Control no efectivo sobre otras sociedades.
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Resumen

A continuacion se desarrollan los principales conceptos de relaciones entre sociedades,
control, cual es su importancia; y control no efectivo. El foco del articulo esta puesto en
las principales causas y consecuencias del control no efectivo, ademas de posibles

soluciones para dicho problema.
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Participacion entre sociedades

En principio, cualquier sociedad puede participar en el capital de otra sociedad. Si
bien existen limites, desarrollaré los mismos luego. Ahora es la participacién el concepto
que toma relevancia ya que segun lo dispuesto en el articulo 33 de la Ley General de
Sociedades 19.550, a partir de que la participacion se dé por un 10% o mas del capital,
se podra considerar a las empresas como vinculadas, concepto que también se halla en
Okretic (1976). Ademas, si una sociedad participa sobre el capital de otra por un 25% o

mas, se considera que ejerce influencia dominante.

Ahora bien, si una sociedad (inversora) posee una participacion que le otorgue
mas del 50% de los votos, permitiéndole formar la voluntad social de la otra sociedad
(emisora) estaremos ante una situacion de control. Continuando con el articulo 33, la
LGS establece que una sociedad se considerara controlada por otra cuando esta ultima
ejerza influencia dominante, por medio de la participacion antes mencionada o vinculos
especiales?; o cuando la inversora posea participacion que le permite formar la voluntad

social de la emisora.

En ese sentido, se debe mencionar también que el control se puede configurar de
dos maneras: La forma ya vista es el control individual, mientras que el control conjunto
ocurre cuando dos o mas sociedades accionistas minoritarias (aquellas que no superan
el 50% de los votos de forma individual) logran formar la voluntad social uniendo sus
participaciones, actuando como uno y formandola en conjunto. Dicho acuerdo no es un
acto simple de palabra, sino que acarrea consigo cierta formalidad e inscripcion
correspondiente ante la autoridad de contralor, que sera la Direccion de Inspeccién de

Personas Juridicas de Entre Rios (D.l.P.J.E.R.) para dicha provincia.

Cuando una sociedad ejerce influencia o control sobre otra, estamos en presencia
de una relacién directa entre las mismas. Puede ser una relacion indirecta si el control
o influencia se dan por una sociedad interpuesta, es decir, una sociedad A tiene
control/influencia sobre una sociedad B que a su vez tiene control/influencia sobre una
sociedad C, resultando en que A tenga control/influencia de manera indirecta sobre C.
Buyatti (2011).

2 Vinculos especiales: Relaciones de una persona con familiares que permiten prever que la persona
influird o sera influenciada por las otras partes, en relacion con la sociedad. Por familiares se incluye
conyuge, conviviente, hijos, entre otros. (Resolucidn técnica 56 F.A.C.P.C.E. parrafo 673).



Sera una relacion reciproca si la sociedad A tiene control/influencia sobre B, y
viceversa. Por ultimo, puede ser una relacion circular, donde A tiene control/influencia
sobre B, que tendra control/influencia sobre C quien también tendra control/influencia
sobre A. De esta manera se da la relacion circular, como una relaciéon indirecta

reciproca.

Control sobre otra sociedad

El control es una instrumento que se utiliza para tomar las decisiones de la
sociedad controlada. La sociedad inversora puede optar por esta herramienta cuando
decide integrar a la sociedad como una subsidiaria dentro de su grupo econémico, es
decir cuando la misma sea una entidad directa o indirectamente controlada por esta

inversora.

Ademas, las razones que motivan una inversién de estas caracteristicas pueden
ser muy diversas. Una de ellas, como Biondi (1997) menciona, podria ser una
integracion vertical donde la sociedad adquiere una empresa cuya actividad es un
eslabon dentro del proceso productivo de la inversora. También se podria configurar
esta inversién para lograr la apertura de nuevos mercados o acaparar aquellos donde
la inversora ya esta presente, entre otras razones. De todas formas, existe un limite a la
participacion en otras sociedades, fijado en el articulo 31 de la Ley General de

sociedades:

“Ninguna sociedad excepto aquellas cuyo objeto sea exclusivamente financiero o
de inversién puede tomar o 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.”

