vV

: LAWREVIEWS

RUSSIN, VECCHI
& HEREDIA BONETTI

Resena sobre Fusiones &
Adquisiciones

Decimotercera Edicion

Reproducido con el permiso de Law Business Research Ltd
Este articulo fue publicado por primera vez en agosto de 2019

www.rvhb.com v

ORVHB i MERITAS®

LAW FIRMS WORLDWIDE




V :LAWREVIEWS

Capitulo XIV

REPUBLICA DOMINICANA

Georges Santoni Recio y Laura Ferndndez-Peix Pérez

L. RESUMEN DE LAS ACTIVIDADES DE F&A

Durante los ultimos afios, hemos presenciado actividades importantes de F&A. La economia
dominicana continta superando a la mayoria de las economias de la regidn de América Latinay
el Caribe (con un crecimiento promedio del 7 por ciento del PIB en los ultimos tres afios), y
grandes inversiones extranjeras contindan desarrolldndose y creciendo en la Republica
Dominicana, junto con altos niveles de actividad de F&A.

Il INTRODUCCION GENERAL AL MARCO LEGAL PARA LAS F&A

Los acuerdos de F&A ocurren a través de una fusidn por la incorporacién de una nueva
entidad (o la absorcidn de una o mas de las empresas fusionadas), una transferencia de acciones
0 una compra de activos.

La Ley General de las Sociedades Comerciales y Empresas Individuales de
Responsabilidad Limitada No. 479-08 fue promulgada en diciembre de 2008 y posteriormente
modificada por la Ley No. 31-11 (Ley de Empresas). Esta ley derogd las disposiciones vigentes
hasta la fecha del Cédigo de Comercio sobre empresas (Articulos 18 a 64 inclusive), introdujo
modificaciones legales importantes concernientes a la incorporacidn, vida y disolucion de las
empresas, y, ademas de los vehiculos corporativos existentes, introdujo tres vehiculos
corporativos nuevos: las Sociedades de Responsabilidad Limitada (SRL), las Empresas Individuales
de Responsabilidad Limitada y las Sociedades Andnimas Simplificadas.

Ademas, el Capitulo IV de la Ley de Empresas provee una definicion del término ‘fusién’
y establece un proceso para su cumplimiento desde un punto de vista corporativo. La ley define
una fusidon como la transferencia realizada por una o mas empresas de sus activos y pasivos, ya
sea a una empresa existente o a una nueva, mediante la cual los accionistas de la empresa que
hace la transferencia reciben acciones en la empresa o empresas beneficiarias de los activos y
pasivos, y, eventualmente, un saldo en efectivo que no podra exceder la décima parte del valor
nominal de las acciones.?

La fusion debe ser aprobada por una reunidn extraordinaria de los accionistas de todas
las empresas involucradas, y conllevara las siguientes consecuencias: la disolucién sin liquidacion
de las empresas que desaparecen, y la transferencia de todos sus activos y pasivos en el estado
en que se encuentren a la fecha de la realizacién final de la transaccidn a las empresas
beneficiarias. Simultaneamente, los accionistas de las empresas que desaparecen se convierten
en accionistas de las empresas beneficiarias. Cuando una empresa nueva se incorpora como

Georges Santoni Recio es socio y Laura Fernandez-Peix Pérez es asociada senior en Russin, Vecchi & Heredia Bonetti.
2 Articulo 382 de la Ley de Empresas.
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resultado de una fusidn, sus estatutos deben ser aprobados por una asamblea general
extraordinaria de todas las empresas que dejaran de existir, y la nueva empresa debe confirmar
y reconocer dichas aprobaciones. Las empresas involucradas deben ejecutar un acuerdo de
fusion.

Antes de la aprobacién de la fusidn, las empresas involucradas en la transaccién deberdan
nombrar a uno o mas comisionados, quienes deberan rendir un informe escrito con los datos
particulares de la fusién, y quienes deberan verificar que el valor atribuido a las acciones de las
empresas participantes sea adecuado y que la tasa de cambio sea equitativa. Ademas, el informe
debe incluir el valor estimado de las contribuciones en especie y las ventajas particulares, si las
hay. El informe se pondra a disposicion de los accionistas antes de la reunidén, y debera tomarse
en consideracidn durante la reunién antes de aprobar la fusion.

