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Resumeh

1) E1 estudio de las formas de agrupécién empresaria
desarrolladas en los paises de economia libre, capitalista

"o de mercado durante los Gltimos 15 afios no tienen un

interés directo para el andlisis de 1la situacién”

argentina, dadas ‘las esenciales diferencias en el meédio en

que tales empresas se desenvuelven.

2) E1l estudio de 1la organizaéién‘ de la empresa publica
argentina muestra un ca%actek' genéralmente monopéiico y
una estructura juridica y funcionalmente ihdeferenciada
entre sus partes, sactbres o .unidades. Esta situacidn
muestra esenciales diferencias con -los esquemas - de
organizacién de las Empresas del Estado en los paises que

(el

podemos tomar como modelo.

3) No corresponde a los juristas, en cuanto simples
observadores de 1la fenomenologia y normativa de 1las

empresas, ‘proponer decisiones politicas acerca de 1la

conveniencia de expandir el 1llamado ‘“sector piblico"

respecto del "privado" o viceversa, pero si identificar
las reglas técnicas a que tales decisiones deben atenerse
para obtener eficiencia en el funcionamiento del sistema.
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Introduccidén

Las relaciones entre sociedades han sido estudiadas

desde la década del 30 en los Estados Unidos, del 60 en

Europa y desde hace unos 15 aflos en la Argentina.

Estas ' relaciones se refieren a los métodos . de
organizacion y actuacidn empresaria en una = economia

industrial y & la constitucidn de 'sociedades para las

unidades de explotacién y servicios- - auxiliares dentro de
un grupo, agrupacién o conglomerado de empresas.

Entre nosotros . estos anéiisis han sido rgalizados
tomando como modelo la legislacién y Fenomenolo;ia de 1la
empresa privada. Aungue se reconocia la participacién'del
Estado en la vida econdémica vy en la actiuidad'prohuctiua
nacional, ninguna atenéién prestdése a los modeios‘ de
organizacién empresaria de los paises de economia estétal
o socialista. | o

Es mi propdésito referirme répidamente a la evolucidn

‘de los Gltimos . 15 afios en los paises desarrollados, luego

a. las experiencias de la Unién Soviética, como modelo de

pais. socialista, para  dintentar finalmente algunas

conclusiones referidas & la Argentina.

I ~ Evolucién de la llamada "empresa privada"

Una observacién frecuente es el cardcter expansivo -y
mutable de los grupos de Empresas. La experiencia de los
Gltimos 15 afios en las economias dinamicas muestra una
formidable aceleracidén en este pﬁoceso. Nuevas empresas
exitosas aparecen diariamente que compiten con otras, se
asocian'con éstas para'competir con. terceros, absorben vy

son absorbidas. Si siguen siendo exitosas rapidamente
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formaran a su alrededor wuna constelacién de empresas o

pasaran a formar parte de una constélécién'mayor. Cuando
¢ésto ocurra muchas okras empresas se habréan formado que
ofrecen nuevos productos o servicios, ~utilizan nuevos
métodos o ideas, desarrollan con energiaklos "nichos" de
mercado que puedan. localizar, vy estdn dirigidas _pbr, un

management por 1o menos tan decidido e imaginativo como el

de su competencia.

Las‘empreSas lideres y consolidadas sufren apuraos para
mantener su posici6tn vy permanentemente 'se organizan y
reorganizan. sedregan segmentos vy adquiere los segregados
por atros, desarrollan nuevas .1ineas, productos . vy

mercados, cierran plantas, abren otras y trasladan las que

quedan, luchan por llegar &l mercado con alguna innovacién
técnica semanas antes que su competencia y se asocian vy
combinan en busqueda nervioesa de eficiencia, comprendiendo

que, en un medio en que todos ‘los que importan se mueven

. con inteligencia, la tardanza es fracaso vy la quietud

desaparicidn,

La ejemplificacidn de este desarrollo es quizés 1osqde

se .da en llamar la émpresa “hueca" (the hollow

corporation), que compra sus partes en el lugar del munde

en gque consiga la mejor calidad, el menor precioc y la nds
répida entrega, las hace' ensamblar donde m&s le convenga Yy

las dirige por el medio mas expeditivo al mercado mas
interesante, sin  quizds asumir - directamente otras
Funciones que las de disefo del producto y . su

distribucidén. La representacidén final de esta empresa es

un hombre solitario - y sus razohamientos -~ detrds de una

computadora penmanentemente conectada con el resto del
mundo. De alli que & esta nueva forma de empresa
industrial se la llama “huecé",' desde que su Unica

sustancia son informacion v pensamiento,

Fl1 motor de estos procesos es la ”rentabilidad". Si la
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hay, o0 se espera ‘que la'haya; habra "capital" disponible

para el'desarrollc y ‘la expansidén; Tdnversores 'y préstamo
barato vy el‘pﬂblico contribuird sus ahorros para’obteher
los puntbs‘de sobretasa que el proyecto puede ofrecerle.
Al hacerlo asume la posibilidad que el management fracase
en su proyécto, pero ese es él Unico riesgo que asume; la
alta rentabilidad, si sé la consigue, serd la

contrapartida de su riesgo vy el resultado de un golpe de

fortuna o de una reflexi6n inteligente, y_en ambos casos
sera respetada. Confianza es la condicién para el

desenvoluimiento de un management; el que la pierda debe

entregar su posicidén a otro ‘mejor, mas . exitose o que

despierte m&s confianza, cualidad esta dGltima gque es
dificil de mantener sin una adecuada combinacidn de. 1las

dos primeras. Si un management no advierte  a tiempo las

sefiales de pérdida de confianza, © se empecina. en no
reaccionar frente a ellas, se verd réapidamente desplazado
o encontrard en los procedimientos de dinsolvencia su
destino final. '

El medio en que el proceso se desarrolla es el de 1la

competencia, que exige ser mejor gque los demas en 1la

“dincorporacién de innovacianes técnicas, organizativas vy de

comercializacién para las gue exista -~ o el mercado
considere que existe - una recesidad.

