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RESUMEN

La presencia de accionistas extranjeros en las empresas de tele-
comunicaciones 'se ha incrementado en’ los ultimos afios. La normativa
aplicablé regula de manera distinta la presencia del accionista extran-
jero a partir del servicio de telecomunicaciones de que se trate. A pe-
sar de la presencia de accionistas extranjeros en er‘npresaslde radiodi-
fusion, no ha habido a la fecha una autorizéeién a dicha presencia por
parte de la autoridad de aplicaciéon. o

1. COMENTARIO PRELIMINAR
Entre los objetivos del presente Congreso se menciona la cir-

cunstancia de que las empresas deben ser los instrumentos para la
reactivacion y el crecimiento de la economia. También se contempla
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entre estos objetivos el analisis de los temas de las empresas en el
ambito nacional e internacional, enfatizando los procesos de integra-
cion.

A partir de estos objetivos se consider6 que podia resultar de
interés hacer una referencia a la normativa aplicable a los accionistas
extranjeros de empresas de telecomunicaciones. Ello, por cuanto el
sector de las telecomunicaciones ha sido un claro motor de inversiones
durante los ultimos afios, habiéndose convertido algunos multlmedlos
nacionales en propiedad de empresas extranjeras.

2. SERVICIOS DE TELECOMUNICACIONES, EXCEPTO
RADIODIFUSION

El marco regulatorio es el Decreto N° 764/00, con excepcion de
aquellas especiales regulaciones que algunas empresas tienen como
consecuencia de las condiciones establecidas en los pliegos de condi-
ciones dictados en el marco de los procesos licitatorios a través de los
cuales se les adjudicaron las licencias.

Las normas aplicables diferencian entre los servicios de teleco-
municaciones por una parte y los servicios de radiodifusion por la
otra. El Decreto N° 764/00 dispone que su objeto es establecer los
principios y dlsposmlones que regiran el otorgamiento de las licencias
y la prestacion de servicios de telecomunicaciones, excluyendo la
prestacion de los servicios de radzodzfuszon

El Decreto N° 764/00 es amplio en cuanto a la recepcion de in-
versores extranjeros, desde que el mismo dispone el no estableci-
miento de restriccion alguna para la participacién de capitales extran-
jeros en la prestacién de servicios de telecomunicaciones'.

Teniendo como base la no existencia de restricciones a la pre-
sencia de capital extranjero en la prestacidn de servicios de telecomu-
nicaciones, el Decreto N° 764/00 permite a las sociedades extranjeras
prestar dichos servicios en forma indirecta (a través de la adquisicion
de acciones de una sociedad local ya existente, o de la constitucion de
una sociedad local nueva) o en forma directa (a través de su inscrip-

Articulo 4.7 del Reglamento de Licencias del Decreto N° 764/00.
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2.1. PRESTACION DE SERVICIOS EN FORMA INDIRECTA

De decidir la sociedad extranjera prestar los servicios en forma
indirecta, entonces deberd acompaiiar determinada documentacion
societaria®. E! Decreto N° 764/00 también regula la transferencia de
acciones en una sociedad local que presta servicios de telecomunica-
ciones, estableciendo que debe obtenerse antes la autorizacion de la
Secretaria de Comunicaciones, con dictamen previo de la Comision
Nacional de Comunicaciones.

2.2. PRESTACION DE SERVICIOS EN FORMA DIRECTA

De decidir la sociedad eXtranjera prestar los servicios en forma
directa, el Reglamento de Licencias’ del Decreto N° 764/00 le exige la
acreditacion del cumplimiento de lo establecido por el articulo 118 y
concordantes de la Ley 19.550.