Los comisionados deben tener una licenciatura en contabilidad, administracion de
empresas, finanzas o economia, y por lo menos tres afios de experiencia en su profesién. Existen
ciertas condiciones que prohiben el nombramiento de individuos como comisionados:

a. la condena por delitos criminales o bancarrota (fraudulenta o no) por una sentencia
irrevocable;
b. la desautorizacién de la practica de actividades comerciales en virtud de una decision
judicial o administrativa;
c. funcionarios publicos con funciones relacionadas a las actividades de la empresa;
los fundadores, contribuyentes en especie, beneficiarios de ventajas particulares, directores
de la empresa o sus filiales y sus familiares hasta el cuarto grado de consanguinidad;
e. losdirectores (y sus conyuges) de otras empresas que sean duefias de una décima parte del
capital desembolsado de la empresa en cuestion; y
f. cualquier individuo (o su cényuge) que reciba directa o indirectamente un salario o
compensacidon de la empresa por llevar a cabo actividades permanentes diferentes de
aquellas asignadas al comisionado.
Los comisionados podran exigir la entrega de todos los documentos utiles relacionados con la
fusidn de todas las empresas involucradas, y proveeran la confirmacién necesaria de su
contenido. Asimismo, dependiendo de los tipos de empresas involucradas, las juntas directivas
de las empresas deberan rendir un informe escrito sobre el proyecto de fusion.

Dentro de los 30 dias siguientes a la ejecucidn del acuerdo de fusidn, las empresas
involucradas en dicho proceso deberan presentarlo junto con las minutas de las reuniones que
aprobaron el acuerdo ante la CAmara de Comercio correspondiente. Adicionalmente, un extracto
con los principales términos del acuerdo de fusién debe ser publicado en un periddico de
circulacién nacional.

En contraste, no siempre se requiere una asamblea de accionistas cuando una adquisicién
se realiza a través de una compra de activos; esto dependerd del tipo de activos que se compren
y de los requisitos de los estatutos. Si una empresa esta vendiendo todos sus activos, una
asamblea de accionistas debera aprobar la venta. Sin embargo, la ley y los principios que
gobiernen el acuerdo en si seran aquellos del Cédigo Civil. A pesar de esto, las partes son libres
de elegir la jurisdiccién que regira el acuerdo.
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Respecto a las adquisiciones realizadas por transferencia de acciones, dependiendo del

tipo de entidad que venda las acciones y de las disposiciones de los estatutos, los accionistas
existentes podran tener el derecho preferente o derecho de primera oferta y, en algunos casos,
derechos de transmisién conjunta. La ley de Empresas regula la transferencia de acciones.

La Ley de Reestructuracion® fue promulgada el 12 de agosto de 2015 y entrd en vigencia
en febrero de 2017. Su Reglamento de aplicacién también fue promulgado en febrero de 2017.
Bajo la Ley de Reestructuracién, cualquier empresa o comerciante en cesacién de pagos durante
un periodo determinado®, o si ocurre al menos uno de los otros escenarios previstos en el Articulo
29 de dicha ley, la parte afectada o el deudor puede solicitar la reestructuracién de la empresa.
Si se cumplen las formalidades para solicitar un proceso de reestructuracion, se nombrara a un
verificador quien confirmara si hay motivos para que el deudor se someta a un proceso de
reestructuracion. De ser asi, se designara a un conciliador, y el proceso deberd terminar en un
plan de reestructuracién que sea aprobado entre la mayoria (el 60 por ciento o mas) de los
acreedores reconocidos y registrados y el deudor. Si no es factible que el deudor se someta a un
proceso de reestructuracion, la liquidacién de la empresa podria ser ordenada por un tribunal. Si
esto ocurre, se designara a un liquidador quien realizara todas las acciones relacionadas con la
venta de la empresa en su totalidad (el negocio en funcionamiento) o de los activos de la
empresa. Una vez que el deudor haya presentado una solicitud de reestructuracion ante un
tribunal, o que el deudor haya sido notificado por el acreedor o los acreedores acerca de la
presentacién de una solicitud de reestructuracion ante un tribunal, el deudor debe informar al
tribunal y al verificador, entre otras acciones, de cualquier acto que represente una fusién directa
o indirecta del deudor.

