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b - 1) Introducc1on

El Estado Moderno, aln el menos intervencionista, interviene

en los mds variados aspectos sociales.

En materia de sociedades mercantiles, es muy notoria la inter

vencidn estatal en su control. También, y desde hace mucho, el Es
tado realiza taréas de gestidén usando la estructura societaria.

Un ejemplo de ello, es la reciente ley uruguaya que creé la )

v . Corporacidn Nac;onal para el Desarrollo N°15 785 del 4 de d1c1em-
bre de 1985. i - , )
€. . El presente es un andlisis primario y provisional de esa ley,‘

it . hablda cuenta que la reglamentaczon *1ndlspensable para su apllca

¢ cidn practlca— a?n no estd dictada.

I1) CIRCUNSTANCIAS ECONOMICA37 _
La cdreacidn ée'la Corporacién Nacional para>el Desarrollo es-

ta estrechamente‘llgada a las circunstancias econbmicas que domi-
naron al Uruguayien los Gltimos afios. '
Este Instltuto, juntamente. con-la ley N°15.786 sobre Refinan-

ciacidn del Endeudamlento Interno, fueron la respuesta del Poder
politico a una 51tuac1on de sobre-endeudamiento interno del sector
productivo - real con el sistema financiero nacional.

Urugaay v1v1o durante los afios 1978 .a 1981 -mediados de 1982,
un periodo de euforla que se. manlfesté por un gran crecimiento de  ‘
su economia. | ‘ : )

‘La abundan01? de dinero en el sistema financiero llevdé a que : i
el crédito interno al sector privado ( o sea la que el sistema fi-
nanciero pﬁblicq‘y:privaddAprestaba al sector real de la economia). |
aumentara en délérés,'de-i,Zag millones en 1878 a 4.102 millones | _
en 1981. | - : » _ ' !

Se otopgaba ?réditos;en funcibén de la situacién patrimonial de
sus clientes y no se estudiaba a fondo la capacidad de re-pago de

" esos deudores. | o : o

Ya en 19§1 sé notaban'sintomas de estancamiénto: Muchos deudo-'
res comenzaban alseﬁtir problemas. Se estaba genebando lo que-hoy
denominamos comolsobre endeudamlento, esto es, aquel nivel de deu-
da con el sector‘flnanclero 1mp051ble‘de pagar con la actividad A ‘
normal de los deudores en las cond1c1ones originalmente pactadas. ) i

El sector flnanc1ero frente a un grave rlesgo de incobrabili-
dad de sus carte%as activas, se preocupo‘de_reponer su liquidez

tratande de mejorar el perfil de sus activos, para poder a su vez
B | | o
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cumplir con los compromisos asumidos con sus acreeddres,los

depositantes.
el lado de los deudores, la primera reaccidén al pro-
consegulir alargar los plazos, refinanciar, otros o§¥

Por

blema fue

* taron por ligquidar activos superfluos, reorganizaciones empre-

N

sariales.
Cuando no prosperaron los acuerdos ?fivados al enfrenta-

miento se produjo en la via judicial llegando a desbordar la ta
rea de este Poder del Estado. Se debe decir también, que nuestro
ordenamiento legal poco contribuyd a aliviar el problema. .

» Los institutos como las Moratorias, Concursos, Concordatos
y aln las Quiebras que fueron creados para entrar a funcionar en
periodos de crisis’, no cumplieron con eficacia el fin para el que

fueron concebidos. El fendmenc dejd al dgscubierto la necesidad

de modernizar nuestra legislacidén concursal, asi como la societa

ria ‘a fin de poder simplificar las $oluciones, permitir la posi-
bilidad de capitalizacibn.de adeudos, realizar fusiones con agi-

lidad.
¢Y qué papel juega el Estado en toda esta problemdtica? Po-
demos marcar a este respecto como tres etapas. En la primera a