Y el articulo 32 de la misma ley amplia este limite para las participaciones en

relaciones reciprocas:

“Tampoco puede una sociedad controlada participar en la controlante ni en
sociedad controlada por esta por un monto superior, segun balance, ni de sus

reservas, excluida la legal.”
Al limite del articulo 31, le suma la totalidad de las demas reservas, excepto la legal.

Exceder este limite implica que la inversora perdera el derecho a voto y a recibir
dividendos por las participaciones en exceso. Cabe aclarar también que este limite no

es para todas las participaciones que una sociedad puede mantener sobre otras, mas



bien es un limite que restringe cada participacion en particular.
Es decir que si el limite de una sociedad A es de $100.000 por ejemplo, podra participar
en el capital de otras sociedades hasta dicho monto sin importar en cuantas sociedades
lo haga. Por ende, suponiendo que esta sociedad A participa en las sociedades B, C y
D; podra participar hasta $100.000 en el capital de la sociedad B, $100.000 enla Cy
$100.000 en la D.

Control no efectivo: Causas

Se puede hablar de control no efectivo si nos situamos en un contexto en el cual
una sociedad controlante no puede hacer uso de su poder para formar la voluntad social

de la sociedad controlada. Esta situacion se puede dar de diversas maneras:

e Si la sociedad tenia una participaciéon que otorgaba control, pero por ver
reducido su limite para invertir, pierde el derecho a parte de sus votos y a su

vez pierde el control (exceso del limite impuesto en el art. 31 LGS 19.550).

Ejemplo: Una sociedad A que cuenta con un limite de $100.000 (Resultados no
asignados $30.000, reserva legal $20.000 y capital $120.000), tiene una participacion
en el ejercicio del afio 2023 por $99.000 sobre el capital de la sociedad B, lo que le
otorga 990 acciones, obteniendo el 55% de los votos. El capital de B estd compuesto

por 1.800 acciones ordinarias de un voto, valor nominal $100 c/u, totalizando $180.000.

Ahora, al cerrar el ejercicio termina con un resultado negativo de $30.000. En el
afio siguiente, durante el ejercicio del 2024, decide absorber esa pérdida utilizando la
totalidad de los resultados no asignados. Ahora, su limite es de $70.000, por lo que
tendra un exceso de participacién en la sociedad B por $29.000, y no tendra derecho a
voto ni percibir dividendos por esa proporciéon sobre el limite legal. Con los $70.000
restantes, solo tendra una participacion efectiva que le brinda 700 acciones con derecho
a voto, lo que representa el 38,9% de los 1.800 votos. A pesar de tener participacion

suficiente, una parte no tendra derecho a voto, lo que torna el control inefectivo.

e Si la sociedad es parte interpuesta en una relacion indirecta. Es decir, en
este caso somos la sociedad B, que si bien controla a la sociedad C, a su

vez esta siendo controlada por la sociedad A.

En este caso, la sociedad A tendra control efectivo sobre las sociedades B y C,

con B lo tendra mediante una relacién directa, y con C mediante una relacion indirecta.



Pero lo que nos interesa es que el control de B sera inefectivo, puesto que si no puede

formar ni siquiera su propia voluntad social, tampoco podra con la sociedad C.
e Ante la intervencidon de un sindico concursal, el control se vuelve inefectivo.

Ejemplo: Una sociedad A ve débil en términos financieros y de liquidez a uno de
sus competidores, la sociedad B. Decide adquirir control sobre ella participando por el
100% de su capital. Ahora bien, la sociedad B por sus problemas financieros, es
intervenida (sentencia judicial de por medio) por un sindico concursal, que desplaza al

directorio y se encarga de administrar la empresa y tomar decisiones.