lIl.  AVANCES EN LAS LEYES CORPORATIVA Y DE ABSORCION Y SU IMPACTO

En cuanto a las disposiciones sobre adquisiciones, la Ley de Empresas establece que en cada
sociedad, excepto las sociedades de responsabilidad limitada (SRLs), cualquier accionista
(persona fisica o entidad legal) que alcance una participacion de mads del 10 por ciento de las
acciones con derecho a voto debe notificar a la empresa, a través de un acto de alguacil, en un
plazo de 15 dias contados a partir de la adquisicién de las acciones que alcanzaron el 10 por
ciento o un monto superior, indicando la cantidad de acciones poseidas y los votos que tenga en
una asamblea de accionistas. Las SRLs quedan excluidas de este requisito, presumiblemente
porque la Ley prevé especificamente para sus accionistas y la propia empresa el derecho
preferente, mientras que en otras empresas tales disposiciones sélo estan vigentes si estan
incluidas en los estatutos de la empresa. Por lo tanto, debido a su naturaleza intuitu personae,
una SRL siempre conoce de antemano la intencién de sus accionistas de transferir acciones, y la
cantidad de acciones que se trasfieren, y por consiguiente puede tomar medidas sobre la
transaccidn si asi lo desea.

3 Ley No. 141-15 de Reestructuracion y Liquidacion de Empresas y Personas Fisicas Comerciantes

Esto variara dependiendo de la obligacion que no se pagd; por ejemplo, dos meses de los salarios de los empleados, o pagos vencidos
a un acreedor o acreedores por 90 dias.
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La Ley también establece que una empresa no puede tener inversiones en otra empresa

si ésta ultima posee el 10 por ciento o mas del capital de la primera. Asimismo, existe una
disposicion similar para cualquier otro tipo de empresa que tenga una sociedad entre sus
accionistas.

A pesar de que la Ley del Mercado de Valores® regula la bolsa de valores, y que la Ley de
Empresas establece ciertas disposiciones aplicables a las sociedades cuyas acciones se cotizan
publicamente, hasta la fecha no existe ni una sola empresa que se cotice publicamente; por lo
tanto, la probabilidad de que ocurra una adquisicidn hostil sobre una empresa dominicana es
muy remota.

V. PARTICIPACION EXTRANJERA EN LAS TRANSACCIONES DE F&A

La gran mayoria de las transacciones de F&A que han ocurrido en la Republica Dominicana han
sido de inversiones extranjeras y de diferentes paises. Como resultado de la crisis financiera, la
cantidad de sinergias comerciales, fusiones y consolidaciones sigue creciendo como una manera
de hacer frente a las condiciones econdmicas dificiles.

Las instituciones bancarias, tanto locales como extranjeras, tienen una influencia
prominente en las transacciones de F&A.

V.  TRANSACCIONES SIGNIFICANTES, TENDENCIAS CLAVE E INDUSTRIAS EN AUGE

La cantidad de F&A ha ido en aumento en afios recientes. Aunque puede no haber una diferencia
significativa en el volumen de las transacciones que tienen lugar, la liquidacién de las
transacciones y las entidades de alto perfil que se han fusionado o han sido adquiridas han
aumentado exponencialmente.

Las F&A mas relevantes en los ultimos afios son las siguientes:

a. enel2016:

e un grupo francés adquirié la mayoria (70 por ciento) del fondo que es duefio de
aproximadamente 130 estaciones de servicio en toda la Republica Dominicana de
una empresa matriz estadounidense;

e una compafiia japonesa adquirio el 50 por ciento de las acciones de una compaiiia
local de cigarros. Se dice que el acuerdo ha sido de alrededor de US$14 millones; y

e un grupo hotelero estadounidense adquirié un grupo hotelero que tenia varios
hoteles en la Republica Dominicana. El acuerdo concluyd en septiembre de 2016;

b. enel2017:

e un grupo hotelero espafiol adquirio tres hoteles en la Republica Dominicana por
aproximadamente US$100 millones. El acuerdo concluyé en diciembre de 2017;

* unaempresa japonesa, la lider en la industria sanitaria, adquirié una fabrica local en
el mismo mercado. El acuerdo se anuncid en noviembre de 2017;