través de la auteridad monetaria, o sea, el Banco Central, se pro

plClaPOD formulas de refinanciacidn (Circulares 1110 y 1125)
Estas mo dieron respuesta definitiva al problema, ya que
ofrec1an soluciones normales (plazos, tasas altas y manteniendo

las monedas originales) a un fendémeno anormal.
En una segunda etapa el Estado se transforma en parte,es- '

to es, el Banco Central compra gran parte de las carteras acti- -

vas del sistema financiero privado.
- Desde ese momento pasa a jugar un rol protagdnico indis-

cutible, ya que pasa a ser duefio de caso el 50% de todos los cré

dltOs que se incluyen en el sobre-endeudamiento.
El hecho de la compra de las carteras del sector financie-

ro privado es trascendente, en tanto marcd un punto de no retor-
no en la.actividad del EStado. A nadie se le escapa que las car-

teras vendidas fueron las de mayor riesgo de incobrabilidad y cual

quier solucidn que se planteara para estos créditos, serviria co-
mo elemento de presién para que a los demis deudores se los trata-

ra de la misma forma.
La tercera etapa es la que vivimos en la que el Estado,com-

prometido polltlcamente a buscarle una solu01on, busca un acuerdo,

de los
sancionan la .Ley.de Refinancia

Partidos mayonitarios, y a través del Poder Legislativo se
referi ue crea la figu
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ra de la Corporacidén Naciohal para

II1) ANTECEDENTES 'LEGISLATIVOS DE I

- Nuestros legisladores tuvieron
nes legislativas latino-americanas

borar el proyecto de la Corporacidn

Sistemas europeos

Dentro ‘de &stos se tuvo presen
‘cen los distintés paises, ﬁero fundi
soluciones dadas por la legislacién
En Esgaﬁa; desde 1941 se cfeée

_tria (I.N.I.) con forma de holding ¢

mayor grupo industrial de Espafia (de
de -empresas y actividades), figurab:

“industriales de Europa con U$S 10,8(

tos millones de dblares), de ingresc
padas. - A .
Las cifras indicaban ( 1985 ) que el

tal de las inversiones industriales

- total de la mano de obra industrial
- exportaciones industriales y genera
' gado industrial espafiol.

Su régimen juridico es el de O
tatal), que invierte directamente en
las S.A.) y sujeto a toda la legisla

En Italia , deédev1948 funcion:
truceidn Industrial (I.R.I.), como e
blico y-con la facultad de participa:
sociedades andnimas.

Sistemas latinoamericanos
Fundamentalmente se tomaron en

Méjico, Ecuador y Peri.

 En Méjico, existe la Nacional F
(Ley de enerc de 1875 , que reformd 1
nacional de crédito, 'sujeto de derech
promover, encauzar y. coordinar la inv
ganizacidn, transformacidn y fusidn d
dustriales. A lo largo de las cudtro

transformado en el banco .de invensién

co. \
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En Perll, se cred la Corporacién Financiera de Desarro-
llo (COT'IDE) por el decreto Ley N©18.807 de marzo de 1971. La
COFIDE actlia como '"holding" de empresas, se organlzé como Empre
sa Piblica con autonomia econémica y administrativa, con las fa-
cultades de constituir .empresas, adquirir acciones de empresas y

administrar acciones de empresas. El caplial esta formado por ac

" ciones nomlnatlvac (algunas intransferibles) y con participacidn

estatal (mayoritaria) y privada.

En Ecuador, encontramos - la CorporaciénvFinanciera Nacio~
nal (C.F.N.) de 1977, creado como "persona juridica de. Derecho
privado con finalidad social y publica". Su objeto es estimular
y acelerar el desarrollo econdmico del Pals en las actividades de
la industria manufacturera, la agro-industria, pesca y. turlsmo 2 Pu
diendo formar parte del capital de empresas.