De 1os>'distintos mecanismos por 1los que actla este
proceso de mutacidn, ajuste y transformacién, el -dellas
“tomas hostiles de control" (hostile take overs) vy el
variado arsenal de inétrumentos ofensivos y defensivos a
que da lugar es el que ha motiuadb mayor literatura. Entre

los métodos defensivos se encuentran los que son meramente

preventivos, familiarmente denominados “repelentes de

tiburaones” (shark repellents), cuyas variedades m&s -

conocidas son la técnica "del sobre" (greenmail), compra

con sobreprecio que la sociedad hace de sus acciones Qque

se encuentran en manos de inversores en los que no confia;
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la . "pildora “envenenada" (poison pill), ciertas

disposiciones que la scciedad in¢luye en sus -acciones, y

los "paracaidas dorados" (golden ‘parachutes), contratos
que los administradores hacen con la sociedad por los que
-son'geherosamemte compensados -en caso de ser removidos de _

" sus funciones como resultado de un take-over.

Estas ultimas ‘motivaron una ‘legislacién Manti -
paracaidas - doradoé", incorporada a la Ley estadounidense
. de Reduccidn del Presupuesto de 1924, pcr‘lé que los'pagos
due pueden contratarse con 1la spciédad‘sén limitados a 3
veces la remuneracién anual promedio de los . Gltimos 5
afios .En general, no obstante, se coincide en que se trata
de un srea compleja.len. qUe es .preferible dejar a las
sociedades - (en realidad, & sus administradores) - la
decisidén de si vy éOmo quiereh protegarse de yha tomé de
control, antes que invitar al _Cohgreso Federal a  que
adopte una politica no Flgxible con alcance nacional.

‘Aunque algunas regulaciones- se aplican cuando el
take-over concierne a sociedades "abiertas", en conjunto

este proceso de permanente reajuste estd sdélo sujeto a una

restriccién final: que no tenga como  consecuencia afectar
la competitividad del mercado, que es la condicién para el
"mantenimientw del sistema y para que éste encuentre dentro

de si las correcciones apropiadas.

En este wuniverso la tradicional -‘distincién entre
accionistas mayoritarios o controlantes, vy externos o
minoritarios da lugar .a ~otras. Se distingue asi entre

accionistas con "interés permanente" en la sociedad, que

generalmenté constituyen el managémeht de ésta; los
accionistas "institucionales" o grandes inversores, como
las compafias de segquro, cajas y fondos de jubilaciones o
pensiones y otros depositarios dél ahorro publico; y 1los
accionistas “arbitradores",' asi llamados pofque arbitran

entre 105'»distintos. papeles del mercado sin conexidn
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-especial con ningunofde ellos y pasan de uno a otro con

gran rapidez segun la dltima informacidén que répiban.

Se considera en general que cada uno de estas clases

de accionistas puede encontrar su ~propia proteccién. El

managemant a traves: de 1los golden. parachutes. Los

accionistas institucionaies a - traves de la oportuna
utilizacién de sus recursos financieros para dnghdeh su
inuérsién, cuando la sientan amenazada. Los ‘accionistas‘
arbitradores por medio -de su 1qrah movilidad, que les
permite cambiar sus_Atenencias' generalmente mediante un

[¢]

simple llamado telefdnico.

En definitiva, como dije, la frontera sélo se
enCuentré en el requerimiento de -due, como resultado de
estos procedimientos y-cualquier,otro que los hombres de
negocio . puedan. ‘idear, se mantenga la estructura

competitiva del mercado.

Es grande la tentacidn de entrar a una descripcidn mas
detallada de este nuevo mundo en que hasta el lenguaje es

divertido. Antes de hacerlo debemos, sin’  embargo,

retlexionar un- instanté . sobre la  utilidad de este

entretenimiento. No tenemos nasotros éccionistas
institucionales, porgue no hay inversores institucionales.
No tenemos' accionistas "arbitradores” dado que, en
realidad, no hay mercado de acciones. No tenemos un
management profesional con opcidn a adquirir tenencias
importantes de la sociedad que administra. Los caonceptos
son extraﬁos y la .Fenomenologiq es distinta. Antes de
volver hacia la propia, dirijamos una mirada a los paises

de economia socialista o de empresas- del Estado.
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IT. Los paiéesvsocialistagé

La experiencia deé’la U.R.S.S.

