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RESUMEN Y CONCLUSI ONES

A. Tendencias y efectos de |las adquisiciones de control

i) Durante el decenio de 1980 aumenté enornenmente el nudnero de fusiones en
| os paises desarrollados. Aunque en los Ultinpbs cuatro afos di sm nuyo

rel ati vanente en al gunos paises, el nunero de fusiones parece seguir creciendo
aunritnmo alto en el decenio de 1990. Las enpresas conjuntas y |as
partici paci ones accionarial es cruzadas entre enpresas tanbi én han aunent ado
fuertemente. Las fusiones en | os paises en desarrollo han sido relativanente
escasas, pero el ritno de aunento ha sido notable, sobre todo en Angrica
Latina y, en nenor nmedida, en la regi6n del Extreno Oriente. Las estructuras
de las industrias, |os nercados de capitales y |la organi zaci 6n de | a enpresa
en la nmayoria de | os paises en desarrollo han sido hasta el mormento un
obstaculo a | as fusiones, pero esta situaci 6n esta evol uci onando. Las
enpresas conjuntas creadas por enpresas de paises desarrollados y paises en
desarroll o son nucho mas frecuentes que | as fusiones. Tanbi én esta habi endo
privatizaci ones en gran escala en nuchos paises. El crecimento de estos

di stintos tipos de adquisiciones de control han incluido, entre otros
factores, la mundializaci 6n de |os nercados, |a mayor conpetencia, |la

necesi dad de conpartir costos y riesgos y la tendencia universal a la

| i beralizaci on y desregul aci 6n

ii) Es inposible generalizar acerca de |os efectos de |as fusiones y enpresas
conjuntas en |l os nercados de | os paises en desarrollo, por o que es necesario
anal i zar cada caso por separado. Las fusiones y |as enpresas conjuntas entre
enpresas establ eci das | ocal mente pueden tener un efecto rmuy grande sobre |os
ner cados de | os paises en desarroll o porque estos nmercados estan por |o
general muy concentrados. La baja demanda existente en estos nercados permte
sobrevivir a un ndnero rel ati vanente pequefio de enpresas cuya activi dad de
producci 6n descansa en una escal a econ6m ca ninima, mentras que otros
obstéaculos a la entrada en el mercado son el bajo espiritu de enpresa y la
escasez de factores de producci 6n, |os sistemas ineficientes de distribuciony
de conuni caci ones, | a pobreza del caudal de informacion y toda una serie de
barreras regul adoras. Esto indica que es preciso estar mas alerta tanto ante
| os posibles efectos perjudiciales de las fusiones y | as enpresas conjuntas
sobre la libertad de competencia cono ante | as posibilidades que anbas pueden
ofrecer de permitir |la entrada de nuevas enpresas en el mercado o de oponer
una conpetencia mas vigorosa a | as enpresas dom nantes. Tanbi én habria que
tener en cuenta que las fusiones y |as enpresas conjuntas pueden traer una
mayor o nenor eficiencia mcroecondm ca y nacroeconénmi ca en relaci6n con |as

i nversiones, |la gestion, |la produccién, las ventas o | a innovaci én
tecnol 6gi ca. Aunque tanbi én puedan reducir el sano estimulo que aporta a la
eficiencia todo nmercado en el que reina la |libre conpetencia, una mayor
concentraci 6n del mercado no significa forzosamente que dismnuya |a
conpetencia o la eficiencia.

iii) En el contexto especifico de |os paises en desarrollo, en los analisis
de costo-beneficio de | as adqui siciones de control habria sobre todo que tener
en cuenta consideraciones tales conb la alta concentraci 6n del nercado, |la
estrechez de |la oferta de recursos naturales y de |a demanda del nercado, la

i mportancia de | as econonias de escala y de alcance y la eficiencia relativa
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de la integraci 6n vertical o el aprovisionanmento de fuentes externas a la
enpresa en las industrias correspondientes, y |la conpetitividad internaciona
de estas industrias. Las adquisiciones de control entre enpresas | ocal es
puede aunentar su conpetitividad frente a | os conpeti dores extranjeros, pero
no hay que suponer que esas adqui siciones vayan a aunentar necesarianente |la
conpetitividad. A la inversa, la entrada en el mercado de inversores
extranjeros o de productos inportados puede hacer que inquieten nmenos | os

ef ectos perjudiciales de | as adqui sicones de control sobre la |libertad de
conpet enci a porque se supone que hara aunentar ésta, aunque es cierto que la
conpet enci a extranj era puede en al gunos casos aunentar |a concentraci 6n de
nercado si provoca | a expul sion de enpresas |locales de este uUltinmo. Sin
enbargo, |a conpetencia extranjera no es un sucedaneo perfecto de |la
conpetencia | ocal, especialmente en | os nercados de | os paises en desarrollo,
porque intervienen diversas barreras a |a entrada en estos nmercados y otros
factores, tales conb | a segnentaci 6n de | os nercados de productos, |as
politicas discrimnatorias de precios de | as enpresas transnaci onal es (ETN) o
| a carencia de divisas para conprar inportaciones (factor este Ultino que

i nduce a pensar que existe una relacion entre |as exportaciones de | os paises
en desarrollo y | a conpetencia en sus nercados interiores). La exposicion
prematura a | a conpetencia extranjera puede ademas, si diezma |las industrias
naci entes, conducir a la sustitucio6n de un oligopolio |Iocal por un oligopolio
extranjero. Es indispensable que exista una verdadera |ibre conpetencia en

| os nercados de | os paises en desarroll o para que | a conpetencia extranjera
contri buya plenamente a incrementar |a conpetencia en esos mercados.

iv) Las fusiones con |las enpresas conjuntas entre enpresas locales y filiales
de empresas transnacionales o entre estas filiales no plantean en principio
probl emas diferentes en o que se refiere a | a concentraci 6n del nercado.
Cuando | a ETN en cuesti 6n se inplanta por prinmera vez en un pais en
desarroll o, su inplantaci 6n puede, segun |as circunstancias, proporcionar un
sano estimulo a la libre conpetencia en un nercado que esté concentrado.
Desde el punto de vista de la eficiencia, |as adquisiciones de control entre
enpresas transnaci onal es y enpresas | ocal es plantean préacti canmente | os m snps
probl emas que | as nuevas inversiones que hace una ETN en |l o que se refiere a
la financiacion, la eficiencia de la gestion, la transferencia de tecnol ogi a,
| as inportaciones y |as exportaci ones, pero, segun las circunstancias, tanto
la una conp la otra forma de inversion pueden tener ventajas e inconvenientes
supl emrent ari os.

V) Al gunas fusiones y enpresas conjuntas que se han deci dido en paises
desarrol | ados han repercutido en | os nercados de paises en desarrollo conp
consecuencia de las restricciones puestas a la libertad de | as enpresas

vi ncul adas para conpetir, y tanbi én porque han aunentado | as posibilidades de
colusioén y cartelizaci 6n internacional es en una serie de industrias, aunque
esas posi bilidades no se hayan materializado aln pl enanente. Adenmas de esas
i ndustrias, las fusiones ocurridas en el extranjero pueden tener efectos
grandes en | os nercados de | os paises en desarrollo si se |levan a cabo entre
i nternediari os del conercio exterior; en determ nados sectores de productos
basi cos agricolas tales conp el té, el café o el cacao el aborados; en ciertas
ramas de | os servicios; y en esferas de alta tecnologia tales conmpo |as

i ndustrias de |la biotecnologia, |os ordenadores o | os sem conductores. Aunque
es cierto que en | os nmercados de esos productos |a conpetencia se desarrolla
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entre oligopolistas, aquélla no se extiende necesarianente a todos |os

ner cados geograficos ni asunme forzosanente la forna de una conpetencia en el
precio. Sin enbargo, las fusiones y | as enpresas conjuntas decididas en e
extranjero tanbi én han tenido efectos positivos para | os paises en
desarroll o. Han ayudado a al gunas enpresas extranjeras a conpetir mejor con
otras enpresas dom nantes que conercian con paises en desarrollo, asi cono
favoreci do un aunento de |as inversiones en determ nados paises en
desarrollo. Tanto la liberalizaci é6n del conercio exterior conmb la de |as

i nversi ones extranjeras tienen por fuerza que acentuar |os esfuerzos de |as
adqui si ci ones de control decididas en el extranjero sobre | os nercados de |os
pai ses en desarrollo.

B. Politicas y cooperacién

vi) Tanbi én es necesario enfocar con criterio integrado todas |las politicas
publicas que directa o indirectanente influyen en | a conpetencia en general y
en | as adqui siciones de control en particular, incluidas las politicas en
materia de conercio exterior, inversiones extranjeras, industrializaciony

aj uste estructural, desregulaci 6n, privatizaci 6n, defensa del consum dor y
estructuras y gestion de | os nercados financieros y de | as enpresas.

La politica de la conpetencia debe a la vez constituir un elemento esencial de
| a ejecuci 6n de aquellas otras politicas y aplicarse separadanente de ellas y
de forma coherente gracias a | os controles que establ ezca el derecho de la
conpetencia sobre las practicas restrictivas de | a conpetenci a.

