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Tributario y Legal 

• Novedades sobre la incidencia del “valor llave” en los procesos de reestructura 

societaria. 

En este número damos noticia de un reciente decreto que establece una nueva 
modificación a la reglamentación relativa a la incidencia del “valor llave” en los 
procesos de reestructura societaria que se llevan a cabo mediante fusiones o 
escisiones reguladas por la Ley No. 16.060. 

• Derogación al squeeze-out en las SAS por parte de la Ley de Presupuesto. 

Repasamos un cambio de interés que la Ley de Presupuesto introdujo al régimen de 
exclusión de socios en las Sociedades por Acciones Simplificadas. 
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Tributario y Legal 

 Novedades sobre la incidencia del “valor llave” en 
los procesos de reestructura societaria. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
En este número damos noticia de 
un reciente decreto que establece 
una nueva modificación a la 
reglamentación relativa a la 
incidencia del “valor llave” en los 
procesos de reestructura 
societaria que se llevan a cabo 
mediante fusiones o escisiones 
reguladas por la Ley No. 16.060. 

 
 

 

 

Introducción 

En nuestro Monitor Semanal No. 912, de fecha 29 de enero de 

2021, informábamos que con fecha 19 de enero de 2021, el 

Poder Ejecutivo emitió el Decreto No. 21/021, en virtud del cual 

adecuaba ciertos aspectos de la reglamentación relativa a la 

incidencia tributaria del “valor llave” en los procesos de 

reestructuras societarias. 

Ahora, un nuevo Decreto No. 64/021, de fecha 18 de febrero de 

2021, publicado en el Diario Oficial el 25 de febrero de 2021, 

deroga el reciente Decreto No. 21/021 desde su vigencia 

(recordemos que el mismo fue publicado en el Diario Oficial el 

22 de enero de 2021, por lo que fue en esa fecha que entró en 

vigor). Además, el nuevo decreto da una nueva redacción al 

artículo “18 TER” del Decreto No. 150/007, de 26 de abril de 

2007. 

Breve repaso de los cambios normativos ocurridos. 

Como vimos en la señalada entrega de Monitor Semanal, el 28 

de febrero de 2020, el Poder Ejecutivo emitió el Decreto  

No. 76/020, que agregó al Decreto No. 150/007, reglamentario 

del Impuesto a la Renta de las Actividades Económicas 

(I.R.A.E.), el artículo “18 TER”, que establece ciertas 

condiciones para que el “valor llave” no genere efectos 

tributarios en ciertas operaciones de reestructura societaria 

(básicamente las fusiones y escisiones regidas por la Ley  

No. 16.060).  

Con posterioridad, el 19 de enero de 2021, el Poder Ejecutivo 

emitió el Decreto No. 21/021, adecuando ciertos aspectos del 

régimen que surge del Decreto No. 76/020. 

Sin embargo, el 18 de febrero de 2021 el Poder Ejecutivo emitió 

el Decreto No. 64/021, que deroga el anterior Decreto  

No. 21/021 y da una nueva redacción al mencionado artículo 

“18 TER”. 

El cambio previsto en el nuevo decreto 

Señalábamos en su momento que entre las condiciones 

exigidas por el Decreto No. 76/020 para no computar el “valor 

llave” a efectos fiscales, se encontraba la siguiente: que los 

propietarios finales de las sociedades que participen en las 

fusiones y escisiones sean íntegramente los mismos y 

mantengan su correspondiente proporción patrimonial 

incambiada, como mínimo, por dos años desde que se realice el 

contrato definitivo.  

Con posterioridad, el Decreto No. 21/021 modificó dicha 

exigencia en cuanto al mantenimiento de la proporción 



 

© 2021 KPMG Sociedad Civil, sociedad civil uruguaya y firma miembro de 
la red de firmas miembro independientes de KPMG afiliadas a KPMG 
International Cooperative (“KPMG International”), una entidad suiza. 
Derechos reservados 

26 de febrero de 2021, N° 916                       3 

 

patrimonial por los propietarios finales, disponiendo que bastaba 

que la misma sea de al menos el 5%.  