Una de . las fechas en que puesde comenzar el relato del

Derecho Econdémice en 1la URSS es 1555f en que se crea en

Inglaterra la Russian_Company, gque  tenia el monopolio del

comercio con el Imperio  Ruso. Luego de ella otras
sociedades por accionaes se vincularon comercialmente con
el Imperio, o se constituyeron alli, hasta 1758, en que

fueron prohibidas por un Ukase que probablemente siguid

algo tardiamente a la Bubble Act ringlesa de 1720, vy

formuld el simitar razonamiento de que estas socliedades se

habian convertido en "refugio de comerciantes fallidos".

Solo a partir de 1807 volvidse a permitir la constitucién
de sociedades por acciones, ‘naturalmente previa
cautorizacidon dimperial. _ e

_ Terminadé la invasidn napdleénica Nicolds I promulgd
un Cédigo Civil y otro de Comercio, redactado conforme al
modelo francés. Hacia fines del sigle el movimiento de
unificacién es intenso, y en . 1905 se concluye un proyecto
de Cdédigo Civil del que sdélo se excluyen los papelés de
comercio que, al igual que el Derecho de 1la Navegacién,
quedaban sujetos a una iegislacién especial.

_Luego de 1a Revolucidn de 1917 reaparece la tendencia
a distinguir el “Derecho Econdémico" del “Civil". En. 1922
se promulqa un nueub Cédigo Civil Ruso y un aiflo después se
concluye un proyecto‘de Cédigao de Comerbio~que nunca llegé
a ser sancionado. La pdlémica sobre monismo o dualismo
subsistidé hasta comienzos de la segqunda guerra.

£l régimen de las sociedades siguid Fformalmente
 uigente pero fue escasamente utilizado dequés de 1917,
aungue el Céddigo Civil Cbédigo Ruso de 1922 inantuuo las
formas - asociativas tradicionales, cbmenzando por la

sociedad simple. En 1927 se dicta una requlacidén sobre
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sociedades anénimas que establece 1la nominatividad de las

acciones. Es sélo en 1936 que la Constiltucién de la URSS

elimina las personas juridicas “privadas". En 1961 se
>pﬁomulgan los "Principios Fundamentales de’ Legislaci6n
civil de la Unién y de .las RepUblicas Federativas", de

acuerdo con las cuales se dicta en 1964 el nuevo Cédigo
Ciuil"Ruso, en et que' ya no aparecen. las Farmas
societarias pero si un dinteresante capitulo sobre
"Operaciones Comunes" (siquiendo probablemente una
terminologia estadounidense para los "Joint Ventures'™),
que @s el brimek antéCedente legislativo que yo recuerde
en esta materia.

. o

Pero la regulacidén de la empresa soviética se mantuvo

al margen de la Codificactien.

Apenas producida la Revolucidn la empresa  pierde
"separacién patrimonial”; . todos sus ingresos pasan al
Estado y todos sus gastos deben atenderse con 1las
preuvuisiones presupuestarias hechas por éste. Este método
organizativo  es conocido  como ”Glaokismq“, Y su
generalizada aplicacién contribuyd a la desorganizacién de
aquellos primeros tiempés de la Revolucién, a 1osrvque
Lenin v el grupo dirigente respondieron' con rapidei y
energia. ‘ o -

E1l momehto critico es 1921, en que el IX Congreso
Soviético declaré la nécesidad de organizar 1la industria_
“mediante reagrupamientos de empreﬁas homogéneas qué se
complementen reciprocamente, los cuales grupos deberan
tener amplias - facultades de administracién y gastidn de
modo-tai que puedan dirigir a las empresas que lo integren
sobre'la base del calculo econdmico y financiero.®

En esta breve. declaracidén estdn contenidos elementos

que habrian de influir decisivamente sobre nuestro siglo.
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£l primero de ellos es hacer del cdlculo econdmico

financiero  ("khozraschet") la . base de la gestidn
empresaria. - El1 segundo. es la Tlormacidén de grupos de

empresas.

Ambos fueron  tomados de las modalidades  de

organizacidn empresaria en Europa y Estados Unidos, lo,Que,

importaba el reconocimiento de. que estas modalidades son

basicamente similares. para iguales métodos de produccién,-.

independientémente del modo de apropiacidén o, dicho .en
otras palabras, que hay patrones de organizacién eficiente
para un determinado momento"de " las condiciones de
produccibn y de la actividad eaecondmica que son uélidbs
tanto para el dindividuo empbesario como para el Estado
empresario. Estas regulaciones, sumadas a otﬁas dirigidas
a aumentar la produccidn, fueron denominadas "Nueva

Politica Econdmica"“.

La gestién basada en el "caleculo econémico y

financierco" dimplicé, en primer lugar, gque las empresas

debian atender a sus gastos con sus propios ingresos. De

alli que en 1922 el Estado quitara todo apoyo financiero a
sus empresas, que se uven precisadas & conseguir; sus

recursos en el mercado libre.

La actuacién sobre la base de cdlculo econdmico
financiero ~significé la atribucidén de capital fijo vy
circulante para la obtencidén de los fines sociales,
separacién patrimonial, autonomia financiera y de gestidn
y blusqueda de rentabilidad. Cuandp'cumple estos requisitos

la empresa del Estado tiene "“personalidad juridica®.

- La nogiép de cdlculo econdmico financieroc :Fpe
incorporada al Cédigo Civil Ruso de 1922, a la ley sobra
sociedades por acciones de 1927, a los Principios
Fundamentales de la Legislacién_Ciuil de 1961 y al Cédigo
Ciuvil de 1964, cuyo articulo 24 sobre "Clases de Personas

= e
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Juridicas" mombra en primer lugar a "las Empresas del.