5 Ley del Mercado de Valores, Ley No. 249-17.
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e una aerolinea lituana que poseia el 65 por ciento de las acciones de una aerolinea

dominicana vendid sus acciones en junio de 2017; y

e otros acuerdos de F&A ocurrieron principalmente en el extranjero, pero afectaron a
la Republica Dominicana: por ejemplo, una multinacional holandesa-britanica firmd
un acuerdo para adquirir las marcas de linea de cuidado personal y limpieza de la
casa de una multinacional colombiana, ambas con presencia en la Republica
Dominicana; y

c. Enel2018:

¢ la mayor empresa brasilefia en la industria cervecera aumento su propiedad (hasta
el 85 por ciento) en la cerveceria local principal al adquirir un 30 por ciento adicional
de las acciones. Se dice que el acuerdo ascendié a alrededor de US$926.5 millones.
El acuerdo se anuncid a finales del 2017 y finalizé a principios del 2018.

d. hastalafechaenel 2019:

e un proveedory comerciante independiente canadiense de combustibles y productos
derivados del petrdleo adquirid el 75 por ciento de las acciones de la compafiia que
indirectamente era propietaria de una de las principales estaciones de servicio en la
Republica Dominicana; y

e un banco canadiense adquirié el 97.44 por ciento de un banco local importante. Se
dice que el acuerdo ascendié a alrededor de US$330 millones. El acuerdo se anuncié
en agosto de 2018 y finalizd a principios del 2019.

VI. FINANCIAMIENTO DE LAS F&A: FUENTES PRINCIPALES Y AVANCES

Normalmente, las F&A se financian mediante préstamos, los cuales estan garantizados por
activos de la empresa compradora, o de una o mas de sus subsidiarias, el financiamiento de
deudas o los fondos de capital privado.

Cuando se financian a través de préstamos, usualmente hay varios bancos involucrados en
los préstamos. En el caso de los bancos dominicanos, las restricciones del coeficiente de solvencia
son determinadas por la Ley Monetaria y Financiera No. 183-02, que establece ciertos limites
sobre el banco de préstamos con respecto a la cantidad que puede ser prestada a una sola
entidad o grupo econdmico. Ademas, mientras que los bancos dominicanos participan en el
financiamiento de diferentes fusiones que tienen lugar en la Republica Dominicana, los
prestamistas principales son casi siempre bancos extranjeros, en particular bancos
estadounidenses.

Como se indicé anteriormente, cuando un banco otorga un préstamo, usualmente ciertos
activos ya sea de la empresa matriz o de una o mas de sus filiales se ponen en garantia. Si los
activos puestos en garantia estan ubicados en la Republica Dominicana, dependiendo del tipo de
activos, hay procesos de archivo y registro que deben cumplirse. Usualmente, los activos
tangibles (tales como maquinarias, equipos, vehiculos) se ponen en bienes muebles sin pérdida
de posesion, regidos por la Ley No. 6188 de Fomento Agricola®. Hay ciertas formalidades y

6 Ley de Fomento Agricola, Ley No. 6188.
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restricciones alrededor de los bienes muebles sin pérdida de posesion; por ejemplo, el

prestatario no puede conceder un mobiliario sobre los activos que ya se han comprometido a
menos que el prestamista anterior renuncie a sus derechos. Ademas, el contrato debe ser
ejecutado ante un juez de paz o un notario publico, y debe ser registrado por el juez de paz del
domicilio del prestatario para hacerlo oponible a terceros, y de esta manera salvaguardar el
privilegio a que tiene derecho el acreedor con la suscripcidon de este tipo de contrato.
Adicionalmente, si los activos son vehiculos, ademas del registro de bienes muebles sin pérdida
de posesidn, se registra una oposicion de transferencia ante la Oficina Tributaria para evitar la
transferencia del registro de los vehiculos.

Cuando la garantia es una propiedad de bienes raices, debe ser registrada ante el registro
de titulo correspondiente de la propiedad de bienes raices, y se debe pagar un gravamen del 2
por ciento sobre el valor de la propiedad a la Oficina Tributaria

Ademas, las instituciones financieras locales suelen exigir que la empresa prestataria
ejecute un pagaré, que es una forma de garantia que se invierte por las prerrogativas previstas
en el Articulo 545 del Cddigo de Procedimiento Civil, y que serad considerado un titulo de
ejecucion, sin la necesidad de una decisidn judicial, en el caso de incumplimiento del deudor. El
pagaré tiene reglas muy especificas y obligatorias en cuanto a la forma del documento, y debe
ser elaborado por un notario publico local. Entre los requisitos del pagaré se encuentran que
debe ser escrito en espaniol, y ser validado y ejecutado por el prestatario en la presencia de un
notario publico. Se aplican un impuesto de estampilla y tasas de registro.