3. SERVICIOS DE RADIODIFUSION

La Ley Nacional de Radiodifusion N° 22.285 (“LNR”) estable-
ce que: “...Jos socios de las sociedades deben reunir al momento de su
presentacion al concurso publico y mantener durante la vigencia de la
licencia, los siguientes requisitos: ... a) ser argentino nativo o natu-
ralizado, en ambos casos con mds. de diez afios de residencia en el
pais y mayor de edad' ... "y "e) no tener vinculacion juridica societaria
u otras formas de sujecion con empresas periodisticas o de radiodifu-
sion extranjeras, salvo que los acuerdos suscriptos por la Republzca
Argennna con terceros paises contemplen tal posibilidad”’; y que:

“sin perjuicio de los requisitos y de las condiciones que para sus so-
cios establece el articulo precedente, las sociedades deberdn ajustar-

Esta documentacion se lista en el articulo 9.1 del Reglamento de Licencias.
Articulo 9.1.

Art. 45 inciso a).

Art. 45 inciso e), conforme redaccion Decreto N° 1005/99.

L R L
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se al siguiente régimen especifico: ... b) no seran filiales ni subsidia-
rias ni podrdn estar controladas o dirigidas por personas fisicas o
juridicas extranjeras”. 6

Como puede apreciarse, se establecen restricciones tanto a los
socios de las sociedades licenciatarias de servicios como a las propias
sociedades licenciatarias.’.

3.1. EXTRANJEROS PROVENIENTES DE ESTADOS UNIDOS

Sin perjuicio de lo normado en la LNR en cuanto a la exigencia
de que los socios de las sociedades licenciatarias de servicios sean
“argentinos”, el COMFER autorizé® la participacion de sociedades
norteamericanas en sociedades licenciatarias de servicios de radiodifu-
sion “cerrados” (los complementarios). Dichas autorizaciones fueron
otorgadas en funcion del Tratado suscripto con Estados Unidos, sobre
promocion y proteccion reciproca de inversiones’.

El Tratado con Estados Unidos permitié considerar a las inver-
siones provenientes de ese pais como nacionales, entendiéndose que el
mismo modificé la restriccion contenida en el inciso a) del articulo 45

. de la LNR. Y-como consecuencia de elio el COMFER dictd la Reso-
luciéon N° 350/95 la cual reglamenta la documentacion que se exige a
los. mversores estadounidenses interesados en ser adjudlcatarlos de
una licencia de radlodlfusmn

Art. 46 inciso b)

El fundamento por el cual se-pretende mantener en manos nacxonales el capital radiodifusor
data de varios ailos. Concretamente, ¢l Decreto de fecha 31 de enero de 1944 (B.O. de fecha
08.02.44) ya establecia, como criterio justificativo de la propiedad nacional de los medios de
radiodifusion, que la radioditusion cumplia, en tiempos de paz, una labor excepcional en la
educacion artistica, cultural y educativa del pueblo y era, en €pocas de guerra, un auxiliar va-
lioso para la seguridad y defensa nacionales; y que por ello era necesario asegurar que en las
empresas de radiodifusion, los capitales fueran argentinos y que la ejecucion de tan funda-
mentales servicios piblicos.estuviera en manos de argentinos nativos (considerandos primero
y segundo del decreto antes mencionado).

Como ejemplo pueden citarse las Resoluciones N° 1291/95 (ingreso de TCI International
Holdings, Inc. en Cablevision S.A.), y N° 1272/95 (ingreso de S.A. Ventures Inc. a Fintelco
S.A,, accionista de VCC S.A.). Asimismo, de la Resolucion N' 397 COMFER/98 surge que
Galaxy Latin America L.L.C. es accionista de Galaxy Entertainment Argentina S.A. (licen-
ciataria del servicio de television directa al hogar).

Aprobado por Ley N° 24.124, modificada por su similar N° 24.356.
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En el Protocolo del Tratado con Estados Unidos'®, este Gltimo
se reservo el derecho a establecer o mantener ciertas excepciones li-
mitadas al trato nacional en diferentes sectores, entre los cuales se
encuentran los de: (i) propiedad y gestion de estaciones emisoras o de
servicio publico de radio y television, (ii) provision de servicio pabli-
co de teléfonos y servicios telegraficos, y (iii) prestacion de servicios
de cable submarino.

3.2. EXTRANJEROS PROVENIENTES DE PASES DISTINTOS DE
ESTADOS UNIDOS

Como se mencionara anteriormente, fue a partir del Tratado con
Estados Unidos que el Comité Federal de Radiodifusion
(“COMFER?”) autorizo la participacion de accionistas de ese pais en
sociedades licenciatarias de servicios de radiodifusion “cerrados”.