Estado -y otras ‘organizaciones de Estado que operen sobre
la base de KXhozraschet vy tengan adjudicado capital vy

activos circulantes v un présupuesto independienta". Es

también el eje de las més importantes regulaciones

_soviéticas sobre la empresa industrial o de produccién.

El elemento de busqueda de rentabilidad  fue
progresivamente enFatizado; ya @&n los decretos _ de
recrganizacion. de la industria de 1929 se establéce
expresamente la obligécién de las empresas ‘del Estado de
conducir su gestion de modo rentable. |

o

El cdlculo econdémico financiero no se aplica sdélo a la

empresa como unidad o sujeto de derecho, sino a sus

partes, divisiones o departamentos. Distinguese asi entre

un cédlculo econdmico financiere "pleno" o "de empresa" vy

-un cdlculo econdmico financiero o "interno®.

El otro elemento contenido en la definicién de 1921 es

el de la organizacidén de los grupos de empresas. La nocidn

de ‘“empresa" (predprijatie) ne tenia tradicién en el
derecho ruso, T Cuyo Cédigo de Comercio, acomo el
napoleénico, estaba centrado sobre 1la figura del
"comerciante", pero se la incorpora en 1923 como resultado

de las decisiones del XII Congreso del Partido del que

resulta la primer gran regulacién de los "trusts".

La denominacidn de  “trust", del que existen
antecedentes de utilizacidn ya, en 1918, indica  1la

intencidén de tratar a la empresa industrial socialista de

acuerdo con los modelos de 1la gran empresa de los paises

desarrollados. La eleccién del -nombre parece ‘también .

aludir a la ‘condicién en que los bienes son entregados a
los administradores para su gestidn en  “trust", en
confianza, como. fiduciarios, perce no &n propiedad. - La

palabra “trust", por un accidente histérico, estd asociada

185
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con la nocidn de monapolio, pero éste no es ei'sentido de
la regulacidn -soviética, que ‘ﬁane ‘buen cuidado que en
todos los sectores de la actividad haya mas de una empresa
concurriendo, de modo que la m&s eficiente establezca 1los
standaﬁ@i de las demds .y cada una sirva como testigo de
las otras, situacidn a la‘que no se denomiha "competencia

sino "emulacidn".

El trust, tal como se lo regula en 1923, como una gran
empresa de 1la ﬁue ~dependen o Fforman parte distintas
grandes unidades produptiuailcuyo dbjetibq es la obtencishn
de wutilidad, estd en 1linea coh.la estructura de 1la gran
corporacién estadounidense de la primera parte de este
siglo; una Qrgahizaciéh de prdduecién'qué-sirue a todo el
mercado naclonal estadounidense en mas de una linea de
productos, @ 1lnternamente  estd diversificada  en
"Divisiones", cada una a carge de una de estas lineas y
con un grado variable de autonomia funcional pero sin

“"personalidad juridica'.

La regulacién del trust acompafiara, a partir de ese

momento, & la evolucién organizativa de la gran -empresa

industrial "privada®, 'Apérecera asi una mayor diversidad
en las funciones que son realizadas dentro del grupo,
todas las partes de éste'adquikirén mayor independencia y
"mersonalidad jufidica“ seﬁarada, en proceso similar al
que condujo a la conétiﬁucién de las "Divisiones" vy las
unidades de servicios auxiliares en "Subsidiarias", v al
vértice a concentrarse en .1@5 tareas de fijacidén de
politicas, planeamiento financiero y control' de gestiodn,

que son las que corresponden a un holding.

La sggunda gran 'begulaciéh de los trusts, de 1927,

acentda la obligacidén de éstos de ajustarse al Plan e s
indica gque se componen, no solo de empresas industriales, g
sino también de empresas comerciales, de transporte y e

auxiliares. Una regulacidn bosterior (1931) obligd al
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trust a dividir su capital circulante entre las distintas
empresas’ que. lo intedran, lo'ﬁue aumentd la independencia
de éstas. Finalmente, en 1938, se les reconoce
"personalidad juridica®: ‘ las empresas _qdedanv ‘asi

constituidas en "“subsidiarias" y el trust en holding.

Distinguese, entre los trust, los que tienen sélo
funciones de direccién de los que asumen otras Funciones.

’ .

‘ En algunos grupos todas las empresas participantes
tienen personalidad juridica, pero en oltros ello no ocurre
y se combinan b&ajo el trust empresas "independientes" con

o

otras .que no lo son.

En ningun caso existe comunicatién de responsabilidad
patrimonial entre 1las ampresas. independientes de un grupo
y éstas y el trust.

4 :

Paralelamente a la organizacidn de la « empresa
industrial se produce, a ‘partir de 1927, 1la de 1las
empresas comerciales o de intermediacidn, bajo-el nombre

de "Torgi" y con un esquema similar al de los trusts.

En la misma ‘época (1928) se regula el “Sindicato",
unidén wvoluntaria de trusts cuya funcidn es facilitar el
intercambio de productos entre Sus integrantes,
centralizar la invesfigacién-7tecnolégica y la gestién
crediticia, proveer a la obtencidén de materias primas o 1la
comercializacién de la produccién, constituir .empresas

proveedaras de servicios auxiliares o standardizar 1la

_produccién o controles de calidad.

arece también el '"Combinado“ (Kombinat), unién de

Ap
truskts o empresas para grandes proyectos.