Inexplicablemente, no parece haberse'tenido presente la
ley argentina N°20.558 de 7 de noviembre de 1973 que tiene, en mu
chos aspectos, objetivos similares a la Corporacién Uruguaya. Es-
ta ley argentina tiene limites més amplios en cuanto comprende en
tidades estatales como por ejemplo Y.P.F. y las empresas mariti-

mas, aéreas y ferrocarrileras del Estado argentino.

IV) NATURALEZA JURIDICA. PERSONA PUBLICA NO ESTATAL. .
SOCIEDAD DE ECONOMIA MIXTA.

La ley N°15.785 (art.lo), dice que es una "persona juridlca

de ‘Derecho Piblico no estatdl”

Existen diversas personas piblicas no estatales en el dere-
cho uruguayo. Un ejemplo cla51co lo constltuye la Caja de Jubila
ciones Bancarias.

Enrique Sayagués Laso,‘én su "Tratado de Derecho Administra-

tivo" T.II, pég.233 hace referencia a ellas. Sefala que, si bien

‘no integran la estructura estatal, sus cometidos suelen ser seme

jantes a los de la Adminis‘tracidén PUblica.

Sus caracteres fundamentales son los siguientes: &) son crea
das por ley; b) suponen cierta coaccidn ya que las personas alcan
zadds tienen que afiliarse a la misma; c) las autoridades estata-
les intervienen en la direccibn y administracidén; d) estén someti
das a intenso contralor; y e) tienen a su cargé cometidos plbli-
cos o de interés publluo.

Todos estos caracteres se reconocen en la Corporac;on, aunque
no muy clare él elemento coactivo.

CLLomismo tiempd,  se” trata de una sociedad de economia mixta,

o con participacidn estatal, previstas en el art.188 de la Consti

N N
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tucidén de la Replblica. El capital de las mismas tiene origen esta-
tal y privado. -

Hay muc¢hos ejemplos en el derecho comparado de este 11po de
socigdades. Asimismo hay abundantes referencias doctrlnarlag. A via
de ejemplo mencionamos a Ripert, en su "Tratado Elemental de Derecho
Comercial®, T.E.A, Buenos Aires, 1954, T. If pag. 592 y SS.

En el Uruguay hay referencias en el "Manual de aOCledadeb Ano
nimas" del Prof. Sagunto Pérez Fontana, pag 28 n.17.

‘En la Argcntlna ex1ste, ademés de la Corpora01on de Empresas
Naolondles (Ley N°20.558) ya referlda las sociedades anonlmas con
'partlclpa01on ‘estatal mayoritaria (ley 17.318,ahora el art,308 y S8.
de la ley N°19,550 y propiamente la ya vieja reglamentacién sobre la
sociedad de economia mixta (Decreto 15.349/46). A

Referencias'doctrinarias hiy en todos los autores argéﬁtinos,

- pero Héctor Cémara en su libro llamado precisamente "Sociedades de
Economia Mixté”, Ed. Aray(i, Buenos Aires 1954, prdcticamente agota

el temé.

V) ORGANIZACION
De acuerdc al art.2°sus drganos son: _

1 - E1 Directorio-(art.3°), éompuesto de 7 -miembBros, cinco que repre-
sentardn al Estado y seréﬁ designados por el Presidente de la Re-
pﬁblicé con venia del Seﬁado‘y dos miembros que reppesentérén a
"los "accionistas privados". '

2 - Secretaria y Gerencia General (art.7°), cuyos titulares serin de-

signados por el voto conforme de 2/3 del Directorio. El Secreta-
rio General serd el "jerarca de los funcionarios" con competen-
cia en todo lo relativo a la administracién del personal_y orga-
nizacién’ ‘interna de la Corpora01on (art. 8°) El Gerente General
tendra competenc1a en la 1nstrumenta010n y ejecueibn de la poli-
tica y las re%oluc1oneq del Dlrectorlo que no sean de organizacidn
1nterna.