Posteriormente al dictado de la Resolucién N° 350/95, el
COMEFER dictd otras resoluciones, las cuales hicieron extensivos los
efectos de dicha resolucién a los nacionales de otros paises (Italia,
Francia y Paises Bajos)''. En estos casos el COMFER interpret6 que
los tratados sobre promocion y proteccion reciproca de inversiones
suscriptos con otros paises modificaban también el inciso a) del arti-
culo 45 LNR.

Con el dictado por parte del COMFER de resoluciones que hi-
cieron extensivos los efectos de la Resolucion N° 350/95 a los nacio-
nales de otros paises'’, el COMFER interpretd, como se dijera, que los

10 Articulo XIV punto 4. Argentina no se reservo el derecho de establecer o mantener excepcio-
nes limitadas al tratamiento nacional con relacion al sector de las telecomunicaciones. Hay
algunos acuerdos suscriptbs a nivel MERCOSUR relacionados con este tema. Remitimos por
este tema al trabajo de nuestra autoria titulado Situacion actual de los extranjeros en las so-

i ciedades licenciatarias de servicios de telecomunicaciones, ED, ejemplar de fecha 01.06.01.
Es el caso de las Resoluciones N° 8/96, N° 1323/96 y N° 1324/96, las cuales refieren a ciuda-
danos italianos, franceses y holandeses, respectivamente; y extienden los efectos de la Reso-
lucién N° 350/95 a nacionales de aquellos pafses. s o
Entre algunos acuerdos para [a promocion y la proteccion reciproca de inversiones suscriptos
por Argentina, pueden mencionarse los celebrados con: Francia (Ley N° 24.100), Reino Uni-
do de Espaiia (Ley N° 24.118), Italia (Ley N° 24.122), Repuablica Popular China (Ley N°
24.325), Republica de Austria (Ley N° 24.328), Hungria (Ley N°® 24.335), Turquia (Ley N°
24.340), Republica de Chile (Ley N° 24.342), Reino de los Paises Bajos (Ley N° 24.352), Tu-
nez (Ley N° 24.394), Armenia (Ley N° 24.395), Senegal (Ley N° 24.396), Dinamarca (Ley N°
24.397), Bulgaria (Ley N° 24.401), Marruecos (Ley N° 24 890), Estados Unidos Mexicanos
(Ley N° 24.972), Republica Checa (Ley N° 24.983), Lituania (Ley N° 24.984), Repiblica del

553



IX Congreso Argentino de Derecho Societario,
V Congreso Iberoamericano de Derecho Societario y de la Empresa
(San Miguel de Tucuman, 2004)

demas tratados firmados por Argentina dejaban también de lado las
restricciones impuestas por la LNR.

Teniendo en cuenta que Argentina celebré numerosos tratados
de promocién y proteccion reciproca de inversiones con varios paises,
era logico suponer la necesidad de encontrar una solucion global al
tema de los accionistas extranjeros. Sin embargo, la idea de encontrar
una solucion global no recibié una opinion favorable de parte del Mi-
nisterio de Relaciones Exteriores y Culto, el cual tiene una postura
contraria a la extension ilimitada de lo establecido en el Tratado con
Estados Unidos al resto de los acuerdos de promocioén y proteccion
reciproca de inversiones celebrados por Argentina'. Entre algunos
argumentos que fundan, a criterio de la Cancilleria, la improcedencia
pueden listarse los siguientes:

(i) los tratados sobre promocién y proteccion reciproca de in-
versiones suscriptos por Argentina prevén que la admision de las in-
versiones extranjeras se efectien de conformidad con la legislacion
interna, y en este sentido han incorporado por remision las restriccio-
nes previstas en la legislacion nacional'*. Por ende, Argentina no ga-