En 1962 se crean las primeras "Firmas", un esquema que

agrupa tanto a peguenas empresas de la industria liviana
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como & grandes empresas electrotécnicas, quimicas y

metalurgicas y se caracteriza -porque no hay en @&l una

organizacion externa a sus 1integrantes, -sino que una de
las empresas. asume el rol de '"cabeza - de grups’, con

funciones de planificacidon y administrativas.

El C&digo - Civil de 1964, si bien, como dije, no

incluye formas societarias, regula los 1llamados acuerdos

de "Operaciones Comunes”, por =21 que las partes se obligap
a actuar conjuntamente para 1la obtencidén de un propdsito
econdmico comin, del cual el Cédigo provee algunos
ejemplos: - explotacién_ "agraria, construcciones

hidréulicas y viales y ~obras c¢iviles. Estas o¢peraciones

comunes son gestionadas segun  se establezca en el

contrato; el gestor actia como representante o apoderado
de las oﬁras. lLas partes ‘deben contribuir dinero o
industria; estas contribuciones y los bienegihadduiridbs
con ellos pertenecen en condominio a las paftes, pero
ninguna de ellas -puede disponer de lo que le corresponda
sin conformidad de las otras. E1l contrato debe disponer el
modo de. afrontar los gastos comunes y de soportar las
pérdidas; si no lo hace los géstos,y pérdidaS'se atenderan

con la propiedad comdn 'y el déficit sera soportado en

proporcidn a 1os aportes, Este contratd puede ser:

celebrado por individuos sélo para la satisFacciénvde ‘SUsS

necesidades domésticas (Coédigo Civil Ruso, arts. 434 a

438) .

En 1965 se promulga el "Reglamento para las empresas
estatales industriales, de construccidn, agricolas, de
transporte vy de comunicaciones™’ En_ é1 se define a 1la
“empresa estatal" como "toda organizacién que, utilizando
bienes estatales que - le son entregados en uso o
administracion operativa, desarrolla una actividad

‘econdmica productiva con el trabajo de sus integrantes,

que actldan bajo una direccidon conforme el plan econdmico

nacional, cumple con las obligaciones y. goza de los

g
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{II. La organizaciéon empresaria en la Argentina

En la Argentina  hemos tradicionalmente analizado el
Dereché de los paises que tomabamos como modelo asumiendo
que @ara rhécia_ ellos a 1los que tendia nuestra propia
euoluciﬁn;-y las diferencias explicadas como cuestién de
atraso en el tiempo que no excluia la substancial
~similitud por la cual la Argentina algun dia se
encontraria en la situacién que hoy tienen los paises mas

avanzados.

‘ : ) . . : o .
Debemos preguntarnos S1 axisten fundamentos

cientificos para esta presunciodn.

Una observacién -generalizada es la divisién de la
acﬁiuidad econdmica nacional entre el 11amado‘ “seckor
priuadd" y el “QQb}ico"L'a cargQ de empresas del Estado.
Otra, el permanentémcrecimiento del segundo a expensas del
primerc. La tercera,. una sostenida declinacidén de 1a

eficiencia vy prodqctividad totales. ‘La cuarta, ‘el aumento
de sectores ‘de. la poblacidén que no tienen ocupacidén en

actividades genuinas .0 productivas y espera encontrar en

el Estado y sus empresaé.a un empleador que podra no ser.

generoso pero.es. el unico disponible.

_ No es posible atribuir esta declinacidén a factores
genéticos, porgue pocas generaciones atras el pails did
muestras de destacable aptitud para organizar su wvida

politica y social, ni a un desfavorable contexto

internacional, que a partir de la segunda guerra conocid

una sostenida prosperidad de 1la que participaron paises

que tenfan una estructura econdémica similar a la
Argentina. '

En  este contexto debemos echar una mirada a los
métodos de- organizacién de la empresa privada y de la

empresa pUblica nacional.

199
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IV. La empresa privada nacional

El esquema organizative de 1los grupos empresarios

nacionales. nas complejos no muestra diferencias con el de

-otros paises mas desarrollados. En su vértice hay, por lo

comun, . una holdigg_'qge establece las paoliticas, formula
los: programas-y'cohtrola la gestidén. De ellas dependen'las
distintas ‘unidades de axplotacion 'y los servicios
auxiliares dél grupo organizadas como ‘subsidiarias;' es
decir, como sociedades anonimas, entidades juridicamente

independientes.

Las razones de este esquema de organizacidén, como se
sabe, son variadas, pero la principal es medir la eficacia
de cada unidad cotejando sus costos y resultados con el de

(L

sus competidores.

ta gestidn de la subsidiaria conforme las politicéé y
el plan establecido por el holding es confiada por lo
comin. a una persona, a veces llamada "Director Ejecutiuo”
en . los organigramas Funcionales (distintos de los.
organigramas societarios 6 externos). Cuando por distancia
geografica u ctro  motivo s  dificil un ‘seguimiento

cotidiano vy directo de la 'gestidén, se suele confiar 1la

‘responsabilidad de ésta a dos personas en posicidn

igualitaria, un "técnico" (usualmente primus inter pares)

y un "administrativo®, conforme a una modalidad difundida

en las empresas italianas y alemanas.