3 - Asamblea General de Ac01onlstas (art. 100) que sesionard con to-

dos los accionistas por 1o menos una vez al afio para considerar
el balance y fijar la remuneracidn del Directorio. Integrada sb-
lo por los accionistas privados, nombrarda a sus Directores y apro

barid .o no su gestidn.

VI) COMPETENCTIAS Y OBJETO _ .
AU 11OV BN tRe” otrab, POdra " ineeTtivar e I desario11s  empresa-"

rial, con participacién del sector.privado“-";favorecer la creacidn
de empresas, fortalecer las ex1stentes y partlclpar, total o parcial

nente en su caplial“,\“anallzar y sefialar campos para nuevas ‘inver-

“
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siones", fomentar la investigacién, contribuir a la expansifn del
mercado de valores, etc. ' ' , .

Para cumplir con ese variado objeto, se faculta al Directo-

rio (art.12°) entre otras cosas a "constituir empresas por accio
.nes, organizar-sociedades cooperativas y otras empresas, emitir ] 9
y colocar acciones, obligacdones, bonos,otros titulos en el pais
o en el extranjero, mantener valores en custodia o administrarlos
por cuenta de terceros, adquirir, administrar y. mantener en car-
tera acciones, obligaciones, titulos, valores, créditos y bienes
en general de empresas pfivadas;_—otorgap fianzas y avales; -ges
tionar créditos y aportes de capital para empresas vinculadas a

la Corporacidn; -realizar toda clase de negocios fiduciarios vy

en general, celebrar- todos los actos civiles y comerciales con

arreglo a los cometidos y dentro del giro que preceptivamente le

asigna la ley.

VII) REGIMEN FINANCIERQ O CAPITAL .
El capital autorizado es de N$ 10.000.000.000 (diez mil mi-
llones de nuevos pesos) ajustados anualmente conforme a la varia-

.cidén del Indice General de los Precics del Conswno (art.13°). Si.
requiere un aumento mayor se necesifafé una ley‘ecpecial

Correspondera un 60% a 1 Estado u otras personas eftatales
y U0% a accionistas privados. El capltdl del Estado se represen-
tard por acciones intransferibles, aunque esa 1ntransfer3b111dad
no regird entre personas estatales y -entre estas y el Estado.

El 40% del capltal aportado por aCClODlStaS privados se re-
presentara por acciones nominativas sujetas al veglmen juridico
com{n de estos titulos valores con las modificaciones que le 1ntro
duzca -esta ley ) (art 16°). La reglamenta01on podrd deter-
minar que ex1stan acciones de caplial privado sin derecho a voto.

Ele Capital privado (art.18°) se 1ntegrara con:

a) E1l aporte que realicen las instituciones de . 1ntermed1301on fi-

k;

naUC1era, ‘en partlcular, las que transfieran su cartera al Baﬂ
co Central del Uruguay, con el producido de la emisidén y colo-
.cacién de acciones qi plblico y con la capitalizaciéﬁ de utili- = . : i
dades en la forma y condiciones que determine la reglamentacién.
Asimismo se establece (Art.22°) que ninguna persona fisica o juri-
dica, podrd ser propietaria de mds del 10% (diez por ciento) de
" las accionés nominativas transferibles, esto es, del capital priva-
do. ' ' .
También por el Arf,Z%fse establece que la Corporacidn, por inicia-
tiva propia achdaré con el Banco Central del Uruguay y el Banco

de la Replblica, los créditos que se transferirén a su favor'y por

1%0




IV Congreso Argentino de Derecho Societario
(Mendoza, 1986)

-7

el ARt.25%se faculta a la Corporacidn en adquirir total o par-

cialmente a las instituciones financieras privadas, créditos

‘de empresas deudoras de aquellas.

VIIT) CONTROL ADMINTISTRATIVQO, FINANCIERO Y JURISDICCIONAL

El administrativo (art.26°) sera ejercido por el Poder .
Ejecutivo y la Cémara de Senadores.