En cuanto al financiamiento de deudas, debido a que los adquirentes son principalmente
extranjeros, los bonos y otras formas de valores raramente se colocan en la Republica
Dominicana. Sin embargo, si se hace una oferta publica en la Republica Dominicana, entonces la
ley dominicana la regird, segun los términos de la Ley del Mercado de Valores.

El capital privado como método de financiamiento, tanto de fuentes locales como
extranjeras, esta creciendo de manera estable.

Por ultimo, considerando lo volatil que es la moneda local, se utiliza la moneda extranjera,
principalmente el ddlar estadounidense, para cualesquiera de las opciones de financiamiento.

VII. LEY DE EMPLEO

El empleo se rige por el Cédigo de Trabajo, el cual fue promulgado el 29 de mayo de 1992.

Los asuntos relevantes que considerar en una transaccion de fusidon con respecto a los
empleados son la contingencia laboral (indemnizacidn por despido), los derechos adquiridos y la
responsabilidad conjunta.

Las leyes dominicanas protegen mucho los derechos de los empleados, y el pago de
indemnizacién proporcionado legalmente por decisidn unilateral del empleador de terminar el
contrato de trabajo puede ser bastante alto. Debido a esto, en algunas fusiones, la contingencia
laboral al momento de la fusién se deduce del precio.

De acuerdo con los Articulos 76, 79, 80, 184, 203, 221 y 223 del Cddigo de Trabajo, el pago
de indemnizacidn por despido y otros beneficios a ser pagados a un empleado en caso de
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liqguidacion (cuando el empleador termina un contrato de manera unilateral sin causa justificada)

incluyen:

a. aviso previo: éste es el aviso de terminacion del contrato. Los dias de antelacion en los
que el empleado debe ser notificado de la terminacién de su contrato variaran
dependiendo de la cantidad de tiempo que el empleado haya trabajado para la empresa.
Si este periodo es de un aiflo 0 mas de trabajo continuo, el aviso previo serd de 28 dias.
Si la empresa no da este aviso previo, entonces debe pagar 28 dias de salario al
empleado;

b. indemnizacién por despido: el pago de una cantidad igual a 21 dias de salario por cada

afio de servicio prestado;

cualquier salario pendiente;

vacaciones, si los empleados no han tomado sus vacaciones durante el ultimo afio;
una parte del salario de Navidad, dependiendo de la fecha de la terminacién; y

-~ Do o

una parte de los beneficios de la compafiia en el Ultimo afio, si aplica.

El monto de la indemnizacion por despido, y cualesquiera otros beneficios relacionados con el
mismo, se hacen proporcionalmente a la cantidad de tiempo trabajado por el empleado en la
empresa, lo que significa que hasta que se termine el contrato de trabajo, y se pague a los
empleados, el monto a pagar en conexidon con el despido y los derechos adquiridos de los
empleados aumentara con el tiempo.

Por otro lado, los derechos adquiridos de los empleados son aquellos beneficios que se les
otorgan en adicidn a aquellos proporcionados legalmente: por ejemplo, pdlizas de seguro de
vida, pago de gasolina y gastos funerarios. Cualquier modificacién o eliminacidn de los derechos
adquiridos del empleado constituye un incumplimiento de los términos del contrato de trabajo,
lo que da derecho al empleado a un despido con causa justa y desencadena la compensacion por
despido indicada anteriormente.

Por ultimo, el tercer escenario (responsabilidad conjunta) se refiere a la responsabilidad
compartida que se crea cuando una empresa, una sucursal o una agencia de la misma es
transferida o asignada, o los empleados son transferidos a otras compafiias,” incluyendo aquellos
derechos y obligaciones de los empleados que hayan sido objeto de una demanda y estén
pendientes de veredicto, y en ningulin caso se anularan los derechos adquiridos de los empleados,
por lo que el nuevo empleador es responsable conjuntamente con el empleador sustituido de
todas las obligaciones derivadas de los contratos de trabajo o de la ley antes de la fecha de
sustitucion.