La presencia de los drganos societarios (directorio,
asambleas vy sindicatura) en las subsidiarias s6lo se
explica por la necesidad de mantener las - formalidades
impuestas por -la legislacion societaria. No  es el
directorio quien fija las politicés sino el helding. Como
por lo comun no existen @n las subsidiarias accionistas

axternos, tampoco existen asamblaas, y la ficcidn

.contraria bien podria’ ser sustituida por lo que en
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terminologia estadounidense se denomina "sole shareholder

resolution”. La sindicatura aprueba y firma sin leer, ya.

que sus tareas son realizadas por la "auditoria dinterna®
del grupo, probablemente suplementada por auditores

externos.

Ninguna diferencia estructural existe, pues, con el
modelo organizativo de los grupos emprasarios privados

europeos o estadounidenses.

Si ampliamos el andlisis al medio en que estas
organizaciones-actﬂan# y'si estLe analisis es hecho desde
Un,punto_de'uista de la legislacidn de fondo o méas general
(Constitucian, leyes principales) tampocd percibiremos

mayores diferencias.

Hay en la Argentina una legislacién antimonodpolio queA

no es probablemente inferior a la de otros patses

desarrollados, 1o que‘peFmite syponer un cierto ambiente

de competitividad y transparencia de los mercados. Hay
bolsas y mercados de valores y diariamente se publican 1las
cotizaciones de -distintos papelesf Hay una 1e§i§1acién de
transFerencié de tecnologia, que conocidé moméntos de. gran
severidad, y"cuyo deciarado propésito es favorecer el

desarrollo tecnoldégico de las .empresas nacionales, lo que

permita asumir que alguno debe haber. Existen numerosas

regulaciones nacionales y regionales para la promocidn

indusﬁrial, hasta el puhto que. es dificil hallar alguna

actividad industrial que no sea 13 beneficiaria. de alguna
forma ‘de incentivos, particuiarmente ' desgrauaciones;
egenciones y diferimientos imposifiuos, lo que sugiere un
importante esfuerzo del Estado para impulsar la actividad
privada.

Pero si de las manifestacionés legislativas superiores
pasamos a las ma&s especificas. y keglamentarias. vy a .los

funcionamientas reales empezaremos a hallar algunas claves
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del por qué nada parece responder de acuerdo con sus leyes.

‘ Para aSreuiar -el’,;émino diré que la mds répida
observacion demostrard que no hay en la QFSEHEina mercados
que no jéstén‘.monopolizados',y altamente cartelizados en
‘casi ningun ﬁector de'1a attibidad econémiéa, aunqué_la
percepcidén de este fenémend sea ‘dificultada por el
mantehimiento_de alguna Fbrma de disputa por el consumidor
en 1os__sectores terminales. En Atodos llos .otrds—\se
ehcqnfraré que alguno de los segmentos del mercado, el de
la oferta o el de la demanda, ha sido monopolizado por el .
Estado, Frecuentemente a tréuéS' de sus empraesas. Este
monopolio es a veces Ostensiéle, declarade e impuesto por
ley,; y atras  simplemente _-estabiecido' por  medios

indirectos. Al monopolio de un segmento las empresas que

‘actuan én»el otro frecuentemente sélo pueden responder -y

responden— cartelizandose en mayor o menor medida.

Este monopolio, como dije, no siempre es manifiesto,
porque algunas veces. la empresa dei Estado permite alguna
forma de concurrencia. Esta permisién, sim embargo, es
sélo’precariavy apaﬁente; Supongamos -y esto as sélo un
ejemplo—_él caso de una émpresa‘de transporte. Es pbsible

que la empresa dei Estado tolere la presené¢ia de otra,

pero dificilmente -lo hard sin reservarse, directamente o .a
través de su influencia sobre el o6rgano regulador, el

dereého -de fijar las rutas, las frecuencias, y otras

modalidades de la prestacidn del servicio, tomande para si

las qug sean_més rentéblesby asegurando que el servicio
deba ser prestado en condiciongé que neutralicen toda
mayor eficiencia relativa de su competidor. Este, por su
parte, rapidamente'comphendeﬁé las Feglas de juego, que su
subsiétencié depende dé conformarse con hacer aguello que
su competidor‘vdesdéﬁa;» y dea hacérlo- de modo de no

incomodarlo..

Sea que el monopolio se establezca  abiertamente o
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mediante la confusich entre el Estado-empresa y el Estado
regulador, las otras empresaﬁ,que;interuienen en el sector
‘se-tﬁansForman en prereddEes-de un Unico comprador, o en
dependientes de un tGnico suministrador de materias primas

u otros insumos.