Las operaciones de la Corporacibén que impliquen intermedia

. cidn financiera serdn controladas por el Banco Central; - se es-

‘tablece'ademés que tendrd las auditorfas internas y externasque

correspondan para el control de la eficiencia, efectividad y eco
nomia de su gestidn y la obligacidén de publicar anualmente su ba=
lance con la visacidn del Tribunal de Cuentas (art. 29°)

La ley también establece toda una serie de recursos adminis
trativos contra las resoluciones del Directorio (Art.30°) y reafir
ma que las responsabilidades que emerjan de la ejecucidén de contra

tos, se regirdn por el derecho com@n (Art.31°).

IX) ALGUNOS DE LOS’PROBLEMAS BASICOS’QUE SE PLANTEAN

A) chlsla01on a aplicar.

Hemos sostenldo que la Corporac1on es una sociedad de eco-
nomia.mixta, una ‘asociacibn de capitales pGblicos y privados.

Asimismo, se ha visto que entre. sus competencias encontra-

mos objetos de interés general y por otro lado actividades tipi-

camente comerciales (favorecer el desarrollo de empresas, parti-
cipap‘en su capital, contribuir a la expansién del mercado de va-
lores, etec.). .

"En definitiva, ﬁor su actividad, cualquier controversia que
se su301te y no tenga solucidn en la pPOpla ley que la instituye,
nos hara recurrir al campo del Derecho Comercial para su respues-

ta o solucidn.

B) Relaciones internas

Solucionada su naturaleza jurfdica, nos encontramos que la
categoria sociedades de economia migta no existe reglamentada en
nuestro pais. No hay nihgﬁn tiﬁo societario previsto (civil, co-
mercial o pGblico), que pfesente estas caracteristicas. .

La doctrina mayoritaria entiende que este tipo de socieda-
des sblo pueden valerse de la estructura de la scciedad por accio
nes y dentro de ellas, de la sociedad anbnima (Ver Cémara, Héctor, ,

op.cit).
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Luego de encontrarle el tipo mis adecuado, conviéne analizar
algunos problemas que, se pueden plantear

a)lQué se puede aportar? La Ley de creacidn no parece prever

otro aporte que el dinerario, aunque cabria pensar que los
socios, pﬁbllcos o prlvados, aportaron créditos (Arts.17 y

19). El decreto reglamentarlo podra darnos mayor luz en es-
te sentido. -

b):Se puede ejecutar el aporte? El1 del Estado pareceria que no.
En el caso del aporte privado, la ley parece obllgar a las
instituciones que "vendieron cartera" al Banco Central, a
que apdrten, incluso deja librado a la reglamentépién las
condicicones y modalidad de ese aporte, problema .éste, bas
tante complejo. '> ‘ _

c) Obligaciones de las S.A. Ademds.de las QUe exige la profia

“ley de creacidn, la Corporacidn deberd cumplir con todas las

obligaciones de las S.A. esto es, llevar una contabilidad‘or—
denada, libros certificados, publicar balances, cumplir las
formalidades para la realizacidén dé Asambleas. (comunicacidn
a la Inspeccidn General de Haciénda, ete.)

d) Derechos y obligaciones de los socios. La ley establece 13-

mites al derecho del accionista privado a su participacidn,

mds alld del 10% del capital privado y también a percibir uti
lidades, ya que faculta 'al Poder Ejecutivo a reglamentar la’
capitalizacién de las mismas, es decir, que un elemento ex-
trafio a la sociedad puede reglamentar el destino de las uti-
lidades que le pertenecen a los accionistas privados.
Fuera de estos limites, entendemos que se aplican a los accio-
nistas todos los derechos y obligaciones que derivan del "Status
del socic", en especial del accionista de una S.A.