Esta necesi dad de coherencia es particularnmente inportante por |o que se
refiere ala politica de conercio exterior, esfera en la cual |las conductas de
| as enpresas extranjeras contrarias a la libre conpetencia pueden reducir |as
ventajas de la liberalizaci6n del conercio o las barreras no arancel ari as
pueden tener consecuencias perjudiciales para |la conpetencia tanto en |os

pai ses i nportadores conp en | os paises exportadores; a las politicas de
industrializacién y de ajuste estructural, que pueden fonentar |as grandes
enpresas o | as pequefias y nedi anas enpresas (PYMES) o que pueden exceptuar
ciertos sectores de la aplicaci 6n del derecho de |la conpetencia; y a las
politicas de desregulaciéon y privatizaci 6n, anbito en el cual es indispensable
procurar que |l as enpresas no se aprovechen del vacio que deja | a desaparici6n
de la participaci 6n del Estado para |levar a cabo practicas restrictivas de la
conpetencia. Asimsnp es inprescindible, para evitar distorsiones

i nnecesarias de | as deci siones enpresarial es, actuar con una cierta coherencia
y neutralidad en la aplicacién de | a | egislacion de |a conpetencia con
respecto a los distintos tipos de practicas restrictivas de |a conpetencia,

| os nmonopol i os exi stentes, |as nuevas inversiones, |as fusiones, |os

di ferentes tipos de enpresas conjuntas, y las participaci ones accionari al es
cruzadas y la vincul aci 6n nmedi ant e consej eros conunes, teniendo en cuenta sus
di ferentes efectos.

vii) En los dltinos afios una serie de paises desarrol | ados han adoptado | eyes
de control de las fusiones o nmedidas para hacer cunplir estas leyes o
reformado | a | egislacién vigente en la materia. Existen diferencias

i mportantes entre estas | eyes o nedidas, pero | os puntos conunes son nucho nmas
i mportantes. Ahora |las decisiones se basan mucho nmas en un analisis econdnico
de | os efectos probables de | as diferentes transacciones y se tiene nucho nmas
en cuenta la internacionalizaci én de | os nmercados. En los distintos paises se
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toman en consideraci 6n | os aspectos de la eficiencia y de la conpetitividad en
mayor o nenor grado o de distinta nanera, pero por lo general en |la mayoria de
| os casos el criterio fundamental que se tiene en cuenta es el de la libre
conpetencia. Sin enbargo, a veces han surgi do tensiones por posibles
conflictos entre libre conpetencia y conpetitividad, tensiones que podrian nuy
bi en acentuarse en el futuro

viii) Los efectos exteriores de | as adquisiciones interiores de control por

| o general so6lo se toman en consideraci 6n cuando se produce un "efecto
indirecto" en el nmercado interior. La internacionalizacién de |a produccion
har & probabl emente que ese tipo de "efectos indirectos" se produzcan con nucha
mas frecuencia. Cuando |as adquisiciones de control ejercidas en e
extranjero repercuten en el nercado interior o (conforme a la |egislacién
estadouni dense y a la politica de ejecuci6n de esta |egislacion) en e
conerci o de exportaci 6n, |los distintos paises desarrollados invocan doctrinas
diferentes para afirmar su jurisdiccion sobre esas adqui sici ones de control
Estas afirnmaciones de la jurisdiccion, o su ejercicio, suelen estar noderadas
por ciertos principios juridicos o de ejecucién conmb es el de la cortesia
internacional. A pesar de que |las doctrinas sobre la jurisdicciéon y |os
princi pi os noderadores que aplican |los distintos paises presentan diferencias,
en la practica se han dado nmuchas veces resul tados anal ogos. Este hecho,
junto con la creciente adopcion y utilizaci 6n de necani snos bil ateral es,
regionales y nmultilateral es de cooperaci 6n, ha reducido al mininmo |os
conflictos jurisdiccionales en los Ultinos afios. Sin enbargo, estos
conflictos pueden agravarse en el futuro a causa de |as diferencias que sigue
habi endo con respecto al anbito y el ejercicio de la jurisdiccion, y tanbién a
causa de | a mundializaci6n de |la actividad econénmica y de |a mayor
preocupaci 6n por hacer cunplir la |egislacion sobre la |ibre conpetencia.

Cada vez son mas | as fusiones que deben ser aprobadas por |as autoridades de

| a competencia de varios paises, |o que ha veces da lugar a resultados
materi al es contradictorios y probl emas procesal es, ya que | dgicanmente | os
analisis y los intereses de |las autoridades de |os paises en el terreno de la
i bre conpetencia diferiran.

ix) Una serie de paises en desarrollo (asi conp de paises de | a Europa
central y oriental) han promul gado y enpezado a aplicar |leyes de |la
conpetenci a, incluidos controles de |as fusiones. La rapidez con que se
promul gan o reforman esas | eyes es una prueba de la creciente inportancia que
se da a la politica de la conpetencia. Pero en este terreno | os paises en
desarroll o tropiezan con problemas tales conmo |a inexistencia de directrices
claras sobre la forma de afrontar |a convergencia y |os posibles conflictos
entre libre conpetencia y eficiencia; el desconocimento por |a opinion
publica de lo que significa |a conpetencia; |la carencia de persona
especializado y de la informaci 6n necesaria; y la inexistencia de un necani sno
adecuado de averiguaci 6n de hechos y de ejecuci 6n de esta |egislacién (incluso
con respecto a | os acuerdos pactados en el extranjero). Es claro que |os

pai ses en desarroll o tendran que hacer grandes esfuerzos por pronul gar |eyes
de | a conmpetencia o nodernizarlas a tono con la situacién real de la libre
conpetencia en sus nmercados y con el entorno mundi al actual y sol ucionar
adecuadamente | os problemas de la eficiencia; crear o nejorar el necani sno

i ndi spensabl e para poder aplicar sin dificultades esas |eyes; y poner en

mar cha | as canpafias pedagogi cas i ndi spensabl es para elevar en el pais |la
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conci enci a de | as cuestiones relacionadas con |a conpetencia. Durante |la
transici 6n actual de |os paises en desarrollo a una econonia mas orientada a
nercado serdé particularmente inportante que |as autoridades de | a conpetencia
de esos paises se preocupen por |os canbios duraderos que |as adquisiciones de
control pueden provocar en la estructura de esos nercados, ya que esos canbi os
pueden contribuir a decidir el éxito de la liberalizaci6n. La cooperaci6n de
otros paises ayudaria a | os paises en desarrollo a poner en practica todas
esas nedi das.

x) Estas nedidas permtirian ademds a | os paises en desarrollo participar
nejor en la tarea de intensificar |la cooperacion nultilateral en esta esfera.
Es necesario intensificar esa cooperaci 6n porque un nmundo en el cual |os

ner cados son cada vez nmas interdependientes y |las actividades de | as enpresas
traspasan cada vez mas las fronteras nacionales y en el que se estan

promul gando y aplicando efectivanente nmas | eyes de | a conpetencia, se daran
muchos mas casos de afirmaci 6n sinultanea de la jurisdiccion por |os Estados,

| o que a veces originara problemas procesal es y posibles conflictos entre |os
di stintos ordenami entos juridicos de |la conpetencia y dismnuird |l a seguridad
de las enmpresas. Por ejenplo, los intentos de | os paises en desarrollo de
reunir informaci 6n o hacer cunplir sus |eyes de |a conpetencia repercutiran
cada vez mas en la actividad de | as enpresas transnaci onal es. Aunque |a

apl i caci 6n de principi os atenperadores conp el de la cortesia internacional en
| a ejecuci 6n de la |egislacion naci onal ayude a que haya nenos conflictos, no
podra ofrecer una soluci 6n del todo satisfactoria, dado el caracter por |lo
general discrecional de tales principios, |la poca claridad de su al cance y |as
di ferencias internacionales en su aplicaci6n. Es cierto que para obviar esas
dificultades se han firmado una serie de acuerdos entre paises desarrollados y
pai ses de Europa central y oriental en la esfera de |a conpetencia.

Sin enbargo, hasta el monento sélo se han utilizado | as disposiciones de esos
acuerdos relativas a la notificacién y las consultas, pero ademés tales
acuerdos no tratan la cuestion de | as denuncias fornul adas por particul ares.
De todos nodos, hasta la fecha no se han firmdo acuerdos senejantes con

pai ses en desarrollo.

xi) Ademas de establ ecer necani snbs para sol ucionar |os conflictos de
jurisdiccion, convendria estrechar | a cooperaci 6n nultilateral con estos
fines: reunir pruebas; |legar a un consenso en cual qui er asunto; obviar e
peligro de una oligopolizacio6n internaci onal en determ nadas industri as;

evitar el riesgo de que |as nedi das adoptadas para obligar a | as enpresas

naci onal es a respetar |la |egislaciodn se vean frustradas por |as inquietudes de
que di sm nuya su conpetitividad en conparaci 6n con | as enpresas dom ciliadas
en pai ses donde | as nedi das de ejecuci 6n son nenos severas; y coordinar |os
vinculos unilaterales o bilateral es que se estan establ eciendo entre |la
conpetencia y el conercio exterior. De hecho en diferentes circulos se ha
afirmado que deben reforzarse |l os vinculos normativos entre |a conpetencia y
el conercio exterior a fin de tener en cuenta el hecho de que |la aplicacion de
la politica de la conpetencia se |leva a cabo en un anbito cada vez nés
internacional. En relacion con esto cabe recordar que |as | eyes nacional es de
| a conpetencia no tienen en cuenta | os efectos de | as adqui sici ones de contro
(incluidas | as enpresas conjuntas o | os cartel ess de exportaci 6n) sobre |os
ner cados extranjeros, y que se respeta la confidencialidad si |os carteles de
exportaci 6n estan regi strados. La constante especializaci 6n mundial de la



TD/ B/ RBP/ 80/ Rev. 1
pagi na 6

producci 6n hace dudar que en el futuro se pueda seguir distingui endo
nitidanente | os efectos sobre el nercado interior de | os efectos sobre |os

ner cados extranjeros. Adenés, |os carteles pueden dar lugar a la constitucién
de otros carteles conp represali a.

xii) En consecuencia, |a prudencia aconseja que |as autoridades de |la
conpetenci a i ni ci en conversaci ones exploratorias informales sobre |a
conveniencia y la forma de ir intensificando |a cooperacion multilateral en la
esfera de | a conpetencia para no tener que reaccionar a | os problemas de
manera casui stica, apresurada y descoordinada. El necani snb de consultas que
prevé el Conjunto de Principios y Nornas para el Control de las Practicas
Conercial es Restrictivas seria el terreno adecuado para |l evar a cabo esas
conver saci ones.

xiii) Ala vista de todas |as consideraci ones anteriores, |as nedidas que
podrian adoptar |os Estados serian |as siguientes:

a) I a plena aplicaci6n de todas |as disposiciones del Conjunto de
Principios y Normas, a fin de garantizar su efectiva aplicaci on;

b) | a adopci 6n, nejora y ejecucion efectiva de la legislacién de |a
conmpetencia y | os procedi ni entos correspondi ent es;

c) | a prestaci 6n de cooperaci 6n técnica para facilitar estas tareas;

d) | a cel ebraci on de consultas en el marco del G upo | ntergubernanent al
de Expertos para discutir |la conveniencia y buscar |as formas
concretas de nmejorar la transparencia, el intercanbio de
i nformaci 6n, las consultas y | a cooperaci6n entre | os gobi ernos con
respecto a | os acuerdos entre enpresas que afectan a | a conpetenci a,
sobre todo en | os nercados de | os paises en desarrollo.
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I NTRODUCCI ON

1. El presente estudio ha sido preparado en cunplimento de | as deci siones y
concl usi ones conveni das aprobadas por el G upo Intergubernanental de Expertos
en Practicas Conerciales Restrictivas en su sexto periodo de sesiones 1/ y es
una continuaci 6n de informes anteriores sobre la nmisma cuestion preparados por
la secretaria de la UNCTAD 2/. Constituye una version revi sada del estudio
preparado inicialmente 3/ y presentado al G upo |ntergubernanental de Expertos
en Practicas Conerciales Restrictivas en su décinb periodo de sesiones, que
tuvo lugar del 23 al 27 de octubre de 1991. En ese periodo de sesiones el

G upo de Expertos acogi 6 con satisfaccién la Gtil |abor realizada por |la
secretaria de la UNCTAD en el referido estudio y pidié a la secretaria que
preparara una nueva versi on del estudio en la que tuviera en cuenta |as
observaci ones hechas en el periodo de sesiones y |os conmentarios que |os

Est ados ni enbros presentasen por escrito antes de fines de enero de 1992 4/.
At endi endo esta peticion, en el presente estudio se han teni do pl enanmente en
cuenta | as observaci ones hechas en dicho periodo de sesiones, asi conp | os
conentari os presentados por escrito posteriornente 5/. Adenas, |la secretaria
ha aprovechado | a oportuni dad para actualizar el informe incorporando |os

ul ti nbs datos y aconteci m entos conoci dos.

