lo cual surge al presentar el Balance
General.

Estas participaciones deben valuarse en cada momento, para determinar si han
superado los limites establecidos, a excepcion las sociedades cuyo objeto sea
exclusivamente financiero de inversion, aqui los parametros legales para que una
sociedad pueda tomar 0o mantener participacion en otra sociedad son hasta la
mitad del capital social de la sociedad que participa, resultante del patrimonio
neto, hasta la mitad de sus reservas legales y hasta la totalidad de sus reservas
libres.

Si se comprobara el exceso de participacion la sociedad excedida procedera a
eliminar esa parte de lo contrario seria posible que se le apliquen las siguientes
sanciones legales previstas hasta que cumpla: Suspension de los derechos de
voto, y la pérdida de las ganancias que correspondan a esa participacién en
exceso.

Un claro ejemplo de esta situacién seria la siguiente:

Una sociedad (participante) posee un limite de aportar hasta $200.000, en otra
sociedad lo cual configura un 20% de la sociedad participada, pero sin embargo
excede el limite impuesto por la ley y aporta $300.000, lo cual configura un 30%
de la sociedad participada. Posee un plazo de seis meses para retirar el
excedente ($100.000), si no lo hace solo podra participar en la votacion de la
asamblea y recibir utilidades por el 20%.

Sin embargo Araldi y Otros (2017), proponen determinadas soluciones frente a
esta problematica y estas podrian ser:

«Eliminar las participaciones, partes de interés, cuotas o acciones invertidos en
exceso dentro de los seis meses siguientes a la fecha de aprobacién del balance,
debiendo notificar a la sociedad participada dentro del plazo de 10 dias desde la
aprobacion de aquél;

*Realizar un aumento de capital social o de las reservas por parte de la sociedad
participante dentro del plazo de los 6 meses para revertir la situacion del exceso
de participacion. (pag. 65).

Articulo 32: Participaciones Reciprocas: “Es nula la constitucion de sociedades
o el aumento de su capital mediante participaciones reciprocas, aln por persona
interpuesta. La infraccién a esta prohibicion hara responsable en forma ilimitada
y solidaria a los fundadores, administradores, directores y sindicos. Dentro del



término de tres (3) meses debera procederse a la reduccién del capital
indebidamente integrado, quedando la sociedad en caso contrario, disuelta de
pleno derecho. Tampoco puede una sociedad controlada participar en la
controlante ni en sociedad controlada por ésta por un monto superior, segun
balance, ni de sus reservas, excluida la legal. Las partes de interés, cuotas o
acciones que excedan los limites fijados deberan ser enajenadas dentro de los
seis (6) meses siguientes a la fecha de aprobacion del balance del que resulte la
infraccion. El incumplimiento sera sancionado conforme al articulo 31.”

(Vitolo, (2016) en este caso, el autor refunda que la ley en este articulo no
prohibe las participaciones reciprocas, es decir que una sociedad pueda
participar como socia en otra, cuando a su vez esta Ultima participa como socia
de la primera. Lo que la ley prohibe es que las sociedades se constituyan
mediante prestaciones reciprocas o que aumenten su capital social mediante
participaciones reciprocas.

La justificacion de la prohibicién es clara, dado que en ambos casos una misma
suma de dinero o un mismo aporte estan siendo computados dos veces y por el
mismo valor dentro del capital de ambas sociedades cuando pertenece en
estricta realidad sélo en una de ellas. (pag. 566)

ASPECTOS CONTABLES:

La Resolucion Técnica N° 17 de la FACPCE establece que la medicion contable
de las participaciones en entes sobre los que se tenga control, control conjunto
o influencia significativa debe hacerse a través del efecto sobre la participacion
accionaria poseida sobre el patrimonio neto de cada sociedad. El procedimiento
indicado es el valor patrimonial proporcional que desarrolla la Resolucién Técnica
N° 21.

(Gelso, 2014) La Resolucion Técnica N° 21 de la FACPCE es la norma
obligatoria para las inversiones permanentes que posea un ente en otro cuando
los votos que otorgue la misma le permitan desde influir significativamente en las
decisiones de la misma, hasta ejercer el control.

Se utiliza para aquellas inversiones permanentes en las que no es el objetivo
principal la venta con animo de obtener una ganancia sino la tenencia de las
mismas influyendo o controlando las decisiones del otro ente y tomando la parte
de los resultados que le correspondan.

