Comision IV.

CONTROL ESTATAL E INVERSIONES EXTRANJERAS

PAuLINA S. DE BAUER.
HEerios ALFREDO GUERRERO,

A modo de presentacién se podria pensar que no hay mucha
relacién entre el tema del control estatal de las sociedades por ac-
ciones y el que desarrollamos en este trabajo, directamente ligado
a la Ley de Inversiones Extranjeras.

Sin embargo, y sin pretender ampliar demasiado su alcance, nos
preocupé un aspecto de la ley, el de las inversiones realizadas en el
marco de las situaciones concursales, que tiene con éste impor-
tantes puntos de contacto. Serd también quizd por la afinidad con
nuestra materia o por la proyeccién actual de la culminacién de
situaciones concursales en tramite que lo hemos considerado de
interés.

Advirtamos que una de las formas posibles de acuerdo es la
constitucién de sociedades en las. cuales los acreedores quirografa-
rios tengan la calidad de accionistas (19.551, art. 42). En estos su-
puestos de las sociedades concordatarias, al control necesario para
la constitucién de sociedades por acciones en general, debe agre-
garse el propio del juez del concurso establecido en el art. 61 de
la ley 19.551.

Sumemos a esta situacién la que se presenta cuando los acree-
dores del acreedor concursado son acreedores extran]eros, resultan-
do que estas sociedades tendrdn que someterse también al control
y posterior registro establecido por la ley 21.382; mds atn, cuando
esta ultima ley tiende a evitar que “sociedades namonales se con-
viertan en “sociedades extranjeras”, tratando estas situaciones con
mayor rigor.

| Congreso Argentino de Derecho Societario
(La Cumbre, Cordoba, 1977)



528 PrRIMER CONGRESO DE DERECHO SOCIETARIO

Sintesis de la materia regulada por la ley 21.382

Inversion de capital extranjero: es todo aporte en moneda ex-
tranjera u otros bienes pertenecientes a inversores extranjeros para
aplicar a actividades de indole econdémica en el pais. También es
considerada inversién de capital extranjero la reinversién de uti-
lidades en condiciones de ser remesadas o del capital listo para
ser repatriado que se destine a otras actividades economlcas en el
pais.

El concepto de actividad econdmica es amplio y sin restriccion.
Comprende toda gestlén vinculada a la produccién o intercambio
de bienes o servicios sin limitacién en su.objeto. g

Inversor exiranjero: es la persona fisica o ]urldlca domiciliada
fuera del territorio macional, titular de una inversién a realizar
en el pafs, ingresando directamente divisas, bienes de capital nue-
vos o usados, reinvirtiendo en nuevas areas las utilidades produ-
cidas por una actividad anterior, capitalizando créditos externos,
aportando bienes inmateriales, o efectuando cualquier otro- aporte
que sea oportunamente autorizado. :

El titular de la inversion para moverse en el campo de las reia-
ciones contractuales dentro del pais, podra adoptar: cualesquiera de
las “formasjuridicas de organizacién” autorizadas por las leyes de
fondo (21.382, art. 16).

Si toma una de las formas asociativas previstas en la ley 19.550
tendremos como resultado que la sociedad constituida serd para
la ley 21.882 local de capital extranjero o local de capital nacional.

Son locales de capital extranjero las sociedades que, constitui-
das en el pals, personas fisicas o juridicas domiciliadas fuera de
¢l, posean directa o indirectamente el 49 9, del capital o cuenten
con la cantidad de votos necesarios para prevalecer en la asamblea
de accionistas o reunién de socios. ;

Son locales de capztal ‘nacional las que constituidas en el pais,
por personas fisicas o juridicas domiciliadas en él, posean directa
o indirectamente el 51 %, del capital y cuenten directa o indirecta-
mente con cantidad de votos necesarios para prevalecer en la asam-
blea de accionistas o reunién de socios.