2. Segln lo previsto en el nandato, el presente estudio trata de |os efectos
gue tiene sobre | os nercados interior y de exportaci 6n de | os paises en
desarrollo I a concentraci 6n del poder de nercado conb consecuencia de
adqui si ci ones de control horizontales, verticales o heterogéneas. Los tipos
de adqui siciones de control que se analizan en este estudi o conprenden |as
fusi ones y absorci ones (nediante transferencias de acciones o de activos, en
particul ar | os canjes de deuda por capital social 6/ y |as adquisiciones de
soci edades por sus ejecutivos (nmanagement buy-outs) 7/), la vinculaci 6n por
nedi o de consej eros cormunes o de partici paci ones cruzadas, |as enpresas
conjuntas 8/ y las privatizaciones 9/. En consecuencia, una adquisici én de
control no da lugar forzosanente a un canbi o de |a propi edad de una enpresa
sino mas bien a un canbio del control de facto (aunque es cierto que en |la
mayoria de | os casos | a constituci 6n de una enpresa conjunta supone |la
creaci 6n de una nueva entidad u otra forna de col aboraci 6n entre dos o nas
enpresas). En este estudio, el térmno "control" se ha interpretado en
sentido lato para que incluyese |la capacidad de influjo material nente en | as
politicas de una enpresa. Por supuesto, en la practica suele ser difici
diferenciar el "control" (incluida la influencia naterial) sobre una enpresa
del grado de influencia que, sin |legar a suponer una influencia nmaterial se
tenga sobre sus actividades. En este estudio se analizaréan sobre todo |as
fusiones y absorciones (los dos térm nos serdn utilizados indistintamente) v,
en segundo lugar, |as enpresas conjuntas. Las partes que intervienen en |las
adqui si ci ones de control que tienen efectos sobre | os nercados de | os paises
en desarroll o pueden ser enpresas |ocal es sol anente (sean o no propi edad de
capital extranjero) o una enpresa local y otra extranjera (por ejenplo, en e
caso de | a absorci 6n de una enpresa |l ocal por una enpresa transnaci onal o de
una enpresa extranjera por una enpresa |local) o Uni canente enpresas
donmiciliadas en el extranjero (por ejenplo, las fusiones en el extranjero de
enpresas transnaci onal es que conercian o conpiten con enpresas de paises en
desarroll0).
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3. El estudio esta dividido en seis capitulos. En el capitulo | se estudia
o que ha ocurrido (esto es, las tendencias recientes de los diferentes tipos
de adqui si ciones de control), por qué ha ocurrido y el contexto estructural en
qgue ha ocurrido, y a continuaci 6n se ofrecen al gunas hi pétesis sobre | as
tendencias futuras. En el capitulo Il se describen al gunos de | os aspectos de
| a conpetencia en los nercados interiores, |os nercados de exportacién y |os
canal es de conercio exterior de los paises en desarrollo que son Utiles para
anal i zar | os efectos que | as adqui siciones de control tienen en aquellos
nercados y canales. En el capitulo Ill se describen |os efectos positivos y
negati vos que tienen sobre | os nmercados de | os paises en desarroll o, desde e
punto de vista de la concentraci 6n y del poder de nercado, |as adquisiciones
de control entre enpresas locales, a la luz del estado de |a conpetencia

i nperante en | os nercados de di chos paises. En el capitulo IV se estudian |os
ef ectos sobre | os nmercados de | os paises en desarrollo de |as adquisiciones de
control en que intervienen enpresas control adas por capital extranjero,
incluidas las fusiones o |las enpresas conjuntas entre enpresas control adas por
capital nacional y filiales de enpresas transnacionales (ETN) o enpresas
domiciliadas en el extranjero reci én inplantadas en el mercado, asi conp |as
fusiones o | as enpresas conjuntas entre enpresas extranjeras |l evadas a cabo
en el extranjero. Aunque existen diferencias inportantes entre estos

di stintos tipos de adquisiciones de control en que intervienen enpresas
control adas por capital extranjero, se estudian en el msnmo capitul o porque

| os probl emas que pl antean desde el punto de vista de | a investigaci 6n de |os
hechos y | a ejecuci 6n de | a | egislacion son bastante siml ares.

4. En el capitulo V se expone el marco normativo en el que se desarrollan

| as adqui siciones de control, incluido tanto el marco general constituido por
los distintos tipos de politicas econdm cas que repercuten directa o
indirectamente en la politica de |l a conpetencia conp | as normas del derecho de
la conpetencia aplicables a los diferentes tipos de practicas restrictivas de
| a competencia que de al gan nodo influyen en | as normas del derecho de |a
conpetencia que regulan las fusiones. En el capitulo VI se analiza la
regul aci 6n de las fusiones (con al gunas referencias a | as enpresas conjuntas)
por el derecho de |l a conpetencia en |os paises desarrollados y en | os paises
en desarroll o, y después se exponen | 0os necani snbs exi stentes de |la
cooperaci 6n internacional en esta esfera y se sugieren posi bl es nedi das para
intensificar esta cooperaci 6n
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Capitulo |

EVCOLUCI ON, MOTI VOS Y CONTEXTO ESTRUCTURAL DE LAS ADQUI SI Cl ONES DE CONTRCL

A. Evolucién en el decenio de 1980

1. Fusi ones
5. En el decenio de 1980, sobre todo en |a segunda nitad, hubo un aunento
enorme del nanero de adquisiciones de control. Destaca sobre todo el nunero

de fusiones |Ilevadas a cabo en | os paises desarrollados. Se ha cal cul ado que
| as fusiones de enpresas estadouni denses al canzaron un val or total de nas

de 1,3 billones de ddlares durante el decenio 10/. Dentro de |la CEE, el
nirmero de fusiones en el Reino Unido se triplicé entre 1985 y 1988 y | as

fusi ones realizadas al canzaron un valor total de 57.000 millones de ecus,

m entras que en Francia se septuplicé durante el msno periodo, con un val or
total de 26.500 mllones de ecus 11/. El nunero de fusiones en el Japdn
aunque rel ati vanente pequefio, aunentd constantenente, pero en ese pais |as

of ertas de adqui sicion hostiles son nuy raras. En conparaci 6n con anteriores
ol eadas de fusiones, |las que se produjeron en el decenio de 1980 se

caracteri zaron por tener en nmuchos casos un valor nmuy alto y un carécter
transfronterizo y por tratarse de fusiones horizontal es predom nantenente
(durante este periodo | os congl onerados se dedi caron de hecho a vender muchos
de sus activos). Las fusiones del decenio de 1980 se caracterizaron tanbién
por el elevado nunero de ofertas de adquisicion hostiles y por la utilizacioén
de nodal i dades de reestructuraci 6n tales cono |a adqui sici 6n apal ancada de
soci edades, |a adqui sicion de soci edades por sus ejecutivos y la em sién de
bonos basura, particularnmente en | os Estados Unidos. La actividad de fusion
se extendi 6 a practicanente todos | os sectores, pero al gunos de | os sectores
en que hubo més fusiones fueron las industrias de la alinmentaci 6n y de
conercio de alinentos al por nenor, los articulos de la |Iinea blanca, el
enbal aj e, |las sustancias quimcas y farnacéuticas, el petroleo, el papel, el
automdvil y sus piezas, |as tel ecomuni caci ones, el transporte aéreo, |os
product os el ectromecani cos, |os servicios financieros, la hoteleria, la
edici6n y la publicidad.

6. Sin enbargo, en | os Estados Unidos el valor total de |l as fusiones habria
baj ado de 264.000 millones de délares en 1988 a 117.000 millones en 1991 12/,
con una fuerte dismnucion de | as adqui sici ones apal ancadas y una di sm nuci én
al go nmenor de |las ofertas de adquisicién hostiles. En el Reino Unido hubo una
baja algo nenor. Sin enbargo, la actividad de fusi é6n di sm nuyé nucho menos
nedi da segln el nanero de fusiones. Ademas, sigui6 siendo nuy intensa entre

| as grandes enpresas en toda |a Conuni dad Europea, donde el numero de fusiones
y de adqui si ciones de participaciones mayoritarias entre 1988/89 y 1989/90
(junio a mayo) aumento un 25% a 833 13/ y el nudnero de enpresas conjuntas
aument 6 un 20%

7. Es dificil, por falta de datos, dar una idea cabal de la anplitud de

las fusiones en las que intervienen enpresas domciliadas en paises en
desarrollo. Sin enbargo, segln una fuente, aunque hasta |la fecha esas
enpresas han participado rel ati vanente poco en fusi ones (sobre todo por lo
gue hace al val or de | as operaciones), hubo un fuerte aumento de | as fusiones
en las que intervenieron enpresas de Arérica Latina 14/ y de la region
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del Lejano Oiente 15/. Se Ilevaron a cabo un cierto nunero de fusiones en
Hong Kong, Mal asia y Singapur, incluidas unas cuantas absorci ones de enpresas
| ocal es por enpresas de paises desarroll ados de econonia de nercado. Tanbi én
hay datos que indican que en nuchos pai ses hubo bastantes fusiones entre
filiales de enpresas transnacionales en |os sectores de la publicidad y I a
auditoria de cuentas (que siguieron a la fusion en el extranjero de |as

soci edades matrices) 16/, fendéneno que quiza tambi én se dio en otros
sectores. En | a Republica de Corea, segln una fuente, hubo 2.003 fusiones en
el deceni o 1981-1990, de las cuales solanente 1.045 se realizaron entre
enpresas que no estaban vinculadas 17/. En Filipinas hubo fusiones entre
enpresas de capital local y enpresas de capital extranjero en sectores tales
conb la electrénica, los textiles, la mneriay la banca 18/. Tanbi én hubo
unas pocas fusiones en la India en sectores conp el de la industria de |la

al i nent aci 6n.