El valor patrimonial proporcional resulta de aplicar al patrimonio neto de la
sociedad emisora de las acciones, la proporcion de la tenencia en acciones que
le corresponde a la empresa inversora. Si la sociedad emisora tiene distintas
clases de acciones en circulacion, que otorgan diferentes derechos
patrimoniales, el célculo tiene que hacerse separadamente para cada una de
ellas, sobre la base de cada condicion de emision.

Cuando la adquisicién de las mismas no alcance los limites para obtener control,
control conjunto o influencia significativa la inversién se medira al costo, pudiendo
modificarse luego y pasar a medir al método VPP.

El método del valor patrimonial proporcional debe aplicarse desde el momento
en gue se ejerza control, control conjunto o influencia significativa en una



empresa y siempre que la inversién no haya sido adquirida con vistas a su venta
o disposicion dentro del plazo de un afio, en cuyo caso debera medirse a su valor
corriente o, si su obtencion fuera imposible o muy costosa, al costo original.

Por otra parte, la empresa inversora debe discontinuar la aplicacion del método
del valor patrimonial proporcional desde la fecha en que, como consecuencia de
una venta parcial o por otros hechos, desaparecieran los factores que justifican
la aplicacion del método. La medicion contable a la fecha de la discontinuacion
pasara a considerarse como una medicion que emplea valores de costo.

La seccion 1.1 de su segunda parte, de la Resolucion Técnica N° 21 define los
siguientes casos de control

e |nversiones de monto no significativo: Son aquellos aportes que no implican
participacién en la toma de decisiones, es decir se realizan para obtener los
derechos y las obligaciones que otorgan las acciones a todo tipo de accionistas,
guardando, solamente la proporcionalidad de las cifras. En estos casos, la
valuacion sera al costo, o0 sea el desembolso efectuado. Por lo tanto, cuando el
monto de la inversion no es significativo, en relacién con el capital total de la
emisora se valta al método del costo mas dividendo.

e Inversiones de monto significativo que no otorga control: implica que existe una
participacion importante en las decisiones de politicas financieras y operativas
de la compafiia en la que se invierte pero no se tiene el control de tales politicas.
El ejercicio de la influencia significativa puede lograrse de varias maneras, por
ejemplo, por representacion en el consejo de administracién, participacion en los
procesos de fijar politicas, celebracidn de transacciones importantes compainiias,
intercambio de personal directivo, o dependencias sobre informacion técnica.
Aqui el inversor posee el 20% de los votos totales.

e Inversiones que otorgan control conjunto: Cuando son dos o mas tenedores
los que acuerdan las decisiones, implica:

- Implica poseer el 50% o menos de los votos.

- Las decisiones del ente participado requieren el acuerdo expreso de dos 0 mas
accionistas. Ninguno puede decidir de forma unilateral.

- La totalidad de los socios o los que posean la mayoria de los votos, en virtud
de acuerdos escritos, han resuelto compartir el poder de definir y dirigir las
politicas operativas y financieras de la empresa.

e |nversiones gue otorgan el control: Lo ejerce una sola tenedora. Este tipo de
control total le otorga al ente inversor:

- El poder de definir y dirigir las politicas operativas, directivas y financieras de
una entidad para beneficiarse con sus actividades.

- Formar parte de la voluntad social, es decir tener mas del 50% de los votos
posibles de forma directa o indirecta, en virtud de acuerdos escritos teniendo el
poder sobre la mayoria de los derechos de los votos de las acciones para tener
influencia dominante.

- Nombrar o revocar a la mayoria de los miembros del directorio.




CONCLUSION:

A modo de conclusion el presente trabajo pretende dar una facil comprension
acerca de las limitaciones en participacion accionaria que la Ley General de
Sociedades establece en sus articulos con el fin de dar una idea general del
tema.

A través de su desarrollo se intenta demostrar que desde su conceptualizacion,
y a través de determinados ejemplos sencillos y opiniones de profesionales cémo
una empresa puede participar en otra y que tipos societarios se pueden adoptar
en su caso, sin dejar de lado el actuar de la contabilidad en estos casos
estableciendo determinados limites en base al porcentaje de participacion en el
cual el ente inversor puede participar o influir en determinadas cuestiones y
decisiones en el ente emisor.

Cabe destacar que las sociedades son un medio que se utilizan para llevar a
cabo negocios, los cuales no son estaticos sino dinamicos, y como consecuencia
de ello los tipos societarios tienen que tener algun tipo de transigencia que les
permita ir adaptdndose a los cambios y pensando en esta dindmica de
participacién estratégica.
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