Ahora, la sociedad A se ve con amplias dificultades para ejercer su control sobre las
decisiones de la controlada. De todas formas, cabe mencionar que tiene ciertas

limitaciones el sindico, como no poder cambiar la estructura de la empresa.
e Concurso o quiebra de la controlante.

Ante la quiebra de la controlante, se cae la relacion ya que esta sociedad cesara
su actividad y sera liquidada para el pago a sus acreedores. Esto ademas de provocar
la pérdida del control, puede acarrear graves consecuencias para las empresas
controladas, ya que en el caso de ser subsidiarias que dependen del financiamiento y
de la actividad de la sociedad controlante, pueden ver seriamente afectada su situacion
e incluso provocarse un efecto dominé y que la controlante también lleve a la quiebra a
sus subsidiarias. Balbin (2008).

En caso de entrar en concurso preventivo, vera afectada su voluntad social por
este mismo proceso legal ya que los accionistas de la sociedad controlante perderan el
control sobre la gestién y decisiones del ente. Por esto, al verse limitada la capacidad
de la sociedad inversora para tomar decisiones, también estara limitada la capacidad de
que tienen los accionistas de esta sociedad controlante para ejercer el control sobre otra
sociedad controlada. De todas formas, técnicamente el control aun lo mantiene la
controlante sobre la controlada, pero seran los accionistas de la sociedad inversora
quienes perderan la capacidad de formar la voluntad social tanto de la emisora como de
su propia sociedad, ya que esta estara bajo la administracion de un sindico (suponiendo

que un juez asi lo disponga, en caso contrario no habria problema).

Incluso puede ocurrir que, si una sociedad subsidiaria entra en quiebra, la misma
se extienda a la controlante en caso de que esta ultima haya administrado mal a la
sociedad controlada, desviando indebidamente el interés social de la emisora en favor
del interés de la inversora o del grupo econémico. Asi lo dispone el articulo 161 de la

ley de concursos y quiebras.



e Concurso o quiebra de la controlada.

También caera la relacién si es la controlada la que entra en quiebra, llevandose

a cabo su liquidacion y disolucion.

Pero cuando la controlada entra en el proceso de concurso preventivo, sucede
algo similar a la pérdida de voluntad social de la controlante. En este caso la controlada
sera la sociedad que pierde su capacidad de tomar decisiones, pero estas decisiones y
la gestion de la organizacién (tareas que, originalmente, corresponderia a la sociedad
controlante llevar a cabo) quedaran en manos del sindico del concurso.
Es por esta razon que este control se tornaria inefectivo, ya que la inversora no podria

formar la voluntad social de la sociedad controlada en concurso preventivo.

También, en casos que no intervenga un sindico, debemos tomar la idea de Balbin
(2008), quien bien hace en mencionar que la sociedad que ejerza control de forma
directa perdera el control en todos los casos de concurso preventivo. No asi sucede en

casos de control indirecto, pues estos no estan alcanzados.
e Por voluntad propia, la empresa puede optar por no ejercer el control.

Lo mas probable en estos casos, es que suceda porque la sociedad A participa
en una sociedad B pero solo ve a B como una mera inversién. Quizas compro acciones
que le otorgan el 75% de los votos, lo suficiente como para formar la voluntad social,
pero en realidad solo desea vender esas mismas acciones a un mayor precio en el futuro
bajo cierto contexto. Un ejemplo podria ser una compra de acciones de una empresa
petrolera, que espera con alta certeza obtener derechos a explotar determinados
yacimientos de hidrocarburos en el préximo afio. En estos casos el control es inefectivo

porque a la empresa no le interesa ejercer el control.

Consecuencias y soluciones para el control no efectivo

En general, la principal consecuencia del control inefectivo es la imposibilidad de
formar la voluntad social y por ende, de dirigir a la empresa controlada. En el caso de
que se exceda el limite previsto para participaciones en sociedades, también se perdera

el derecho a recibir dividendos en proporcién al exceso sobre el limite.