8. En los ultinobs afios enpresas domiciliadas en el Lejano Oriente

tuvi eron una presencia mas activa en | os nercados de fusiones de | os paises
desarrol |l ados (principal mrente | os Estados Unidos) conp conpradoras de otras
enpresas, aunque desde |uego esa presencia fue insignificante en térm nos
relativos. En 1989, por ejenplo, del total de absorciones que se efectuaron
en | os Estados Unidos 16 | o fueron por enpresas doniciliadas en

Hong Kong, 4 por enpresas domiciliadas en |la Provincia china de Taiwan, 4 por
enpresas singapurenses y una por una enpresa tailandesa. Entre 1986 y marzo
de 1992 se contabiliz6 un total de 35 absorciones de enpresas en otros paises
por enpresas de | a Republica de Corea 19/. En general |as enpresas de paises
del Lejano Oriente han tendido a absorber enpresas en sectores tales cono |la
informatica, |la biotecnologia, el petrdleo, la hoteleria, la alimentacion y la
di stribuci 6n, pero tanbi én han absorbi do enpresas en otros sectores. Enpresas
publ i cas tanbi én partici paron en esas operaci ones de absorci é6n. La mayor
absorci 6n realizada hasta |l a fecha por enpresas del Lejano Oriente ha sido |la
adqui sici 6n, por la suma de 268 nillones de dol ares, de una enpresa

est adouni dense que es |la enpresa lider en el nercado de term nal es de
ordenador y tiene una extensa red de distribuci én por un consorcio de enpresas
de la Provincia china de Taiwan con | a ayuda de un fondo publico de crédito a
desarroll o 20/.

9. Las absorci ones de enpresas en el extranjero por enpresas de paises

| ati noaneri canos fueron nuchas menos, pero su nUmero aunmenta con rapidez.

El namero de fusiones en Angérica Latina fue nucho mas inportante. Durante |la
crisis econdém ca que padecieron |la mayoria de | os paises |atinoanericanos en
el decenio de 1980 | as enpresas transnaci onal es se desprendi eron de una buena
parte de sus filiales |atinoanericanas, que vendi eron bien a inversores

| ocal es (al gunas veces nedi ante operaci ones de adqui sici 6n de | a soci edad por
sus directivos), bien a otras enpresas transnacional es, aunque al parecer |la

| egi sl aci 6n sobre inversiones extranjeras de al gunos paises | ati noaneri canos
fue un freno a la venta de enpresas a otras transnaci onales. En el caso de
las filiales vendidas a grupos |ocal es, muchas de | as enpresas transnaci onal es
qgue | as vendi eron tendieron a mantener |os contactos con sus antiguas filiales
conservando en ellas una participacion mnoritaria, celebrando con |os
conpradores contratos de licencia o de asistencia técnica o constituyendo con
éstos una enpresa conjunta. En canbio, otras enpresas transnacional es
aprovecharon el "nercado de conpradores" creado por |a situaci 6n economni ca
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para adquirir filiales de otras enpresas transnacionales, |os intereses de
SOCi 0S sSuyos en enpresas conjuntas o enpresas |ocales. Michas veces |as
absorci ones estuvi eron vincul adas con canjes de deuda por capital social
particularnente en el Brasil y Chile, pues estos paises autorizaron canjes de
deudas tanto del sector privado cono del sector publico. Entre 1986 y 1990
esos canjes pernitieron reducir |la deuda exterior del Brasil y Chile

en 9.500 y 6.500 mllones de dél ares respectivanente 21/. En el Brasil se
autorizo a participar en tales canjes a inversores extranjeros sol amente,

m entras que en |la mayoria de | os paises tanbi én pudieron partici par
residentes locales. No obstante, en varios paises se han puesto restricciones
a |l os canjes de deuda por capital social, que ahora se tiende a utilizarlos
para operaci ones de privatizaci 6n Gni camente.

10. En Africa hubo casos de absorci 6n por enpresas transnaci onal es de
filiales de otras transnaci onal es que ya operaban en Africa en sectores tales
conob los de la alinmentacion, los fertilizantes y los textiles (en Zi nbabwe) o
| os productos farmacéuticos (en el Senegal) 22/. Sin enbargo, tambi én hubo
enpresas extranjeras que adquirieron acciones o activos de enpresas privadas
| ocal es, por ejenplo en el sector del transporte en Zanbia o en el de |os
textiles en Togo. Los canjes de deuda por capital social en que intervinieron
enpresas privadas fueron pocos porque |a nayor parte de |la deuda exterior
habia sido contraida con Estados, pero si hubo al gunos canjes de ese tipo en
pai ses conmpb Zanbia. Tanbi én se registraron al gunas fusiones en Kenya tanto
entre pequefias enpresas | ocales conb entre grandes filiales de enpresas
transnaci onal es que se habian fusionado ellas m smas (aunque en este Ultino
caso el organisnp oficial de defensa de | a conpetencia reci én creado haya
enpezado a bl oquear |as fusiones) 23/.

11. En algunos paises en desarrollo se procedi 6, conb consecuencia de |la
promnul gaci 6n de | eyes o regl anentos de reducci 6n gradual de la participacion
del capital extranjero o de "indigenizacio6n", a transferir poco a poco a

naci onal es enpresas que eran antes de extranjeros o a traspasar enpresas de un
grupo étnico a otro. En N geria, por ejenplo, se calcula que de las 1.200
enpresas, aproxi madanente, a las que se aplicaba el Decreto de 1977 sobre
fomento de |la enpresa nigeriana, para 1985 se habian transferido 930 a

ni geri anos 24/. En Mal asia, donde | a Com sion de |Inversiones Extranjeras
supervi sa | as absorci ones que pretenden realizar tanto enpresas extranjeras
conp enpresas locales, para |o que tiene en cuenta factores tales conp |la

i mportancia de la participaci 6n de nal asi os, sobre todo de aborigenes nal ayos
(bum putras), y varios otros factores de indole econdmca o socia

entre 1971 y 1990 el porcentaje del capital total de |as enpresas del pais en
manos de extranjeros pas6 del 63,3 al 25,1% nientras que el porcentaje en
manos de bum putras aument6 del 2,4 al 20,3%25/. Sin enbargo, en anbos

pai ses se ha |liberalizado desde entonces esa legislacion y lo msnp ha
ocurrido con la legislacion simlar en varios otros paises en desarrollo (por
o menos en | o que respecta a la transferencia del capital en manos de

ext ranj eros).

2. Enpr esas conj unt as

12. En el decenio de 1980 | as enpresas de nuchos paises en todas |as
regi ones recurrieron mucho mas a la constituci 6n de enpresas conjuntas.
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En | os paises desarrollados hubo un aunento particul armente acentuado de |as
enpresas conjuntas constituidas por enpresas de paises diferentes, asi cono
de | os nuevos tipos de "alianzas estratégi cas", especialnente para |levar a
cabo actividades de investigacion y desarrollo o introducir nuevos nétodos de
producci 6n. Al gunos de | os sectores en | 0os que se crearon mas enpresas
conjuntas fueron la informatica, la electronica, la robética, |as

t el ecomuni caci ones, la industria aeroespacial, el autonbvil y sus piezas y |os
productos quimcos y farmacéuticos. En general, |as enpresas conjuntas se
crearon principalmente en |l os sectores de alta tecnologia, en contraste con

| as fusiones, que se constituyeron en todos |os sectores. Hubo grandes

di ferencias por 1o que hace a los tipos de enpresas conjuntas constituidas y
al grado de col aboraci 6n. En | os paises desarrol |l ados de econom a de nercado
fue tambi én nucho mas frecuente que unas enpresas tomaran partici paci ones
mnoritarias o participaciones cruzadas en el capital de otras enpresas en el
marco de contratos de cooperaci 6n tecnol 6gica o industrial o de licencia.
Esto fue muy corriente entre | as enpresas japonesas, pais en el cual existen
nuner osas uni ones de enpresas vincul adas entre ellas (las que tienen vincul os
mas estrechos reciben el nonbre de "keiretsu"). Unas pocas enpresas

est adouni denses habrian enpezado a initar a | as enpresas japonesas tonando
partici paci ones en el capital de sus proveedores, clientes o distribuidores.

13. En los paises de la Europa oriental, en China y en al gunos paises en
desarrol |l o tecnol 4gi cament e avanzados aunent 6 rmucho el namero de enpresas
conjuntas constitui das por enpresas |ocales y extranjeras, aunque |as que se
crearon fueron por |lo general del tipo tradicional y no de |os nuevos tipos de
"al i anzas estratégicas". Una proporci 6n grande de | as enpresas conjuntas que
se crearon en esos paises en desarrollo |Io fueron en industrias conmo |a

el éctricay la electroénica, la netaldrgica, la quimca, la del autonbvil y sus
pi ezas, la de sumnistros industriales, la de la alinentaci6n y |la de maqui nas
herram entas. En canbi o, en nuchos paises en desarroll o que estan

t ecnol 6gi cament e nenos avanzados | a creaci 6n de enpresas conjuntas quedo
circunscrita a unos pocos sectores tales conp el farmacéutico, el

agroi ndustrial o el mnero.