En ese sentido, en una adquisiciéon por transferencia de acciones, todos los derechos
adquiridos de los empleados deben ser preservados, porque la empresa contintdia operando sin
gue haya ningln cambio en los términos del empleo. Asimismo, en una fusién por absorcién, la
entidad superviviente asume todas las responsabilidades laborales de la empresa que deja de
existir; si se crea una empresa nueva, ésta asume las responsabilidades de las empresas que
dejan de existir.

Esto ocurre, por ejemplo, cuando los empleados de la empresa que deja de existir trabajan para la entidad sobreviviente o recién creada.
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En una adquisicién de compra de activos donde no hay transferencia de empleados, en
principio no hay responsabilidades laborales a considerar. Sin embargo, si ocurre una
transferencia de empleados, o una empresa vende todos sus activos a otra empresa y la primera
termina el empleo laboral con los empleados quienes son seguidamente contratados por la
empresa que compro los activos en un periodo inferior a dos meses, se puede presumir que la
antigliedad del empleado continda en el contrato de trabajo con la empresa compradora, y como
tal el empleado tendra los recursos legales para obligar a las empresas a cumplir con la ley
dominicana. Sin embargo, el pago de indemnizacion por despido realizado por la empresa que
vendio los activos puede ser deducido de las futuras indemnizaciones por despido realizadas a
los empleados por la empresa adquiriente.

VIII. DERECHO TRIBUTARIO

El impacto fiscal de una fusién esta cubierto principalmente por el Cdédigo Tributario, el
Reglamento para la Aplicacion del Titulo Il del Impuesto sobre la Renta promulgado por el
Decreto No. 139-98 y el Decreto No. 408-10 sobre Reorganizacion Empresarial.

Antes de pasar por el proceso de fusidn, y de acuerdo con los términos del Articulo 94 del
Decreto No. 408-10, es obligatorio informar a la Oficina Tributaria de la intencion de fusiéon y
solicitar su aprobacidn para proceder con la fusion.

Las fusiones, como se indica en los tres textos legales citados anteriormente, se consideran
una forma de reorganizacién de las empresas, y como tal no se gravan los resultados que
pudieran derivarse a consecuencia de la reorganizacién, y los derechos y obligaciones fiscales
que correspondan a las entidades que se reorganizan seran transferidos a las entidades que
contindan. No obstante, el Articulo 287, Parrafo Ill del Codigo Tributario establece que las
pérdidas procedentes de otras entidades como resultado de un proceso de reorganizacién no
son deducibles de impuestos.

También es importante sefialar que la entidad superviviente en una fusidn, o la nueva
entidad creada como resultado de la fusidn, es responsable de las obligaciones y los impuestos
adeudados por su predecesora, y de las penalidades por infracciones de las empresas que han
dejado de existir, y no puede obligar a otra entidad a asumirlas.

Por otro lado, las adquisiciones ya sea por transferencia de acciones o por compra de activos
son transacciones sujetas a impuestos, con consecuencias para ambas partes (comprador y
vendedor).

Si una empresa decide comprar los activos de una entidad, para evitar la adquisicidn de las
responsabilidades,® tendria que pagar los impuestos correspondientes a todos los activos, y la
tasa impositiva que se aplicaria para la transferencia dependeria del tipo de activo que se esté
transfiriendo. El impuesto sobre la transferencia de propiedades de bienes raices es del 3 por

8 Incluso si el comprador no adquiere las acciones del negocio, en algunos escenarios el Codigo Tributario dominicano lo responsabiliza
conjuntamente (ante la Administracion Tributaria) por ciertos pagos de impuestos del vendedor, tales como los que afectan a los activos
adquiridos, proporcionalmente a la deuda tributaria del vendedor, y los impuestos del IVA que paga el vendedor pero que el comprador
recauda para pagar a la Administracion Tributaria. Ademas, si el comprador adquiere lo que la Administracion Tributaria define como un
establecimiento permanente, la Administracion Tributaria podria responsabilizar al comprador conjuntamente de todas las obligaciones
tributarias del contribuyente (vendedor).
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ciento del precio de venta de cada propiedad o del valor de la propiedad reportado en los

registros de la Oficina Tributaria, el que sea mayor. El mismo principio se aplica a la transferencia
de vehiculos, pero la tasa de impuesto en ese caso es del 2 por ciento. En ambos escenarios, el
impuesto descrito recae en el comprador.