Pues bien, el nuevo Decreto No. 64/021 vuelve a modificar 

dicho punto. De acuerdo con el mismo, el mantenimiento de la 

proporción patrimonial por los propietarios finales deberá ser de 

al menos el 95%. 

Es de destacar que -como señalamos- éste nuevo decreto fue 

publicado en el Diario Oficial el 25 de febrero de 2021, por lo 

que recién a partir de esa fecha entró en vigor, derogando al 

anterior Decreto No. 21/021 pero desde su vigencia, es decir, 

desde el 22 de enero de 2021, pues así lo dispone 

expresamente en su artículo 2°. 

Sin embargo, entre el 22 de enero de 2021 y el 25 de febrero 

de 2021, puede haberse dado alguna aplicación del Decreto  

No. 21/021, situación que no debería verse negativamente 

afectada por esta nueva reglamentación, en virtud del principio 

de seguridad jurídica. 
___.___ 
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Tributario y Legal 

 Derogación al squeeze-out en las SAS por parte de la 
Ley de Presupuesto. 

 

 

 

 

 

 

 

 

Repasamos un cambio de interés 
que la Ley de Presupuesto 
introdujo al régimen de exclusión 
de socios en las Sociedades por 
Acciones Simplificadas. 

 

 

 

 

 

 

 

El artículo 674 de la Ley de Presupuesto No. 19.924, 

promulgada el 18 de diciembre de 2020 y publicada en el Diario 

Oficial el 30 de diciembre de 2020, derogó el inciso segundo del 

artículo 41 de la Ley de las SAS No. 19.820. 

El mismo establecía una solución innovadora en el derecho 

societario uruguayo que técnicamente se denomina ¨squeeze 

out¨, que había sido exigida por parte de la doctrina desde hace 

larga data. 

El inciso segundo del artículo 41 de la Ley No. 19.820 establecía 

que, siempre y cuando no haya una disposición del estatuto en 

contrario, los accionistas cuya participación en la sociedad no 

supere el 15% del capital integrado, podían ser excluidos sin 

ser necesaria la existencia de ¨justa causa¨, mediante la 

resolución de la asamblea adoptada por el voto favorable de uno 

o más accionistas que representen al menos el 75% del capital 

integrado. 

El carácter innovador de esta solución responde a la 

circunstancia de que la exclusión de socios en otros tipos 

sociales exige la existencia de una ¨justa causa¨, cuyo concepto 

en el artículo 147 de la Ley No. 16.060 es que el socio haya 

incurrido en grave incumplimiento de sus obligaciones o se de 

algún caso especial previsto en la ley. 

Las ventajas y desventajas del squeeze-out dependen desde la 

perspectiva con la que se lo mire, es decir, si se considera al 

accionista minoritario (con menos del 15%) o a los mayoritarios.  

Pero más allá de la perspectiva desde la que se encare el tema 

no puede dejar de considerarse que la solución derogada era un 

camino útil y relativamente simple para excluir de la sociedad a 

aquellos sujetos que no están interesados en la misma y que 

con su actuación entorpecen el normal funcionamiento de la 

entidad. 

La exclusión por un procedimiento relativamente simple del 

accionista que se encuentra en esa situación es una forma 

efectiva para que la sociedad pueda seguir operando sin 

problemas. Carece de lógica que la sociedad no pueda actuar 

normalmente porque ciertas personas lo impiden sin 

fundamento atendible afectando con su actuación la eficiencia 

de los negocios sociales. 

Sin embargo, a partir de la derogación del inciso segundo del 

artículo 41, esa exclusión del socio con una participación menor 

al 15% ya no es posible, y se vuelve al escenario en el que la 

exclusión solo se puede dar en casos de “justa causa” según la 

Ley No. 16.060. 
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Sin perjuicio, nada impide en un futuro se apruebe una 

disposición legal que recoja la posibilidad de excluir pero con un 

quórum de voluntades más alto, como es el caso de la Ley 

Colombiana de SAS No. 1258/2008, que exige la mitad más una 

de las acciones presentes en la respectiva reunión, sin contar el 

voto del accionista o accionistas que fueren objeto de la 

medida. 
___.___ 
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Breves 

Tributario Legal 

• El 23 de febrero de 2021 el Poder Ejecutivo 

emitió un Decreto que deroga el último inciso 

del artículo 31 del Decreto No. 150/007, 

reglamentario del IRAE. El inciso derogado hacía 

referencia a cierto límite a la deducibilidad de las 

pérdidas de ejercicios anteriores que establecía 

la ley y que estaba reglamentado en el referido 

inciso (el límite consistía en que solo se podían 

deducir esas pérdidas hasta alcanzar el 50% de 

la renta neta fiscal del ejercicio que se estaba 

liquidando). Dicha derogación responde a que la 

Ley de Presupuesto dejó sin efecto el aludido 

límite del 50%. 