3. Privatizaci 6n de enpresas publicas

14. En el decenio pasado se procedi6 a |la privatizaci 6n en gran escal a de
enpresas publicas en un alto ndnero de paises. Entre |os paises desarroll ados
el precursor fue el Reino Unido, pais en el cual |o0s ingresos obtenidos con

| as privatizaci ones habian al canzado un nonto total de mas de 24.000 m |l ones
de libras esterlinas para abril de 1989 26/. Este ejenplo fue imtado

rapi danente en otros paises desarrollados. En |los paises de |a Europa centra
y oriental tanbi én se Ilevan a cabo progranmas de privatizaci 6n en gran

escala. Entre |los paises en desarrollo, unos pocos habian enpezado ya a
privatizar enpresas publicas en el decenio de 1970, pero rmuchos no enpezaron
hasta el decenio de 1980 a aplicar progranas de privatizaci 6n en gran escal a,
gue han dado lugar a la transferencia al sector privado de un gran namero de
enpresas publicas en todos |os sectores. Por ejenplo, en diez paises objeto
de un informe reciente de |la OCDE 27/ se |levaron a cabo nas

de 200 privatizaciones. Desde 1985 Chile ha privatizado 38 enpresas por una
surma total aproximada de 1.000 millones de délares. La privatizacion de
enpresas publicas se ha convertido en un eje esencial de la politica econom ca
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y ha sido incluida en | os programas de aj uste econom co de muchos pai ses,
sobre todo en Angérica Latina y en el Africa al sur del Sahara, nuchas veces
por influencia de |as instituciones financieras internacionales. Sin enbargo,
el dificil proceso de la privatizacion fue relativanmente lento y nuchas de | as
enpresas privatizadas fueron enpresas pequefias. En nuy pocos casos se vendi 6
la totalidad del capital de |as enpresas privatizadas, y en muchos paises en
desarroll o se sacd nuy poco dinero de |las privatizaci ones, aunque graci as a
el l as consi gui eron reducir | os gastos presupuestari os.

15. Entre las técnicas de privatizacion utilizadas se pueden citar la oferta
de las acciones de |as enpresas privatizadas al publico, |as transferencias de
capital o de activos (incluso nediante canjes de deuda por capital social), la
conpra de |l as enpresas por sus directivos y |as anpliaciones de capital sin
suscripci 6n. Ahora se estan ensayando netodos innovadores en | a Europa
central y oriental. Las técnicas de privatizacién sin venta de acciones

i ncl uyeron el arrendaniento financiero, |as concesiones, |os contratos de
gesti 6n, la subcontratacion y los contratos de licencia y de franquici a.

La oferta de | as acciones al publico se utiliz6 nucho mas en | os paises
desarrol |l ados que en | os paises en desarrollo, donde el nétodo preferido de
privatizaci 6n consistid en la venta total o parcial de |las acciones o |los
activos a conpradores privados. En la mayoria de |os casos |as enpresas
privatizadas se cedieron a enpresas |locales, pero el valor nmedio de esas
ventas fue por 1o general bajisinp, mentras que el valor nedio de |las ventas
ef ectuadas a inversores extranjeros fue bastante nas alto en la mayoria de |os
pai ses en desarrollo. Las ventas por sumas inportantes, sobre todo en |os
sectores financiero, de los transportes y de | as conuni caci ones, contaron de
hecho con | a participaci 6n de intereses extranjeros o entrafiaron la oferta de
acciones al publico. La cuestioén de la toma del control de industrias

naci onal es cl ave por inversores extranjeros en el nmarco de las privatizaciones
ha preocupado constantenmente a | os paises de todas |as regiones, y de aqui

que, para mantener el control de esas industrias dentro del pais o por otros
notivos, se utilizaran a veces mecani snos i nnovadores tales comb la fijacioén
de un tope al porcentaje de acciones que podian adquirir |os inversores
extranjeros o la atribuci 6n de una participaci 6n mayoritaria a enpresas

naci onal es de confianza (cono se hizo en las privatizaciones francesas) Estado
de "acciones privilegi adas" (gol den shares) que permten poner un veto a la
adqui sici 6n de una enpresa publica (como en el Reino Unido). En todos |os

pai ses por | o general se excluyeron de la privatizacion ciertos sectores
"estrat égi cos".

VOS

1. Adqui si ci 6n del control de enpresas privadas

16. Nornuml nente qui enes pronueven |as fusiones son |os directivos de |la
enpresa adquirente. Los notivos que |es inpul san pueden ser personal es, con
fines de especul aci 6n basandose en consi deraci ones econoém cas a | argo pl azo.
Con respecto al tercer notivo existen varios notivos posibles para que |la
enpresa adquirente opte por fusionarse y adquirir | os activos de otra enpresa
"en bl oque" en vez de buscar |a expansi 6n de sus activi dades nedi ante e
crecimento interno, tales conp |la posibilidad de aunentar |a capaci dad de
producci 6n con mas rapi dez, con mas facilidad o a un costo nmenor, sin que esto
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| a exponga a encontrarse |uego con un exceso de capaci dad; |a obtenci 6n de
ventajas fiscales; el tener acceso a la tecnologia y a |l a experiencia de
producci 6n de la enpresa adquirida y la facilitacion de la actividad de
investigaci 6n y desarrollo; |la maximzaci 6n de las ventas; o el de adquirir
poder de mercado. Al gunos de | os notivos antes nmenci onados explican tanbién
la formaci 6n de enpresas conjuntas. Dados el caracter limtado y flexible de
este tipo de acuerdos, su nenor costo, |as posibilidades que ofrecen de
repartir los riesgos y la multiplicidad de |os vincul os que permten

est abl ecer, al gunas enpresas |l os prefieren. Segun |la informaci én reuni da por

| a Com sion Europea 28/ éstos son | os notivos decl arados que han i npul sado | as
grandes fusiones y enpresas conjuntas dentro de la CEE: el fortal ecimento de
| a posicion ocupada en el nercado (con creces el notivo mas inportante de |as
fusiones), |la expansion, |a conplenentariedad, |la diversificacion, |la
reestructuraci on, la investigaciéon y el desarrollo, |a cooperaci 6n, otros
notivos y razones no especificadas.

17. Por supuesto, la situacion financiera y econom ca que existia durante el
deceni o de 1980 influyé tanmbi én en que hubiera un ndnero tan grande de
fusiones y de enpresas conjuntas en ese deceni o, hecho que fornb parte (por lo
gue hace a las fusiones transfronterizas) del fenoneno mucho mas anplio de
crecimento de la inversion extranjera directa. El crecimento econdm co

regi strado en | os paises desarrol |l ados, |a nundializaci 6n de | os nmercados y de
| a producci 6n, la nmayor intensidad de |la conpetencia y |la mayor inportancia de
| a rapi da col ocaci 6n de | os nuevos productos en el nmercado, de |os servicios y
de la diferenciacio6n y la calidad de | os productos fueron factores todos ellos
qgue contribuyeron a que hubiera un nanero tan el evado de fusiones y enpresas
conjuntas. La rapidez del canbio tecnol 6gico ha exigido tener una capaci dad
financi era mayor, alcanzar cifras mas altas de producci6n y de ventas y
penetrar extensa y rapi danente en | os nercados nundiales a fin de anorti zar
los costos y diversificar los riesgos. Por otra parte, en las industrias en
declive o con un crecimento bajo, para afianzar |a posiciodn en el nmercado ha
sido necesario adquirir activos existentes para retirarl os del mercado.

La existencia en el nmercado de nuchos vendedores di spuestos a vender sus
activos, la alta rentabilidad de |las enpresas, la féacil obtenci én de
financiacion, |as cotizaciones an6énal as en | as bol sas de val ores, el réginen
fiscal favorable en unos cuantos paises y la liberalizaci én de | os controles
sobre las fusiones y sobre la inversi 6n extranjera fueron otros tantos
factores que propiciaron esta clase de operaciones. La actividad de al gunas
enpresas ha inducido a sus conpetidores a imtarles para no quedarse atras,
aunque es cierto que nuchas fusiones han i do segui das después de | a venta de
uni dades que ya no i nteresaban

18. En I a Conuni dad Europea nuchos casos de fusiones o de enpresas conjuntas
se han |l evado a cabo con el objetivo de estar situados en una condici én
Optima para beneficiarse del proceso de integracion conunitaria, aunque el
termor al proteccionisno ha sido otro notivo que ha inmpul sado a | as enpresas
adquirentes extranjeras. La influencia de |os procesos regional es de

i ntegraci 6n tanbi én ha sido patente en |las fusiones en |las que han intervenido
enpresas canadi enses, asi conb en |as adquisiciones efectuadas por filiales de
enpresas transnaci onal es en al gunos paises | ati noanmeri canos 29/, a pesar de
gue | os planes regionales de integraci 6n de | os paises en desarrollo no han
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dado lugar a grandes entradas de inversion extranjera nueva. Las tendencias a
la integraci 6n regional estéan estinulando ahora | as absorci ones de enpresas
argentinas por enpresas brasilefias y chil enas.

19. Las absorciones por enpresas extranjeras de enpresas |ocales en la regién
del Lejano Oriente se debieron principal nente a que estas Ultinmas tenian
activos que era dificil adquirir de otra manera (por ejenplo en el caso de |as
soci edades tenedoras de acciones); en otros casos, |as cotizaciones

relati vanente altas en |la bolsa de valores o el crecimento del nmercado de un
producto hicieron posiblenmente que les resultara mas ventaj oso construir una
planta, o las condiciones de entrada en el nercado eran tales que les Ilevd a
preferir la constituci 6n de una enpresa conjunta (en canbio, conp ya se ha
dicho, en Aneérica Latina las dificultades econdmicas y financieras, |as bajas
cotizaciones en la bolsa de valores y | os programas de canje de deuda por
capital social estinmularon el mayor interés tanto de | as enpresas adquirentes
conp de | as conpradoras por |las fusiones). En efecto, en rmuchos paises en
desarroll o las inversiones extranjeras, sobre todo si eran enpresas de tanafio
pequefio, prefirieron constituir una enpresa conjunta a causa de |o0s riesgos
qgue suponi a operar en un nedi o desconoci do, del pequefio tamafio del nercado de
pais en desarrollo, de |la oportunidad de aprovechar el hecho de que | a enpresa
| ocal ya estaba introducida en el nercado y lo conocia y de |a existencia de
barreras regul adoras a |la entrada en ese nercado. A su vez, |as enpresas

| ocal es de | 0os paises en desarroll o esperaban obtener ciertas ventajas por e
hecho de participar en proyectos que, de lo contrario, estarian fuera de

al cance de sus nedi os financieros o tecnol 6gicos y de contar con |l a asistencia
de sus socios extranjeros para exportar a otros paises. Las enpresas de

pai ses en desarroll o absorben enpresas en paises desarrol |l ados o adquieren
partici paciones nminoritarias en ellas principalnente con el objeto de tener
acceso a |l os nercados, a la red de distribucidén, a la tecnologia o a materi as
primas o productos internedi os esenci al es.