Esta clasificacién ajena a la ley 19.550, que sin embargo regula
las sociedades en su creacién y funcionamiento, tiene en cuanto a
tal una importancia relativa a los efectos de la aplicacién de la
ley 21.382, ya que el art. 1 de esta Gltima garantiza igualdad de de-
rechos y obligaciones a inversores nacionales y extranjeros; reto-
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mando vigencia en los casos en que las inversiones como aportes
conviertan una sociedad de capital nacional en otra de capital
extranjero.

Nos resistimos a utilizar la terminologfa de la ley de inversio-
nes extranjeras, que habla de empresas y regula aspectos de la so-
ciedad andénima, forma juridica que adopta comunmente el empre-
sario por ser este medio técnico el mds apto para la movilizacién
de grandes capitales.

El concepto de empresa es prejuridico, pertenece y se man-
tiene en el mundo de la economia, aun no recibida formalmente
por el derecho, que solamente la refiere sin regularla en su estruc-
tura y funcionamiento, como concepto entendido, que permite a
juristas y economistas manejarse en un lenguaje comun.

Mientras la ley habla de empresa, nosotros nos referimos en
todos los casos a sociedades.

Clasificacion de las inversiones: los arts. 4, 5 y 6 de la ley 21.382
regulan segin los sectores de la economia a que se destine la inver-
sién, o a la forma en que ésta se materialice, los trdmites necesa-
rios para obtener su aprobacién y posterior registro.

Asi tenemos:

1) Sector en el cual la inversién extranjera, sin estar prohi-
bida, requiere, ademds del trdmite comin de aprobacién, la auto-
rizacién especial por decreto del Poder Ejecutivo (art. 4).

Estos sectores o actividades son los siguientes:

a) defensa y seguridad nacional;

b) prestacién de servicios publicos, sanitarios y de electrici-
dad, gas, trasporte y telecomunicaciones;’

¢) radioemisoras, como estaciones de televxsu’)n, diarios, revis-
tas y editoriales;

d) energia;

e) educacién;

f) bancos, seguros' y entidades financieras;

g cuando la suscripcién o adquisicién de capital por un in-
versor extranjero implique convertir a la sociedad involucrada en
“local de capital extranjero”... y a las inversiones en cualquier
otro sector cuando consistan en: - o

k) aportes de bienes de ‘capital usados y se soliciten benefi-
cios especiales o promocionales cuyo otorgamiento condicione la
radicacién propuesta; ‘

i) su titular sea un Estado extranjero o una persona ]undlca
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2) Inversiones que no requieren aprobacién previa alguna
(art. 5):

a) la reinversién total o parcial de utilidades en la misma so-
ciedad siempre que no implique convertirla en sociedad local de
capital extranjero por cambio de mayorias;

b) los nuevos aportes en moneda de libre convertibilidad que
se efectien en sociedades ya existentes, siempre que no supere
anualmente el 10 9, del capital de la receptora. En estas situacio-
nes, al no requerirse la previa aprobacién de la autoridad de apli-
cacién (veremos enseguida de qué se trata), se obtiene directa-
mente la inscripcién de ella en el Registro creado por esta ley a
cargo del Banco Central, cuyo mecanismo también -veremos mds
adelante. :

3) Inversiones que requieren la aprobacién previa de la auto-
ridad de aplicacién (art. 6 de la ley).

Todo otro tlpo de inversion, para gozar de los derechos que
otorga la ley al inversor extranjero, requerird la previa autoriza-
ciéon de la autoridad de aplicaciéon. En todos los casos deberan, sin

embargo, ser previamente valuadas para su asiento en el registro ya
aludido.

Organismo de control y registro que crea la ley 21.382.

La autoridad de aplicacién y control creada por la ley es la Sub-
secretaria de Inversiones Externas (dependiente de la Secretaria
de Estado de Programaaén y Cobdrdinacién Econdémica del Minis-
terio de Economia).