Tomemos el primer caso partiendo de una hipotética

empresa del Estado que tuuieha el monopolio de la-

prestacidén de un servicio al pdblico que requiere. un
equipamiento costoso 'y de alta tecnologia. Esta empresa
serd ademds el unico‘adquirente de los pocos proveedores
locales de equipas, v la,subsistencia de éstos dependeré
‘de su capacidad para influir en 1la decisidn de compra de
su uUnico adiguirente. Eskte, por su parte, tendera a
reasolver - la cuestidn estableciendo algo similar a un
sistema de “cuotas", -luego de 1o cual negociard el precio
intentando sustraer toda la utilidad de los proveedores vy,
de ser posible, algo del costo,. con lo que lograra 1la
ilusidn de una trénsferencia de recursos a su favor. Como
carecen de capacidad de negociacién y su éubsistencia esta
en Jjuego, es posible que los proveedores encuentren su
Gnica defensa en abultar sus costos en el exterior vy

transferir alli cuanto puedan de sus ingresos, sea por

compra de tecnolbgia ya amortizada, asistencia técnica,
regalias, interesesv o precios exorbitantes por partes o
componentes. Como en ésto cada uno de ellos es testigo del
otro, es posible que lléguen . a acordar ciertos
procedimientos comunes. Tal = conceértacién, probablemente
inadmisible en un mercado no monopélico, es tolerada e
incluso estimulada en este contexto, ya que si deben
establecerse = cuotas vy 'reéoluef el tema ‘de manera
"concertada' es mejor 'hacerlo con la participacidn de
todos, y por otra parte la Empresa del Estado, atento su
condicién~de monopolio, se siente segura de su capacidad
de negociacidn. El" resultade final es que la Empresa del
Estado terminard adquiriende 'a alto precid productos

obsoletos,“y que una parte de dste habrd sido derivada al

1753

S



N KRR LR

IV Congreso Argentino de Derecho Societario
(Mendoza, 1986)

. 219"

exterior en lugar de aplicada a inversioncs en la planta o
algin otro wuso mas intéresante; desde el punto de vista

nacional.

Asi como a la - existencia ‘de -‘una excelente ley
antimonopolio: no cdrrequndé entre nosotros 1libertad de
mercados, @ la existencia de Bolsas y Mercados de Ualores

‘no corresponde ningdn mercado de capitales o valores en el

sentido en que éstos son generalmente entendidoé,"es
decir, como oferta de dinero a que las ecmpresas pueden
recurrir para su‘tapitaliiaciéh y financiamiento a mgdiano
y largo pla?o.  Es c¢cierto que hay cotizacidn de -algunos
papelés, ¥ que éstdsvéambiah deumanos,y.su precio sube vy
baja, pero el caso as. que como ninguna de las empresas que
los ‘emite tiene rentabilidadi(hi'se'espera que la tenga en

un futuro previsible) o capacidad firancidra para pagar

‘dividendos representativos - (salve en acciones) y seguir

operando, = resulta dificil para un observador externo
acostumbrado al funcionamiento  de . otros mercados el

comprehder por qué hay alguna forma de actividad en lugar

‘de no haber ninguna, por qué las acciones son vendidas vy

compradas y los precios son los que son en lugar de ser

otros cualquiera.

Lta razén final de que no exista este mercadoc es
conocida: la crénica falta de  rentabilidad y el

-estrangulamiento .financiero de las empresas, resultante de

la cada vez mas imperiosa necesidad de recursos del
Estado, que lo lleva a tonFiscar por medios indirectos vy,
de ser poéible, .escasamente vuisibles, "toda utilidad
realizada o pbtenpial, y algo. del capital. En estas
condiciones_ el ahorroc de  Ia poblacién se refugia en el
exterior vy el pequefo "capital de trabajo" que queda en el

pais encuentra mas conveniente arbitrar entre distintas

‘medidas. de gobierno (tréditionalmente, tipo de cambio

versus- tasa de interés)'que ehtre'papeles privados.
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Teniendo que desenvolverse en mercados monopolizados y
‘cartelizados. desprovistas de rentabilidad y sin acceso a

un mercado de capitales, la empresa privada ‘institucional
no puede sabrevivir y toda ohservacién de las experiencias
contemporaneas de otros paises en esta materia no tiene §

para nosotros un dinterés directo.

=95
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V. La orqanizacidn*dg la Empresa del Estado

en-la'ﬂhqentina

La primer caracteriétiﬁa de lé Empresa del Estado en’
la Argentina es ‘que es. generalmente 'cqnstituida"como
monopolio explicito o encubierto. La teoria por la cual es

bueno, deseable o necesario gque un sector econdémico, o la

“mayor -parte de ellcs, sea monopolizado por el Estado, no -

implica ~ non sequitur ‘- que también lo sea el que tal
monopolio  se ejerza a través de una UGnica empresa

menopdlica.

Una segunda caracteristica as esas ~empresas
mohoéélicas sdlo aparentemehée cohstituyen, patrimonios
separados resbecto‘del Fiscof En los hechos el limite de
sus recursos no son sus - ingresos sinda lo que puedan
consequir de Rentas Génerélas u otras cuentas del Gobierno
Central que, como contrapartida, no tiene inconvenientes
en tomar recursos de sus empresas cuando sus apremiantes

necesidades asi 1o requieren.

La situmcidn asi creada es muy cercana a un glavkismo

sin ideologia que aun no ha. encontrado a su Lenin redentor.