20. Las fusiones entre enpresas |ocales en Hong Kong, Mal asia y Singapur

tuvi eron por causa el deseo de diversificar |las actividades para salirse de

i ndustrias en declive, de salvar a enpresas en nala situaci 6n (operacion en |la
gue puede ayudar |a banca) o de adquirir soci edades inmobiliarias, pero

t anbi én obedeci eron a notivos de especul aci 6n. En Filipinas, en canbio, un
noti vo bastante inportante fue el deseo de nejorar |la conpetitividad,

mnim zar |a conpetencia o nonopolizar el conercio. En |la Republica de Corea,
segun una fuente, |la nayoria de | as fusiones estuvieron inputadas por |a
politica de |as autoridades o por el deseo de obtener ventajas financieras y
fiscales 30/. Sin enbargo, |os notivos, segun |la Com si 6n de Conerci o Legal
han incluido |a diversificacion, la nejora de |las estructuras financieras, |la
raci onal i zaci 6n de | os procesos de producci 6n, la nmejora de | os sistemas de
distribucién y la "desintegraci6on" 31/. En los Ultinps afios se ha apreci ado
una tendenci a cada vez mayor de | os congl onerados a vender activos con el fin
de especi alizarse; por ejenplo, un inportante grupo ha vendi do desde 1989
activos por valor de 3.000 millones de dolares 32/.

2. Privatizaci ones
21. Los objetivos de las privatizaciones han sido en gran parte sinilares en

| os distintos paises, aunque la anplitud y el orden de prioridad atribuido a
esos distintos objetivos hayan variado en el tienpo y segun | os paises.
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Los objetivos conexos de obtener capitales y reducir |os gastos
presupuestari os ordi nari os han sido fundanental es, sobre todo en | os paises en
desarrollo. Oros objetivos han sido favorecer la retirada del Estado de la
actividad comercial, asi conp el desarrollo del sector privado, |la inversion
privada, el espiritu de enpresa, |os nercados de capitales y la difusion de la
propi edad del capital social de |las enpresas. Ademas se esperaba que | as
privatizaciones atrajeran a |os inversores extranjeros. Mjorar la eficiencia
de | as enpresas ha sido tanbi én uno de | os objetivos esencial es, dada |a

i neficiencia de nuchas enpresas publicas, aunque tanbi én se esperaba que |a
transferencia de activos a nercados privados y conpetitivos fonentaria |la
fijacion eficiente de | os precios de |os bienes y servicios al desaparecer |os
benefi ci os nmonopol isticos y contribuiria a que |a econonia reaccionara con nmas
aptitud a |l os canbios de la conyuntura. Sin enbargo, a veces todos estos

obj etivos han chocado. Por ejenplo, han surgido conflictos de este tipo por

el hecho de que normal nente es mas facil obtener rapidanente gananci as

financi eras vendi endo | as enpresas publicas mas eficientes y rentables, o por
el hecho de que | a reducci 6n de | os poderes nobnopol isticos de una enpresa
publ i ca puede desani mar a posi bl es conpradores, hacer bajar el precio que se
podria obtener de su privatizacién o | a nueva inversi 6on que estaba di spuesto a
efectuar el adquirente o reducir la viabilidad de esa enpresa.

Influencia de las estructuras de la industria
de los nercados financieros y de |as enpresas

22. Las caracteristicas estructurales de la industria, de |os nercados
financieros y de | as enpresas de un pais detern nan necesari anente | a nedida
en que pueden efectuarse adqui siciones de control y la forma que revisten
estas adqui si ciones de preferencia. Tradicional nente, |as enpresas que tienen
su domicilio social en el Reino Unido y | os Estados Unidos han sido | as nas
"abi ertas" a su adquisicion por otras; por ejenplo, el 99%de |as enpresas
est adouni denses néas grandes estén cotizadas en bol sa, en conparaci 6n con

el 54%en el caso de | as enpresas mayores de | a Comuni dad Europea 33/

En al gunos paises europeos |a existencia de categorias de accionistas sin
derecho de voto, |los grupos rel ati vanente pequefios de accionistas activos, |la
i nfluencia de | os bancos o de |las enpresas estatales y el nunero de acciones
gue poseen unos y otras, |las estructuras controladas por famlias o | as nornas
de réginen interior de |as enpresas pueden constituir sendos obstaculos a |as
of ertas de adqui sicion hostiles. Desde |uego, al gunos de estos factores
pueden facilitar el |anzanm ento de operaci ones de adqui sici 6n de acciones,
pues es nenor el numero de accionistas en los que hay que influir.

La tendenci a general en Europa parece ser a reducir |os obstaculos a |as

of ertas de adqui sicion de acciones. Sin enbargo, en | os Estados Unidos, se
han reforzado Ul ti manmente en al gunos Estados | os poderes de que dispone |a
direcci 6n de |l as enpresas para oponerse a |las ofertas de adqui sici6n no

sol i ci t adas.

23. En los paises en desarrollo caracteristicas estructurales tales conpo |la
proporci 6n rel ativamente alta de enpresas industrial es propi edad del Estado

el nanmero rel ativanente pequefio de enpresas (entre | as cual es hay pocas

soci edades por acciones accesibles a terceros) y la fuerte concentraci 6n de |a
propi edad han contribuido a limtar el ndnero de fusiones y favorecido en
canbio el crecimento interno. En al gunos paises en desarrollo es frecuente
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qgue grupos de enpresas control adas por famlias dom nen una proporcion

rel ati vanente grande de la industria. En general, el gran ndnero de enpresas
en | os paises en desarroll o que estan gestionadas por sus propietarios y no
por gestores profesionales, |as inhibiciones culturales que son un freno a la
adqui sici 6n de otras enpresas (sobre todo nedi ante ofertas publicas de

adqui sici 6n hostiles), la inexistencia de bolsas de val ores o su pequefio
tamafio y la dificultad de obtener capital es para financiar operaci ones de
adqui sici 6n de enpresas son otros tantos frenos a |las fusiones. Desde |uego,
la inportancia de estas caracteristicas varia de un pais a otro. Hay que
seflal ar que en | os paises en desarrollo |las estructuras ya han canbi ado al go
si se piensa en las privatizaciones, el mayor nanero de enpresas que operan en
al gunos paises en desarroll o mas avanzados, el mayor tammfio, sofisticacion y
vol unen de operaci ones de | as bolsas de valores y |la acunul aci 6n creci ente de
capital en al gunos de esos pai ses.

D. Tendenci as posibles

24. Durante el presente decenio |as tendencias que dom naran en | o que se
refiere a |l as adquisiciones de control dependeran de |as tendencias

macr oecononi cas general es, que son dificiles de predecir. Sin enbargo, siguen
operando nuchos de | os factores nacroeconoém cos y tecnol 6gi cos que
favorecieron la multiplicaci 6n de fusiones y enpresas conjuntas durante e
deceni o de 1980. Las fusiones en |os paises desarrollados sienpre han sido un
fendéneno ciclico y es posible que | os afios finales del decenio de 1980 hayan
visto el punto méxino de la curva, por |Io nenos en | os Estados Unidos y e

Rei no Unido. Todo |Ileva a pensar que, en | os proéxi nos afios |a actitud nmenos
generosa de las instituciones de financiacion seguira entrafando una

di sm nuci 6n de | as operaci ones de adqui sici 6n ef ectuadas con fines

especul ativos o financieros y, por tanto, de |la escala de |as transacciones,
en tanto que |l os fracasos de nmuchas fusiones y enpresas conjuntas enpujaran a
actuar con precauci 6n. Sin enbargo, las dificultades financieras de |as
enpresas en un periodo de crecimento mas lento, |los efectos de la
desregulaciéon y la privatizaci 6n, |la necesidad que tienen |as conpafiias que se
han fusi onado de desprenderse de una parte de sus uni dades para reducir sus
deudas, de racionalizar |a capacidad de concentrarse en activi dades esenci al es
y el deseo opuesto de anpliar el anmbito geogréafico de sus operaci ones y
aunmentar su cuota de nercado deberian originar un flujo constante de
oper aci ones de adqui sicion de control. La escasez de capital riesgo en |os
sectores de alta tecnologia podria estinular |as absorciones, sobre todo de
conpafiias nuevas. Los vincul os que unen a enpresas que conenzaron a funcionar
cono enpresas conjuntas pueden derivar en fusiones, aunque |la insuficiencia de
| os recursos financieros necesarios para esta clase de operaciones tanbi én
esta incitando a crear mas enpresas conjuntas y adquirir participaci ones
mnoritarias en canbio. Probabl enente continuaréan por algin tienpo |as
adqui si ci ones de enpresas de |a Europa oriental por enpresas extranjeras.

25. Teniendo en cuenta | os canbi os estructural es en curso, parece probable
que | as enpresas de paises en desarrollo irédn partici pando mas en operaci ones
de fusion. En relacion con esto hay que sefialar |la fuerte tendencia a la

l'i beralizaci6n. La supresion de las barreras a la entrada en el mercado que
| a desregul aci 6n supone, en particular la liberalizacion de |as inversiones
extranjeras y del conercio exterior, puede hacer que aunenten |las fusiones y
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| as enpresas conjuntas dado que | as enpresas ya inplantadas en el nercado
trataran de mantener su posicion en un nercado en el que habra nas
conpetencia. La privatizacion en gran escala en | os paises en desarrollo ha
favorecido y va a favorecer el que se fusionen mas enpresas. En vista de

vol umen de | os activos del sector publico, |os problemas financieros, la
necesi dad de invertir nmsivanente en infraestructura y la evoluci6n radical de
| os conceptos acerca de |a funci 6n que debe desenpefiar el Estado, cabe pensar
gue seguira habi endo programas de privatizaci 6n durante nuchos afios mas. La
l'i beralizaci6on de las inversiones en el exterior y la contrataci 6n de créditos
exteriores por |as enpresas de paises en desarroll o deberian tanbién
incitarles a adquirir mas enpresas en el extranjero.