No,p%rece claro que se pueda ejercer el derecho de receso,ya
que las causas que lo originén,(aumentd de capital, fusidn, cam-
bio de objéto y cambio de domicilio al extranjero), no parece
que puedan suceder en algunos casos (cambio de objeto o domici--

lio), o porque la ley yd'autoriza su realizacidn en las otras
(aumento de capital y fusiones).

En definitiva, como dice Broseta Pont (Manual de Der. Mercan-

“til), E. Tecnos, Madrid 1874) al comentar las sociedades andnimas

de economia mixta espafielas, "son sociedades anbénimas sui generis,
en las que se establecen frecuentes derogaciones al régimen capi-
talista de mayorias que en aquellas suele predomlnar _sin'duda B
por el. temor de que es§e pueda poner en pellgro los finesque el
Estado debe perseguir en tales sociedades" (pig. 325).
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Fontanarrosa (Der.Comercial Argentino, Parte Gral. I Zavalia,
Bs.As. 1965, pdg. 165), dice que se las debe someter a la dig
ciplina de las sociedades anénimas con las modificaciones re-
sultantes de la ley de su creacidn, 'que no pueden ser deciarg
das en quiebra y que en todo lo dem8s quedan sujetas al dere-
cho mercantil, .

X) CONCLUSIONES ‘ -

1 - La Corporacidn Nacional para el Desarrollo en el Uruguay
es una respuesta del poder politico a un fendmeno econdmico y
una mﬁestra méds del rol que el Estado asﬁme'én las ecohomias
de estos paises..

2 - En material societaria- tiene interés en dos aspectos:
primero porque tiene como fin ASOCIARSE con ofras socie-
dades, incluso CONTROLARLAS, esto es, ser SOCIA de otras socie-

dades 7 . '
segundo, por que se organlza de tal manera que aparece sien

"do una ASOCIACION DE CAPITALES pGblicos (Estado o empresas esta-

tales) y privadas.

3 - Como Asociacidn de'CApitales, se trata de una sociedad de
economia mixta a las que se refiere el art.188 de la Constitucidn
Uruguaya. '

4 - Al categorizarla como sociedad de economia mixta nos encon-
tramog que no existe como tlpo social reglamentado en nuestro de-
recho y que en consecuencia, todo lo que no esté especificamente
tratado en la Ley, nos hari recurrir al régimen de las sociedades
anbnimas, tenlendo siempre presente, las especiales caracter1¢t1—

cas de la Corporac16n. ‘

XI - EVALUACION PROVISIONAL
' Parece hasta un 1mperat1vo patrlotlco el ser optimistas en

las diffciles situaciones que vive el Pais como consecluencia de
problemas econémicos y polfticos innegables.

Sin embargo, debe sefialarse que hoy, hay opinibn adversa a
este tipo de °01UCi6n, por que ia opta la ley.

Werner Sombart (citado por Camara) en "E1 apogeo del capi-

talismo, predljo, hace ya muchos anos, que la economia mixta se

‘ria el tipo de organizacidn, 1mperante en el futuro.

Cémara en su libro, dice que esta fbérmula hibrida que trata
de conciliar fines incompdtlbles, no conduce a buenos resultados.
Rafacl Bielsa (Derecho Administrativo, Sextaﬁ]PEd?hién , T.T. La.
Ley, 1964 ). Sostiene “que "la forma mixta es juridicamente impro-
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10.
pia del Esfado, e inconveniente desde el punto de vista adminis-
trative'" (pag.502). ‘ ‘ )
También Ripert, hace ya treinta afios, refiriéndose a la abun
dante experiencia francesa que tomé este “tipo social de la
"Germischte Wirtschaft" alemana dice que puede predecirse qﬁe‘
daqui se trata de "coneciliar lo inconciliable".
© El aporte brivado a la Corporacién Nacional para el Desarro-
1lo si se consiguiera, serd a desgano de los socios,
De cualquier forma el intento parece como una de las pocas
vias para enfrentér, a mediano y largo plazo, la dificil situa-
cién de los grandes sectores productivos del Pais. ?
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