• En igual fecha (23 de febrero de 2021) el Poder 

Ejecutivo emitió un Decreto en el que se declara 

que las actividades relacionadas a la 

refrigeración de vacunas contra el COVID-19 

autorizadas por Ministerio de Salud Pública, 

realizadas en todo el territorio nacional no franco 

por parte de usuarios de zona franca, 

constituyen una actividad auxiliar de acuerdo 

con la Ley de Zonas Francas, y por lo tanto, 

puede ser realizada fuera de la zona sin poner 

en riesgo la exoneración de impuestos de la que 

gozan los usuarios. 

• El 26 de enero de 2021 el Poder Ejecutivo 

emitió un Decreto en el que se incorporaron las 

modificaciones a la nomenclatura Común del 

Mercosur y su correspondiente Arancel Externo 

Común establecidas por la Resolución del Grupo 

Mercado Común No. 40/020, de 11 de agosto 

de 2020.  

 

 

 

 

 

• Con fecha 23 de febrero de 2021 ingresaron a 

estudio del Parlamento tres diversos Proyectos 

de Ley: uno que pretende modificar el régimen 

actual para arbitrajes; otro que pretende 

modificar el régimen vigente para títulos 

valores; y el tercero referente a los procesos de 

ejecución según lo previsto en el Código 

General del Proceso. 

• El 11 de febrero del corriente la Auditoría 

Interna de la Nación (AIN) puso a disposición de 

los usuarios la Resolución que aprueba el 

instructivo para confeccionar las declaraciones 

Juradas sobre rescate, reintegro, reducción 

nominal y aumento de capital integrado para 

Sociedades por Acciones Simplificadas (SAS). 
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COVID-19 - Novedades normativas 

A continuación, ponemos a disposición de los lectores de Monitor Semanal, diversos recursos que KPMG 
tiene disponibles en su página web informando de novedades normativas vinculadas al COVID-19. Sin 
perjuicio de ello, nuestros profesionales están a vuestra disposición para atender todas sus dudas o 
requerimientos. 

Recursos: 

• Evolución normativa de la emergencia sanitaria por Coronavirus (COVID-19) 

• El impacto del COVID-19 en el funcionamiento de las oficinas públicas 

 

Es un producto confeccionado por los Departamentos Tributario-Legal y Económico de KPMG. Queda prohibida la reproducción total y/o 

parcial de esta publicación, así como su tratamiento informático, y su transmisión o comunicación por cualquier forma o medio, ya sea 

electrónico, mecánico, por fotocopia, por registro u otros métodos, bajo apercibimiento de las sanciones dispuestas por la Ley Nº 9.739, 

con las modificaciones introducidas por la Ley N° 17.616, salvo que se cuente con el consentimiento previo y por escrito de los autores. 

Nota al usuario: La visión y opiniones aquí reflejadas son del autor y no necesariamente representan la visión y opiniones de KPMG. 

Toda la información brindada por este medio es de carácter general y no pretende reemplazar ni sustituir cualquier servicio legal, fiscal o 

cualquier otro ámbito profesional. Por lo tanto, no deberá utilizarse como definitivo en la toma de decisiones por parte de alguna 

persona física o jurídica sin consultar con su asesor profesional luego de haber realizado un estudio particular de la situación. 

https://home.kpmg/uy/es/home/insights/2020/03/evolucion-normativa-de-la-emergencia-sanitaria-por-coronavirus--.html
https://home.kpmg/uy/es/home/insights/2020/03/el-impacto-del-covid-19-en-el-funcionamiento-de-las-oficinas-pub.html