Esta Subsecretaria. tlene, entre otras funciones, las mas impor-
tantes a la luz del tema que nos ocupa, y que son:

a) recibir, estudiar y evaluar todas las propuestas de inver-
sién extranjera a que se refieren los arts. 4 y 6 de la ley (entendi¢én-
dose por inversién una de las formas ya descritas al comienzo del
trabajo); :

b) aprobar o denegar, segin corresponda, las que recaigan en
el art. 6 de la ley, y en su caso acordar las condiciones a que debe-
rdn someterse; )

¢y elevar al Poder Ejecutivo aquellas propuestas que encua-
dren en el art. 4 con el proyecto de decreto;

d) controlar el cumplimiento por parte de los inversores ex-
tranjeros de las obligaciones que resulten de la aplicacién de la ley;

¢) autorizar las formas en que se van a efectuar los aportes;
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f) exceptuar a las sociedades receptoras del requisito de emi-
tir acciones nominativas;

g) determinar en los casos que correspondiere cudndo una so-
ciedad se convierte en local de capital extranjero.

La ley 21.882 crea también dependiendo del Banco Central de
la Republica Argentina el Registro de Inversiones Extranjeras.

En dicho Registro que lleva un legajo por cada inversor y por
cada destinataria de la inversién se asientan todas las radicaciones
previamente aprobadas y una vez cumplimentadas en la forma y
plazos previstos. Cada movimiento de capital, trasferencia, pago de
utilidades y etc., es motivo de asiento en el correspondiente legajo.

La falta de inscripcién oportuna en dicho registro impide ejer-
cer los derechos que otorga la ley, como trasferir utilidades o repa-
triar capital.

Trdmite para obtener la aprobacion y registro de la inversidn.

Los arts. 33 y siguientes del decreto reglamentario determinan
el trdmite a seguir para radicar capitales en el pais.

Toda propuesta de radicacién, cualesquiera que sean las 4reas
o sectores de la economia a que se destine y cualesquiera los medios
con que se pretenda integrarla, requieren la autorizacién previa
de la Subsecretaria de Inversiones Extranjeras; salvo los casos de
urgencia justificada dentro de los cuales estarian las situaciones con-
cursales.

Las propuestas se presentan en sede administrativa ante la auto-
ridad de aplicacidn ya mencionada, cumplimentando los requisitos
del art. 35 del decreto reglamentario.

Estos son: el suministro de toda la informacién relacionada con
Ia 1nver516n, forma en que se va a realizar, plazo, cudl serd el des-
tino de los aportes, etc. Con dicha solicitud se acompafian todos los
antecedentes documentales. Recibidos de conformidad y en un pla-
20 no mayor de quince dias comienza a jugar un trém1te diferen-
ciado para cada tipo de inversién. -

a) Las que solo necesitan de la aprobacién de la autoridad de
aplicacién (art. 6). Presentada y aprobada la documentacién, el or-
ganismo administrativo tiene 120 dias para expedirse; si no lo hi-
ciere, el interesado podrd urgir el tramite ante la misma autoridad,
si aun no hubiese respuesta. :

b) Las que necesitan aprobacion previa de la autoridad de

aplicacién y luego decreto del Poder Ejecutivo (art. 4). El tramite
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ante este organismo es similar al anterior, el cual deberd expedirse
dentro de los mismos plazos (art. 47), aprobando o aconsejando
rechazar la inversién. Con la conclusién se elevari el proyecto de
decreto al Poder Ejecutivo, quien no tiene plazo para expedirse.

¢) Inversiones que incluyen aportes sujetos a la ley de trasfe-
rencia de tecnologia; la propuesta se presenta ante la autoridad
de aplicacion en la forma ya vista, quien da traslado del tramite al
registro competente en materia de trasferencia de tecnologia. Si
fuese denegado por el registro, se procede al archivo del trdmite.
Con dictamen favorable, en cambio, se reenvia para su considera-
cién a la autoridad de aplicacion, quien le imprimird el procedl-
miento correspondiente al drea de la inversi6n a realizar.

d) Inversiones que no exceden del 59, del capital- total de la
sociedad receptora o que sean inferiores a 100.000 ddlares estado-
unidenses. Se permiten para estos casos, previa resolucion favorable
de la autoridad de aplicaciéon y del Banco Central de la Republica
Argentina, trdmites simplificados para su concrecién y registro.