26. (QOros factores que podrian animar a | as enpresas de paises en desarrollo
a fusionarse son el deseo de operar en mas nercados que el nacional a causa de
I a creciente conpetencia extranjera; de no concentrarse en el mercado

est adouni dense y diversificar sus activos adquiriendo enpresas europeas; el
aunento de las inversiones "Sur-Sur", en al gunos casos en forma de fusiones;

| os probl emas de sucesi 6n que se les plantean a | as enpresas famliares
(fenoneno que tambi én se da en la Europa continental); la creciente "apertura"
de las bol sas de valores, y |as mayores posibilidades para | as grandes
enpresas de paises en desarrollo para captar capital en |os nercados

naci onal es e internacionales de capitales, 1o que les pernmite financiar |as
adqui siciones. (A la inversa, esta nmayor facilidad para captar capital puede
hacer que nuchas enpresas | atinoanericanas sientan nenos necesi dad de
fusionarse.) El nanero de enpresas conjuntas tanbi én debe seguir aunentando
en nuchos paises en desarrollo, pues el aumento del nunero de enpresas | ocal es
y de los nedi os de que éstas disponen | as convierten en interlocutores nas

i nteresantes para posibles soci os extranjeros, aunque el deseo de proteger la
tecnologia y el tenmor de crear nuevos conpetidores puedan frenar el proceso.
Si n enbargo, habra que ver cuédles seréan los efectos de | os canbi os econdni cos
y tecnol 6gi cos sobre el volunmen, la direccion y las estrategias de |la
inversi6n extranjera directa. Si se mantienen |las tendencias actual es con
respecto al volunmen y la direccién de la inversién extranjera directa
afrontaran un estancamento de la inversion extranjera, |o que forzosanente
hara que haya nenos fusiones y enpresas conjuntas en | as que intervengan
soci 0os extranjeros. Es bastante seguro que en | os paises en desarrollo se
registrara un fuerte aumento de | as adqui siciones de control en |las que sélo

i ntervi enen enpresas naci onal es.
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Capitulo |1

LAS CONDI Cl ONES DE LA COVPETENCI A EN LOS MERCADCS Y EN
LOS CANALES COMVERCI ALES DE LGOS PAI SES EN DESARROLLO

A. Mercados interiores y canales de inportacién

27. Ala hora de valorar |as consecuencias de |a adquisicién del contro

sobre los nercados y | os canal es conercial es de | 0os paises en desarroll o deben
tomarse en consi deraci 6n | as condi ci ones especificas de |a conpetencia en

est os mercados, teniendo en cuenta que exi sten diferencias, en ocasiones nuy

i mportantes, respecto de | as condiciones inperantes en | os distintos paises en
desarrollo. En térmnos generales, el nmercado interior de | os paises en
desarroll o se caracteriza por una demanda rel ati vanente baja, ya sea porque la
capaci dad de conpra es limtada o porque su tamafio o su grado de desarrollo es
exi guo. Esto se aplica tanto a | os consumnidores finales conp a |os

i ntermedi os; el reducido tamafio de | os sectores industriales da |ugar, por

ej enpl o, a una débil demanda de bienes de capital y de servicios a

productor. Dado que |a denanda es relativanmente baja, y puesto que |la
fabricacion de la mayor parte de | os productos exige una escal a de producci 6n
m ni ma por debajo de la cual resultaria antieconém co producir, el nanero de
fabricas (y por tanto, indirectamente, el numero de enpresas) de cual quier
sector capaces de sobrevivir en el nercado interior de |a mayor parte de |os
pai ses en desarroll o es proporcional nente bajo, dando |lugar a un grado de
concentraci 6n rel ati vanente el evado en | os distintos nercados de productos.

28. El hecho de que la relacién entre el grado de concentraci 6n existente en
el mercado y |as econonias de escala sea una caracteristica relativanmente nas
significativa de | os nercados interiores de | os paises en desarrollo,
confirmaron | os resultados de una conparaci 6n estadistica de | a correl aci 6n
entre la concentraci on industrial y la elasticidad-tamfio del producto por
trabaj ador (comb sustituto de | as econonias de escala) en ciertos paises
desarrollados y en desarrollo. Un estudio conparado de |las nismas industrias
en esos paises confirnmd que en nuchas de esas industrias existia una relaci én
inversa entre el grado de concentraci6n y el nivel de desarrollo industrial o
el tammfio del pais, o anbas variables 34/. Esta situaci 6n puede canbi ar cono
resul tado del canbi o tecnol 6gi co, que a veces hace que sea econdmni canente
rent abl e producir para pequefios nmercados. Pero, en cual quier caso, la

i nstal aci 6n de sistemas de producci 6n flexible esta por ahora mucho nmas
extendi da en | os paises desarrollados que en | os paises en desarrollo.

29. En nmuchos paises en desarrollo es frecuente que |la debilidad de |a
demanda del mercado vaya aconpafiada de otras caracteristicas que a veces
favorecen que haya una concentraci 6n el evada conp son: |la estrechez y el
desequilibrio de la base econ6mica y las estructuras industriales; |la escasez
o el precio elevado del personal directivo, técnico y conercial, |las materias
primas, la maquinaria y | os respuestos y del capital, recursos todos ellos que
est an acapar ados por |las enpresas ya establ ecidas; |os ineficientes sistenas
de distribucidon y redes de transporte y comuni caci ones, que el evan | os costos
del transporte y reducen | as posibilidades de que surjan conpetidores de

pai ses al ej ados (aunque en todo el mercado naci onal este hecho puede reducir
la concentraci 6n al permtir que haya un mayor nunero de enpresas | ocal es que
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producen en pequefia escal a); |a pobreza de informaci 6n, que nuchas veces hace
qgue | os consum dores no sepan que pueden conseguir precios mas baratos o
encontrar otros productos u otros proveedores y que | os productores
desconozcan que exi sten oportuni dades de nercado; la carencia de iniciativa
enpresarial o la inseguridad del clina enpresarial, que hace que |os
enpresari os busquen un beneficio conmercial inmediato en lugar de | anzarse a
ef ectuar inversiones a largo plazo; la inexistencia de controles sobre |as
practicas contrarias a la conpetencia o su mala aplicacién; y la existencia de
una | egi sl aci 6n que restringe o desaninma |a entrada de nuevas enpresas en e
nercado (aunque, conp se vera nmas adel ante, esa |egislaci 6n puede a veces
dismnuir la concentracion), aparte de que de todos nbdos se esta procedi endo
a liberalizarla.

30. Por ejenplo, se ha afirmado que en la India cuatro enpresas control an
entre el 80 y el 100% del nmercado en nmas de la nmitad de las industrias, hecho
que se ha atribuido a las nornmas restrictivas que regulan |la autorizaci 6n de
enpresas industriales 35/. En |la Republica de Corea la parte del valor
afiadi do manufacturero de | os diez mayores jaebol (grandes grupos enpresarial es
het er ogéneos) era en 1988 del 12,5% nmientras que en 1990 | as ventas

conbi nadas de | os cuatro nayores jaebol representaban mas de la mtad de
producto nacional bruto de |a Republica de Corea 36/.

31. Aunque la liberalizacién de los controles sobre la inversién extranjera y
| a consiguiente conpetencia de |a producci 6n |ocal de | as enpresas control adas
por el capital extranjero puede ayudar en ciertos casos a reducir el grado de
concentraci 6n del nercado en | os paises en desarrollo, sus efectos pueden ser
desiguales o tener un alcance limtado. En la India, por ejenplo, |las cuotas
de nmercado de | as enpresas transnaci onal es son el evadas en las ranas de |la

i ndustria manufacturera que se caracterizan por un alto grado de

di ferenci aci 6n de | os productos, por el uso intensivo de tecnologia o de mano
de obra cualificada y por su elevado indice de beneficios 37/. Esto sugiere
gue las filiales de | as enpresas transnacionales y |as enpresas |ocal es suel en
concentrar su actividad en sectores o segnentos diferentes, dedi candose
principal mente las prinmeras a producir bienes o servicios para una clientela
nmas prospera y dispuesta a pagar precios nas el evados. Esta tendencia es nuy
clara en distintos subsectores de servicios de varios paises en desarrollo; a
nmenudo se crea una estructura dual del nercado en |a que un oligopolio de
filiales de enpresas transnaci onal es sum nistra servicios a otras enpresas
transnaci onales y a grandes firmas | ocal es, ofreci éndol es sus conoci m ent os
especi al i zados y sus redes y su reputaci 6n nundiales, mentras |as enpresas

| ocal es de servicios conpiten intensanente por atraerse clientes mas pequefos,
a los que ofrecen precios mas bajos y con |os que tienen afini dades

culturales 38/. En ciertos casos |as enpresas | ocal es han sido capaces de
asimlar las técnicas utilizadas por |las enpresas transnaci onal es y conpetir
con ellas, mentras que |l a conpetencia de estas Ultinmas ha significado en
ocasi ones una menor concentraci 6n y una di sm nuci 6n de | os precios de |as
enpresas |locales. Pero, en general, hay datos abundantes que confirnman | a

exi stencia de una correlaci 6n positiva entre el porcentaje de participacion
del capital extranjero de las industrias de |os paises en desarrollo (nedida
por la relacion entre |la produccion extranjera y la producci én total) y |los
indi ces de concentracidn 39/. No esta claro si esto se debe al donminio de una
i ndustria por una enpresa transnaci onal o a que |as enpresas transnaci onal es
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se sienten atraidas por las industrias en las cuales las barreras a |la entrada
o |l as econonias de escala |les pernmiten obtener beneficios superiores ala
nedi a. Ademas, cabe sefial ar que a veces | os inversores extranjeros piden

nmedi das de protecci 6n conercial conp condicion para invertir; esto ha ocurrido
en varios casos en |la Europa central y oriental, por ejenplo 40/.

32. Desde luego, incluso en | os paises desarrollados, |as enpresas
transnaci onal es suel en concentrarse en ciertos segnentos del mercado en | os
gue pueden aprovechar nejor |as ventajas que |es suponen sus conpetencias
técni cas especiales y el tener un canpo nundi al de actividad. Sin enbargo, |la
nenor conpetitividad de |as enpresas |ocal es de | os paises en desarrollo
aunenta | as posibilidades de que una enpresa transnaci onal domine tales
segnent os del nercado, con lo cual el oligopolio |ocal nenos eficiente se vera
sustitui do por un oligopolio extranjero. Los datos enpiricos confirmn que

| as enpresas transnaci onal es instal adas en paises en desarrollo tienen por lo
general tasas de productividad del trabajo y de productividad total de |os
factores mayores que | as de | as enpresas nacionales 41/. Adenmas de estas
limtaciones, existen una serie de factores econéni cos que han provocado un
estancam ento de los flujos de inversi én haci a nmuchos paises en desarrollo
durante el decenio de 1980, conp ya se ha dicho. La creacién de un clim
favorabl e es esencial para que acuda |la inversion extranjera, pero no es MeNos
i mportante crear un nercado conpetitivo si se quiere que la inversion
extranjera contribuya al méaxino a fortal ecer |la conpetencia y estinmular la
eficiencia en | os paises en desarrollo.