Este deberia también introducir el khozraschet, el

cdlculo econdmico 'y financiero como base de la gestidn,

que en las empresas nacionales rara vez llega mas 1éjos
que ‘determinar como se haré,el préximo mes para pagar los
sueldos vy, de. ser posibie; élgp- a 1los proveedores, La
nocién de "costos" es, por supuesto, ignorada, aunque haya

~un papel en alguna oficina contable que. 1leve tal nombre,
la cual ignorancia no carece totalmente de explicacidn,

dade que la condicién monopélica les permite fijar tarifas
sin otro limite que el que 1la autoridad politica quiera
ponerle, que por lo comin es el mas alto que la poblacién

sin escandalo esté dispuesta a tolerar.
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Es . propic de la situaciodn monopéliéa el eludir
comparaciones que -demuestren su inaficiencia. Esta
comparacién  no podré, naturalmente‘ ser hecha con otras
empresas que concurran en su mismo mercado, porque no las
hay, pero se pueden tomar otras de su miswmma actividad que
actuan en otros mercados. Estas comparacianes son
rdpidamente deséchadas, por lo comin invocando algdﬂ
servicio ‘patriético que ellas prestan y las otras no, o
alguna olra circunstancia extraohdinaria que haria toda

comparacion imposible,

"Esta necesidad de evitar toda tfanspareqcia conduce a
otra caracteristica de las Empresas dél Estado: su
estructura monolitica vy no articulada. Cualguier propuesta
para darles la.0rganizacidn propia de Otrasfempregas de su
misma actividad, piblicas o privadas vy tante de 1la
Argentina como del exterior, poﬁ ejemplo, con una helding
en el vértice y Jjuridicamente diferenciadas unidades de
produccién y . servicios - auxiliares cuyos ~ costos,
eFicienciah resultédbs v bontribuci@n al grupo puedan ser
medidos y comparados ‘con parametros objetivos, por ejemplo
costo por milla néuegada por sus barcos auxiliares
respecto del. mismo costo contratado con térceros, es
inmediatamente considerado un ataque a . la subsistencia
misma de 1la empresa y probablemente a la nacionalidad.

Muchos gobernantes han intentado sujetar a control e
imponer eficiencia a 1la actuacidén de 1las Empresas del
-Estado,~ hegarles partidas presupuestarias, mantener las
tarifas a niveles razonahles, ;6ngelar las: uacahtes Y
otras medidas> geneﬁalmenté 1lamadas 'de fécionalizacién“.
Vano esfuerzo. Ninguna posibilidad existe que estas
medidas tengan permanencia o .consecuencia mientras no se
desmantele la organizacién monopélica y - monolitica de
‘estas empresas. En el interin ellas se han convertido en
Feudds impenetrébles para el " Gobierno del que dependen,

que aunqua designe "administradores" o "Directores'" sélo

;
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cv‘onsi’gue"‘co}ocar‘ @ su Frénl;e' “,Emb,aj,adc.or‘e.s‘:'- Es posible que.
comao los diposaurigs,  estas inarticuladas' ‘ -Empresas
encyentren .en kvsu propio gigantisme su destruccién. Pero el
Gobernante que intehte enFrentarlas qeber‘é asequrarse que
carga la espada de San Jorge. | /
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; ‘ VL. Conclusiones

3¢" 1) Los grupos empresarios argentinos se encuentran ;
b - ‘organizados de acuerdo con los esquemas tipicos, pero i

> ~actan en un medio que no lo es, y que se caracteriza por
el generalizado monopolio y cartelizacién de los mercados,
crénica falta de rentabilidad y consiguiente ausencia de

una oferta de capitales. En tales condiciones 1la actividad

empresaria instituc;onal priuadé no podra desarrollarse y, ’ ?i
si estas condiciones se 'mantienen, estd destinada a
extihgﬁirse. El exédamen de los desarrollos contempordneos
de la organizacién empresaria “privada" carece asi de
interés  inmediato, porque .corresponde a estadios de

evolucién que nunca seran alcanzados por nosotros.

2) La emprasa publica. se encuentra .organizada de modo-
‘que garantiza su ineficiencia. Deriva.ésta de su situacién
generalﬁente monopdlica, gue no @s una consecuencila
necesaria - de la decisidén politica del Estado  de
monopolizah un sector'dé la actividad. A ello se‘agrega la
ausencia'reai'de separacién patrimonial, una conduccién no
profesional y 1la inexistencia de todo. cédlculo economico
financiero como base de 1la gestién. Finalmente, ' estas
empresas tiehen " una organizacidn monolitica e
indiFerenciada, contraviniendo las reglas técnicas sobre
organizacidn empresaria,' lo que permite disimular su

ineficacia y contribuye a ella.

179
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Colofdén.
La observacién de- ‘la realidad nacional, realizada

desde la 6ptica limitada de sus modos de organizacién
empresaria y del medio en que éstas:se desénuuelven, no es
aléntadora y el prondstico es incierto.

Pero no hay razoenes para la desesperanza, porque la
correccion de los males 'es posible si se adguiere una
adecuada compresidn de ‘1o§ problemas, decisidn politica,
energia para ejecutarla y aptitud para explicar sus
motivaciones a la poblacidén. No son éstas cualidades que
ocurran Fééilmente. pero tampoco sonrmilagrqsas,

‘ o -

No nos corrasponde a nosotros, en cuanto observadores

o analistas de los fendmenos de organizacién empresaria,

. proponer hacia qué sentido el presente estado debe ser
inclinado, pero si mostrar. las reyglas técnicas a que
cualquier decisidén debe ajustarse, y esa es uha tarea que
creo debemos asumir.