‘Aprobadas las propuestas y cumplimentadas que fueren, la par-
te interesada tendrd a su cargo formalizar la inscripcién. en el Re-
gistro de Inversiones Extranjeras.

Situacion partzcular de las adquisiciones realzzadas en el marco
de los procedzmzentos concursales.

Hay en este punto y en relacién a esta materia una modifica-
cién bisica a la ley anterior (20.557), que también excluia del tra-
mite de autorizacién previa a las adquisiciones efectuadas en el marco
de los procedimientos concursales, pero aclarando:

a) que sélo correspondian en la etapa de liquidacidén por quie-
bra de los bienes de una sociedad local, y

b) que se asegurara la libre concurrencia de los inversores na- .
cionales; ' _

¢) que no se tratase de actividades en las que se hubiese pro-
hibido realizar inversiones (categoria, ésta, eliminada actualmente
por la ley).

Al referirnos al tramite impuesto por la ley actual dijimos que
¢sta dispone un procedimiento preferencial segiin el sector a que
se destine la inversi6n o la forma en que ella se realice.

Al regular el tramite especifico de las solicitudes de autoriza-
cién reservadas al Poder Ejecutivo (art. 4 de la ley) se excluyen
expresamente las adquisiciones realizadas en el marco de los proce-
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dimientos concursales formalmente abiertos; situaciones que pasa-
rian automdticamente en virtud de lo dispuesto por el art. 22 del
reglamentario, a regirse por el triamite impuesto “a todo otro tipo
de radicacién”.

También ya 'vimos que la aprobacién de la radicacién debe
obtenerse en todos los casos antes de su efectiva formalizacién, y
como excepcién podria otorgarse con posterioridad cuando a cri-
terio de la autoridad existan razones de urgencia justificada (art.
33, decreto reglamentario), siendo uno de los casos de urgencia el
de las adquisiciones efectuadas en el marco de los procedimientos
concursales. :

Aclara el decreto reglamentario que al referirse a procedimien-
tos concursales quedan comprendidos no sélo las quiebras, sino los
concursos preventivos, las propuestas por cesi6én de bienes y tam-
bién los casos de empresas sometidas al régimen de la ley 18.852
(art. 21).

Nos interesa en especial un aspecto ya reseﬁado, y es la posibi-
lidad de que la propuesta consista en la formacién de una sociedad
con el deudor o la cesién de bienes para que los acreedores formen
una sociedad. Comprendidos todos los acreedores en la propuesta y
existiendo entre ellos acreedores domiciliados en el extranjero, esta-
riamos frente a una capitalizacién de créditos externos y ante la
posibilidad de que una sociedad de capital local se convierta en so-
ciedad de capital externo.

_ Estas sociedades concordatarias, por ejemplo, no podrian que-
dar al margen de las disposiciones de la ley 21.382. Dejamos de lado
los otros casos. de inversién a través de procedimientos concursales,
si bien a todos ellos les cabe la solucién que proponemos.

~De una u otra manera la autoridad de aplicacién debe, sin
embargo, entender en el trdmite, pues su dictamen aprobatorio es
condicién para la anotacién de la inversién como tal en el Regis-
tro de Inversiones Extranjeras (art. 52). No estamos de acuerdo con
la solucién legal. No hay razon para establecer . una excepmén -en
situaciones concursales. . : :

Si existe una ley que entiende fundamentalmente necesario
“cuidar que la inversién extranjera pueda insertarse en el marco
de la economia argentina como un verdadero complemento de la
inversién nacional que debe ser alentada por todos los medios po-

1 Aqui sl decimos empresas, porque pese a la quiebra de la socigdad, o
sea, del empresario, la empresa como tal puede continuar activa.
| Congreso Argentino de Derecho Societario