Salvador (Ley N° 25.023), Republica de Costa Rica {Ley N° 25.139), Republica de Guate-
mata (Ley N° 25.350), Republica de Nicaragua (Ley N° 25.351), Sudéfrica (Ley N°® 25.352),
‘Federacion'de Rusia (Ley N° 25.353), y Republica de Filipina (Ley N° 25.481).
Uno de los casos mas importantes en materia de accionistas extranjeros en empresas de radio-
difusion fue la compra por parte’de Teletonica (de Espafia) de Canal 11, Canal 9 y otras so-
. ciedades radiodifusoras del interior def pais. A diferencia del criterio favorable a esta inver-
sién que demostro el COMFER, la Cancilleria rechazo la inversion espafiola en el sector de la
radiodifusion (dictdmenes 393 del 06.11.98, y dictamen 29 del 26.01.01). La Procuracion
‘comparti6 la posicion de Canciller(a en tormo a la imposibilidad de que los pafses que no go-
zan def trato preferencial que se deriva para los inversores de origen estadounidense dei Tra-
tado de Promocion y Proteccion Reciproca de Inversiones celebrado con Estado Unidos pue-
dan invocar la clausula de la nacién mas tavorecida, toda vez que aquéllos estarfan fuera del
ambito material de aplicacion de sus respectivos tratados (dictamen de la Procuracion es de -
fecha 20 de septiembre de 2001, y fue emitido en el marco del expediente N° 394
COMFER/95). La Procuracién también manifestd que la prohibicién que surge del texto del
articulo 45 inciso €) de la LNR alcanza sélo a las empresas extranjeras periodisticas o de ra-
diodifusion, y no a las que no reuniesen ese caracter y estuvieren comprendidas en los Trata-
dos de Promocion y Proteccion Reciproca de Inversiones aprobados por leyes, siempre que el
vinculo juridico que se establezca entre ellas y las licenciatarias nacionales no configure nin-
guna de las situaciones de control o dependencia prohibidas por el inciso b) del articulo 46 de
la LNR.
En el Tratado con Espafia se establecio, entre otras cosas, que cada Parte promoveria, en la
medida de lo posible, las inversiones efectuadas en su territorio por inversiones efectuadas en
su territorio por inversores de la otra Parte y admitiria estas inversiones conforme a sus dispo-
siciones legales (articulo 11, titulado Promocién y admision, punto 1). También se acordo que
cada Parte protegeria en su territorio las inversiones efectuadas, conforme a su legislacion, o
inversiones de la otra Parte y no obstaculizaria, mediante injustificadas o discriminatorias, la
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rantizaria el trato nacional al inversor extranjero, en aquellos sectores
que la legislacion interna prevé algln tipo de restriccion; como por
ejemplo, el art. 45 inciso a) de la LNR. :

(i1) el Tratado con Estados Unidos garantiza el trato nacional a
los inversores de esa nacionalidad en todos aquellos sectores que no se
hayan exceptuado en el protocolo anexo al tratado (el sector de radio-
difusion se halla comprendido dentro del ambito de aplicacion del
tratado).

(iti) el trato de la nacion mas favorecida solo seria posible invo-
carlo respecto de aquellas materias comprendidas en el ambito mate-
rial de aplicacion de los convenios; por tanto, las inversiones prove-
nientes de otros paises que hubieran celebrado tratados de promocion
y proteccion reciproca de inversiones con Argentina no podrian aco-
gerse a sus beneficios toda vez que por efecto de la remision a la le-
gislacion interna, las restricciones previstas en el sector de radiodifu-
sion permanecerian vigentes.

’ Luego de los dictimenes de la Cancilleria, se dicto la ley de
bienes culturales N° 25.750, la cual mantiene un criterio poco permi-
"sivo a la presencia de inversiones extranjeras en las empresas de ra-
diodifusion.

gestion, el mantenimiento, la utilizacién, el disfrute, la extension, la venta ni, en su caso, la
liquidacion de tales inversiones (Articulo 111, punto 2).

Asimismo, bajo el articulo 1V, titulado Tratamiento, se establece que en todas las materias
regidas por el Tratado con Espaila, este tratamiento no sera menos favorable que e! otorgado
por cada Parte a las inversiones realizadas en su territorio por inversores de un tercer pafs
(punto 2); y que cada Parte aplicara, con arreglo a su legislacion nacional, a las inversiones
de los inversores de la otra parte un tratamiento no menos favorable que el otorgado a sus
propios inversores (punto 5).