Para el vendedor, los impuestos correspondientes que surgen de la transaccidon se pagan
sobre el impuesto sobre la renta anual, y serd la diferencia entre el precio de adquisicion
(ajustado por inflacién) y el precio de venta si es una propiedad inmobiliaria. Para otros tipos de
activos tangibles, el vendedor pagara el impuesto sobre la renta por la diferencia entre el valor
contable del activo y el precio de venta. En ambos casos (venta de bienes inmuebles y venta de
activos tangibles), la tasa impositiva es del 27 por ciento.

El precio de compra (excepto cuando se transfieren bienes inmuebles o acciones) también
debe incluir el 18 por ciento de IVA para la venta de activos (que no sean bienes inmuebles) que
debe ser reportado, cobrado y pagado por el vendedor.

Respecto a la transferencia de acciones, el vendedor es quien asume la carga tributaria. En
conformidad con el Articulo 289 del Cddigo Tributario, el impuesto sobre la ganancia de capital,
que se aplica actualmente a una tasa del 27 por ciento, se aplica a las ventas, permutas y otros
actos de asignacién de bienes de capital, tales como las transferencias de acciones, para las
cuales el impuesto aplicable se calcula deduciendo del precio o del valor de la transferencia de
las acciones el costo de su adquisicion ajustado por inflacién (segun el factor multiplicador
publicado anualmente por la Oficina Tributaria).

Ademas, la Norma General 07-2014, emitida por la Oficina Tributaria, permite a la Oficina
Tributaria estimar un valor de transferencia minimo (precio de venta), independientemente del
valor de transferencia que las partes acuerden en el acuerdo (precio de venta), y toma en
consideracion el patrimonio de la compafiia cuyas acciones se transfieren dividiendo el resultado
de los valores del capital pagado, las reservas admitidas, los beneficios o pérdidas acumulados al
momento de la venta, la revalorizacion del patrimonio de la empresa y el excedente del nimero
de acciones transferidas. Con este razonamiento, la Oficina Tributaria determina si ha habido
ganancia o pérdida de capital.

La Norma 07-2011 emitida por la Oficina Tributaria también exige que toda empresa que
adquiera acciones retenga el 1 por ciento del precio pagado al vendedor por la compra de las
acciones independientemente de que el vendedor sea una persona fisica, una entidad legal, un
residente o un extranjero. Dicho pago se acredita al impuesto sobre la ganancia de capital que
tiene que ser pagado por el vendedor, generado en ocasion de la venta, si aplica.

IX. DERECHO DE COMPETENCIA

El 16 de enero de 2008, la Republica Dominicana promulgd la Ley sobre la Defensa de la
Competencia.’ Esta Ley prohibe el abuso de una posicién dominante y los actos desleales, tales
como los acuerdos entre actores del mercado competidores, y promueve la libre competencia.
Sin embargo, no regula la concentracion de capitales entre los diferentes actores de un mercado.

? Ley sobre la Defensa de la Competencia, Ley No. 42-08.
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A pesar de lo anterior, varios mercados regulados requieren la autorizacidn de determinadas

dependencias gubernamentales, tales como:

a. Telecomunicaciones: La Ley No. 153-98 y el Reglamento de Libre y Leal Competencia para
el Sector de las Telecomunicaciones requieren que cualquier transferencia, asignacion,
arrendamiento o concesién del derecho de uso de cualquier titulo o embargo otorgado
sobre concesiones o licencias se realice con autorizacion previa del Instituto Dominicano de
Telecomunicaciones (Indotel). En ese sentido, la venta o asignacién de acciones que
resulten en pérdidas de parte del vendedor o cedente del control social requerira la
autorizacion del Indotel. Ademas, las fusiones y las concentraciones del mercado en las
telecomunicaciones estan expresamente sujetas a la aprobacidn previa del Indotel, el cual
puede impugnar la transaccién o solicitud e instruir medidas de correccion para que la
transaccidn quede dentro de los limites de la Ley y los Reglamentos.