35 — Primer Cofign. DermSoe, Dordoba, 1977)



-

534 PriMER CONGRESO DE DERECHO SOCIETARIO

sibles”, no puede haber razones de urgencia que hagan innecesaria
su efectiva aplicacion. Mds aun cuando la autoridad de aplicacién
debe, sin embargo, aunque fuere con posterioridad, entender en el
tramite. Los criterios que la mueven son de politica econdmica, y en
lo fundamental distintos de los que inspiran la resolucién del juez
de concurso (art. 61, ley 19.551). Si la Secretaria de Inversiones Ex-
tranjeras debe necesariamente aprobar las inversiones; si para ca-
pitalizar créditos externos se debe obtener su aprobacién; ¢podria-
mos correr el riesgo de que el juez del concurso homologue un
acuerdo en que los acreedores voten favorablemente la constitu-
cién de una sociedad concordataria y luego la autoridad de apli-
cacién resuelva en forma negativa?; o por otra parte, ¢podria cons-
tituirse una sociedad concordataria donde existen accionistas que
capitalicen créditos externos verificados, y mds adn que tenga la
mayoria del capital al margen del impuesto por la ley 21.382?

Pensamos que no, y creemos que el juez del concurso deberia
requerir la autorizacién antes de homologar el acuerdo, resolver
adjudicacién, o aprobar una venta.

Conclusiones.

El art. 4, inc. 3, 29 pdrrafo, de la ley 21.382 exceptia de la auto-
rizacién previa del Poder Ejecutivo las adquisiciones que se efec-
tian en el marco de procedimientos concursales; consideramos que a
los fines de.la correcta interpretacién de la norma precedente, es
necesario efectuar un andlisis de su alcance y marco de aplicacién.
) El art. 6'de la citada ley somete las inversiones no comprendi-

das en el art. 4, previa aprobacién: de la autoridad de aplicacién,
la que tiene 120" dias para expedirse (21.382, art. 9).

En el mismo-sentido se reglamenté la ley, disponiendo el de-
creto reglamentario (283/77) que la aplicacién de la excepcién se
efectivizard s6lo en los casos en que existan procesos concursales
formalmente abiertos.

Ello implica que para los casos en que existan acreedores ex-
tranjeros verificados en un procedimiento concursal en el cual se
ofrezca una propuesta de acuerdo que consista en alguna de las que
trasfiere la propiedad de los bienes del deudor a sus acreedores, la
homologacién del acuerdo quedard supeditada a la autorizacién
previa de la autoridad de aplicacién.

Tal situaciéon no se compadece con el sistema concursal y sus-
penderia el procedimiento hasta que se lograra la autorizacién.
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Igual situacion se produciria en los supuestos de que, como con-
secuencia de la liquidacién de bienes, éstos fueran adquiridos por
inversores extranjeros, demordndose la aprobacién de la adjudica-
cién hasta tanto se expidiese la autoridad de aplicacién.

Tales anomalias en la tramitacién de los procedimientos des-
virtuarian el principio de celeridad que ha sido sostenido por el le-
gislador concursal.

Para compatibilizar ambas legislaciones s6lo se puede recurrir
a la modificacién del actual sistema normativo. En tal sentido de-
berd modificarse la ley 19.551, estableciéndose que en el supuesto
de que existan acreedores extranjeros en numero suficiente para
lograr mayorias propias, la autorizacién previa establecida en el
art. 6 de la ley 21.382 debera reducirse a 30 dias corridos, contados
desde la peticién de autorizacidn, y ésta se considerara otorgada en
el supuesto de no mediar resolucién en contrario dictada en el men-
cionado plazo.

En los supuestos de adquisicién en la etapa de liquidacién, los
inversores extranjeros interesados, sean acreedores o no del deudor
concursado, deberdn contar con autorizacién de la autoridad de
aplicacién al momento de efectuar la oferta de compra.
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