La referencia a la legislacton nacional es la que motiva Ia interpretacion restrictiva. Vale
decir, se podria entender que el Tratado con Espaiia prevé que la admision de las inversiones
extranjeras (en este caso espafiolas) se efectie de conformidad con la legislacion interna de
Argentina, incorporandose por remision las restricciones previstas en la legislacion nacional,
en este caso, las contenidas en el art. 45 inciso a) LNR. .

Sin perjuicio de la interpretacién antes mencionada, y que ha sido efectuada en los hechos, es
importante destacar que el anterior Interventor del-COMFER, Dr. Gustavo Lopez, al mo-
mento de referirse a la situacion de los Holdings con accionistas extranjeros, en el marco de
un proyecto de ley de radioditusion elaborado por el COMFER, manifest6 que la intencion es
permitir “... el ingreso del capital internacional, que hoy esta limitado sélo para los de aque-
llos paises con acuerdos comerciales o situaciones particulares como los Estados Unidos y
Esparia. Queremos que cualquier grupo internacional invierta, aunque sélo hasta 40% de la
tenencia accionaria de una sociedad propietaria de medios .” (diario BAE, Negocios & Fi-
nanzas, de fecha 12.03.01, pagina 4). :
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La presencia de accionistas extranjeros en las empresas de tele-
comunicaciones es regulada de manera diferente dependiendo del tipo
de servicios de que se trate. En los servicios de telecomunicaciones,
excepto radiodifusién, el accionista extranjero no tiene limites. Sin
embargo, en los servicios de radiodifusion, la LNP prevé restricciones.

Pese a los numerosos tratados de promocion y proteccion reci-
proca de inversiones celebrados por Argentina, el tenor literal de los
mismos, a criterio de la Cancilleria, imposibilita una interpretacion
amplia y favorable al ingreso de accionistas extranjeros a los medios
de radiodifusion, a excepcion de Estados Unidos. Este criterio res-
trictivo de la Cancilleria podria no estar en linea con lo normado por
el articulo 75 inciso 18 de la Constitucion Nacional .

Sin perjuicio del criterio restrictivo antes mencionado, en los
hechos la presencia de accionistas extranjeros existe y no ha tenido
una aprobacién especifica de parte del COMFER.

5 El cual dispone que corresponde al Congreso el proveer lo conducente a la prosperidad del
pais, al adelanto y bienestar de todas las provincias, y al progreso de la ilustracion, para cuyo
fin, y entre otros medios, se menciona a la importacién de capitales extranjeros. A criterio de
Miguel Angel Ekmekdjian (Tratado de Derecho Constitucional, t. 1V, Depalma, 1997, p.
547) esta clausula de la Constitucion Nacional esta directamente inspirada en Juan B. Alberdi,
cuando este tltimo dice en sus Bases: "dejad que los tesoros de fuera, como los hombres, se
domicilien en nuestro suelo. Rodead de inmunidades y privilegios el tesoro extranjero para
que se naturalice entre nosotros. En América se necesita de capitales tanto como de pobla-
cién. El inmigrante sin dinero es un soldado sin armas. El capital es el brazo izquierdo del
progreso de estos paises”. Al momento de tratarse el tema de capitales extranjeros aparece en
escena el Decreto N° 1853/93 (B.O. de fecha 08.09.93), el cual aprueba el texto ordenado de
la ley de inversiones extranjeras 21.382 (t.0. 1980). En este texto ordenado, su articulo prime-
1o establece que los inversores extranjeros que inviertan capitales en el pais en cualquiera de
las formas establecidas en la propia ley de inversiones extranjeras, destinados a la promocién
de actividades de indole econémica, o a la ampliacion o perfeccionamiento de las existentes,
tendran los mismos derechos y obligaciones que la Constitucion y las leyes acuerdan a los in-
versores nacionales, sujetos a las disposiciones de la presente ley y de las que se contemplen
en regimenes especiales o de promocion.
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