b. Banca: la Ley Monetaria y Financiera® exige que se obtenga autorizacién previa de la Junta
Monetaria, de acuerdo con los Articulos 9 y 35 de dicha Ley, en los casos de fusiones,
transferencias de acciones del 30 por ciento o mas del capital desembolsado, absorcion, y
transferencias sustanciales de activos y pasivos de cualquier entidad de intermediacién
financiera. La previa autorizacion de la Junta Monetaria también se exige a las instituciones
de cambio de divisas.

c. Valores: conforme a los términos de los Articulos 386 y 157 de la Ley de Empresas, una
corporacidon que tenga empresas en el mercado de valores debe someter el acuerdo de
fusion a la Superintendencia de Valores, la cual aceptard o rechazara el proyecto dentro de
un plazo de 15 dias. El acuerdo de fusidon se somete a la aprobacion de la asamblea de
tenedores de bonos, a menos que las empresas involucradas permitan que a los tenedores
de bonos se les ofrezca un reembolso como Unico requerimiento. Adicionalmente, la Ley
del Mercado de Valores No. 249-17 establece varias disposiciones para evitar la
concentracion.

d. Seguros: los Articulos 174 a 184 de la Ley sobre Seguros y Fianzas de la Republica
Dominicana'! permiten que las compafiias de seguros y reaseguros se fusionen entre si con
autorizacion previa de la Superintendencia Dominicana de Seguros. La Superintendencia
también puede recomendar que una compaiiia de seguros se fusione si los estados
financieros o las verificaciones realizadas por la Superintendencia reflejan que la compafiia
de seguros no esta en condiciones de garantizar el cumplimiento de sus obligaciones ante
los aseguradores.

e. Electricidad: el Parrafo Il del Articulo 12 del Reglamento para la Aplicacién de la Ley General
de Electricidad,*? promulgado por el Decreto No. 555-02, establece que la Superintendencia
de Electricidad, antes de autorizar la transferencia de concesiones de generacioén, fusiones
o ventas de acciones en las que participen empresas generadoras, debe investigar si los
peticionarios, ya sea por si mismos o a través de partes relacionadas, son propietarios de

1ULey Monetaria y Financiera, Ley No. 183-02.
1 Ley sobre Seguros y Fianzas de la Republica Dominicana, Ley No. 146-02.

12 Reglamento para la Aplicacién de la Ley General de Electricidad, Ley No. 125-01.
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centros de generacion con una capacidad total que represente, en su opinidon, un porcentaje
significativo de la demanda maxima del sistema eléctrico nacional interconectado que, de
acuerdo con los criterios establecidos por la Comisiédn Nacional de Energia, constituya una
amenaza para la libre competencia en el mercado mayorista eléctrico. El Articulo 82 de la
Ley establece una prohibicidn similar sobre la transferencia de concesiones de generacién
y distribucion.

f. Fondos de Pensiones: el Articulo 93 de la Ley de Seguridad Social'® y el Articulo 50 del
Decreto No. 969-02, que establece el Reglamento de Pensiones, exigen que las fusiones
sean aprobadas por la Superintendencia de Pensiones antes de completar los asuntos de
ley comun, y en ese sentido, debe someterse una reunién aprobando el proyecto de fusion
junto con el plan de fusidn. La Superintendencia puede requerir enmiendas al proyecto de
fusién o rechazarlo.

g. Administradores de Riesgos de Salud: de manera similar a los fondos de pensiones descritos
anteriormente, el Articulo 153 de la Ley No. 87-01 de Seguridad Social establece que los
administradores de riesgos de salud y el Esquema de Seguro Nacional de Salud deben
obtener la autorizacion expresa de la Superintendencia de Salud y Riesgos Laborales antes
de fusionarse con otra entidad.

X. PROSPECTO

Se estan discutiendo modificaciones importantes al Cddigo de Trabajo y al Cédigo Civil, las cuales
podrian afectar ciertos aspectos de las F&A. Sin embargo, se desconoce cuando el Congreso
aprobara estas modificaciones a las leyes existentes y promulgara leyes nuevas, considerando
gue algunos proyectos de ley han sido sometidos por afios.

13 Ley de Seguridad Social, Ley No. 87-01.
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