En particular, los efectos pueden tener diversos alcances y gravedad segun la
situaciéon de la controlante, la controlada y del grupo econémico. Un posible escenario

seria la pérdida de control sobre una controlada, una sociedad subsidiaria que haya
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entrado en concurso preventivo, como podria ser una sucursal de alguna marca.
En este caso, no tendra un impacto mayor sobre el negocio, sino mas bien provocara
pérdidas financieras y patrimoniales para el grupo econémico. En cambio, si la sociedad
controlada de la cual se pierde control es una empresa dentro de la cadena productiva
de la actividad principal, podria afectar seriamente todo el negocio. La solucion a esto
dependera de la naturaleza del hecho provocador de la pérdida del control. En casos
como la quiebra ya sea de la controlante o la controlada, poco se podra hacer. Sin
embargo en los casos que interviene un sindico concursal o la sociedad

controlante/controlada entra en concurso preventivo, la situacion podria ser revertirse.

Para que cese este proceso, la sociedad debe afrontar ciertos pasos y cumplir
requisitos legales. Al criterio del autor lo mas importante es demostrar capacidad de
solvencia econdmica, ya que esto implica aptitud para llevar a cabo la actividad
comercial, haber resuelto el desequilibrio econémico y patrimonial, haber cumplido los
compromisos con acreedores o en su defecto haber llegado a un acuerdo con los

mismos; y todo esto bajo una supervision judicial.

Ademas, sera un juez quien decida si la empresa verdaderamente muestra una
mejoria en su situacion, que no volvera a una situacion critica en un futuro cercano y
que puede cumplir con el principio fundamental de “empresa en marcha”, que establece
que debe existir la garantia de que la empresa es viable y continuara con sus
actividades. Si la sociedad navega exitosamente este proceso y logra volver al rumbo

habitual del negocio, podra volver a formar su voluntad social.

Pero el caso cuya solucion estd en mayor medida en manos de la sociedad
inversora, es aquel en el que excede su limite para participaciones en otras sociedades.
Una vez superado el limite que la Ley General de Sociedades establece en su articulo
31 (general, ampliado en el articulo 32 para participaciones reciprocas), la misma ley
fija un plazo de seis meses para enajenar estas participaciones en exceso. Como esta
alternativa no nos brinda el control que necesitamos, podemos buscar otras
herramientas. Una manera seria ampliando nuestro limite con las cuentas del patrimonio
neto, ya sea desafectando reservas facultativas para aumentar nuestras reservas libres,
capitalizando aportes irrevocables, o alguna otra forma similar. Y otra alternativa seria

aumentar nuestro capital con aportes de los socios.

Se debe mencionar que ante los cambios en voluntad de la sociedad no hay

"solucién” porque no es un problema, es una mera cuestion de la decision propia.



Por ultimo, los casos en que la sociedad es la intermedia en una relacién de control
indirecta, poco se puede hacer ya que esta sociedad no forma su propia voluntad social

sino que la misma esta a merced de la controlante.



Conclusion

La participacion en otras sociedades es una herramienta que, a partir de ciertos
porcentajes de participacion sobre el capital, ofrece muchas ventajas a una sociedad
controlante. Sin embargo una de estas ventajas y la mas relevante, la capacidad de
formar la voluntad social de la controlada se puede ver afectada y el control tornarse no
efectivo. Seran diversas las razones que pueden propiciar esta pérdida del control como

también lo seran las posibles soluciones a este problema.

La capacidad de una inversora para revertir la situaciéon dependera de su gestion
y de la correcta administracion de la sociedad. Para esto, es de vital importancia conocer
la dinamica del control y de las relaciones entre sociedades, asi como comprender las
implicaciones legales y financieras que afectan a las partes. Todo esto sera fundamental

para tomar decisiones correctas y encaminar el negocio por el rumbo deseado.
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