33. Conp consecuencia de la liberalizacidn de |as inportaciones que ha tenido
| ugar en muchos paises en desarrollo, |la conpetencia entre |os productos de

fabricaci 6n nacional y |los productos inportados en | os paises en desarrollo
podria tener unos efectos bastante mas profundos sobre | a concentraci 6n de
nercado que la inversion extranjera. Conmo |os efectos de |las barreras a |las

i mportaciones permten a veces que al gunos productores sobrevivan a pesar de
tener una escala de produccion inferior a la 6ptima y costos el evados, |a
conpet enci a extranjera puede en al gunos casos fortal ecer | a concentraci 6n en
una rama de la industria al reducir los precios, o que provocara |la salida
del mercado de al gunas enpresas locales y un aunento de | a especializacién y
el conmercio de las filiales de | as enpresas transnaci onal es en esa rama

Por ejenplo, en Chile la liberalizaci6n de | as inportanci ones |levada a cabo
entre 1967 y 1979 hizo que el margen nedi o de benefici o dism nuyera

del 48 al 32% que |la proporci 6n del nercado control ada por cuatro enpresas
aunentara del 49 al 61,5% que dism nuyera el nunero de enpresas y que
aunentara el conercio intraindustrial 42/. Asimsno, en el Brasil, donde |as
reci entes reducciones de | os derechos de aduana han suscitado quejas por |a

di sm nuci 6n de |l a conpetitividad, una enpresa manufacturera de capita

est adouni dense ha teni do que bajar sus precios y ahora esta consi derando | os
costos y beneficios de producir cada producto | ocal nente en vez de

inmportarlo 43/. Estos ejenplos indicarian que, a pesar de que puedan entrafar
una mayor concentraci on del nercado, |os efectos gl obal es de | as inportaciones
sobre la libre conpetencia en | os paises en desarroll o pueden ser positivos en
muchos casos por traducirse en una conpetencia mayor y unos preci os mas baj os,
asi conp en un aunmento de la eficiencia gracias a |l a especializacion.
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34. Sin enbargo, |la conpetencia extranjera no es ni mucho nmenos un sucedaneo
perfecto de |a conpetencia interior. Puede ocurrir que |as inportaciones
resulten rel ati vanente caras, estén destinadas Unicanente a ciertos sectores
del nercado o, si proceden de otras enpresas del grupo al que pertenece la
filial local de |la enpresa transnaci onal, no conpitan directanmente con |os
product os produci dos por esa filial. Al gunos productos tienen un caracter
intrinsicanente local o nacional, en tanto que |a conpetencia que hagan | as

i mportaciones no tendra por |o general gran inportancia en |las ramas de | os
servicios. El obstaculo mayor a las inportaciones en |a mayoria de | os paises
en desarrollo es la carencia de divisas. En relacién con esto, es claro que

| os paises en desarroll o no pueden ganar esas divisas si no se les da |la
oportuni dad de hacerl o exportando, de | o que se deduce que existe una rel aci 6n
directa entre |l as exportaciones de un pais en desarrollo y |a conpetencia que
puede haber en su nercado interior

35. Adensés, los efectos de las inmportaci ones en | o que se refiere a hacer
aunentar | a conpetencia suel en ser pequefios, tanto por el |ado de |a demanda,
debido a las fluctuaci ones del tipo de canbio y a la falta de infornmaci én
sobre | os distintos proveedores, conp por el lado de la oferta, debido a
barreras de entrada tales cono |a debilidad de | a denanda (que reduce e
ninmero de exportadores extranjeros, de internediarios y de distribuidores
locales), las dificultades y | os costes del transporte, |os derechos

arancel arios, |los reglanentos internos, |os derechos de propiedad intel ectual
la falta de informaci 6n sobre el nercado o | os probl emas de distribucion
Cuando se trata de inportar tecnol ogia, su disponibilidad y | as condiciones
gue determ nan el acceso a ella (por ejenplo, las |initaciones derivadas de
tamafio o el vol umen de | a producci6n, etc.) resultan tamnbi én inportantes
Segun | os casos, el recurso a otras practicas conerciales restrictivas puede
hacer tanbi én que las inportaci ones contri buyan nenos a increnentar |la
conpetencia en | os paises en desarrollo.

36. Por ejenplo, en México |as considerabl es reducci ones de | os derechos de
aduana no han hecho bajar los precios interiores al nivel de |os precios

i nternaci onal es a causa, entre otras razones, de los |linitados canal es de

di stribuci 6n, del cuasi nonopolio que tienen |os inportadores "tradicional es"”
sobre | os canal es existentes y de las politicas discrimnatorias de precios de
| as empresas transnacional es 44/. Las prinmeras experiencias de |a Argentina

i ndicarian que |la conpetencia de |as inportaciones puede hacer que bajen nas

| os precios de |os productos internedios y nmaterias prinas que utilizan |os
fabricantes de |l os precios al por nenor 45/. Incluso en paises desarroll ados
con una alta proporci 6n de inportaci ones conb Noruega hay pruebas abundant es
de que las inportaci ones no sienpre hacen que aunente |a conpetencia en el
nercado interior, en parte a causa de |las diferencias de costos, pero sobre
todo porque | os exportadores extranjeros pueden aprovecharse de |os altos
preci os internos para obtener beneficios nonopolisticos. La situacion ha sido
resum da muy bien en estos térm nos: " si en un nercado reina una
conpetencia eficiente, el conmercio exterior fortalecera y mantendra |l a
conpetencia. Si esta ultima es nuy débil, las inportaciones por si solas
contribuirdan nuy poco a nejorarla" 46/.
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37. Adendés, |a exposicion prematura de |as enpresas de paises en desarrollo a
| a "conpetencia inportada" puede dieznmar |as industrias nacionales y provocar
una concentraci 6n del poder de nmercado en | os exportadores extranjeros (sobre
todo si hay "dunping" o si |os precios estan subvenci onados por el Estado) o
en los internmediarios conerciales, si se tiene en cuenta que un ndnero

rel ati vanent e pequefio de grandes enpresas realiza |a nmayor parte de |as
exportaci ones de al gunos paises (es decir, la concentracion de |as

exportaci ones en esos paises es nmucho mayor que | a concentraci 6n industrial) y
gue sOl o al gunas de estas enpresas exportan a paises en desarrollo 47/.
Tarbi én exi ste un alto grado de concentraci 6n en | os canal es de inportaci 6n de
| os paises en desarrollo. En Cote d'lvoire, por ejenplo, el 11%de |as

soci edades de inportacion (33 en total) efectud cerca del 62%de |as

i mportaciones totales en 1983 48/. Estas enpresas inportadoras eran de

propi edad tanto | ocal conb extranjera. Una parte inportante de |as

i nportaciones a | os paises en desarroll o se canalizan de hecho por conducto de
est abl eci m entos conerciales extranjeros o de filiales de enpresas
transnaci onal es o por conducto de enpresas transnaci onal es de conercio
exterior 49/. Las filiales de | as enpresas transnaci onal es suelen tener |a
excl usividad de | a distribucion de toda | a ganma de productos de | a conpafia
matriz. En al gunos nercados, especial nente | os mas pequefios, pueden tener
ademas | a exclusividad de la inmportaci 6n y distribucion de | os productos de
otras enpresas transnacional es. En varios sectores, |as grandes enpresas
transnaci onal es han creado una red nundial de filiales de comercio exterior

38. En lo que se refiere a | as enpresas transnaci onal es de conerci o exterior
la parte de | as agencias (agency houses) en | as exportaci ones de |a Europa
occidental a |los paises en desarrollo, aunque dism nuy6é en |los ultinos afios,
sigue representando entre el 10 y el 20%del total, siendo mayor |a proporcion
en el caso de | as exportaciones a | os pequefios paises en desarrollo de renta
baja. Oro tipo de enpresa transnaci onal de conmercio exterior, |a conpafiia
general de conerci o de exportaci on (por ejenplo, |as sogo shosha japonesas),
controla un porcentaje significativo del conmercio mundial. Asi, la parte de
| as sogo shosha (al gunas de | as cuales forman parte de |as keirestsu) en e
conercio total de |los paises asiaticos y del Pacifico se cal cul aba cercana

al 17%a principios de |os afios 80, si bien este porcentaje puede haber
descendi do desde entonces. Su parte en el conercio de inportaci 6on (asi cono
sus margenes de beneficio) fueron relativanente nayores que su parte y sus
mar genes de beneficio en el conercio de exportacién. Un tercer tipo de
enpresa transnaci onal de conercio exterior, |a especializada en el conercio de
product os béasicos (commodity trader), desenpefia un papel particul arnente

i mportante en el conercio internaci onal de productos basicos agricol as,
especi al nrente en | os nmercados de | os paises en desarroll o mas pequefios. Las
fusi ones que se han produci do durante | os afios 80, tanto entre filiales
conerci al es de | as enpresas transnaci onal es (consecuencia de |as fusiones
entre | as conpafiias matrices) conb entre enpresas transnaci onal es de conercio
exterior, han tenido un efecto directo sobre el grado de concentraci 6n de |os
canal es de inmportaci 6n de | os paises en desarrollo. No obstante ha aunentado
| a competencia de al gunas conpafiias de conercio exterior de paises en
desarroll o.
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39. Aparte de las fusiones, existen otro tipo de acuerdos que estéan

i nfluyendo en el grado de concentraci 6n de | os canal es de inportaci 6n de |os
pai ses en desarrollo: enpresas conjuntas, carteles o asociaci ones de
exportaci 6n. Existen enpresas o acuerdos de este tipo en toda una serie de
sectores en varios paises desarrollados, y en ocasiones |as autoridades de

def ensa de | a conpetencia de estos paises han tonado nedi das contra ell os.

Sin enbargo, en la actualidad y en térm nos general es, parece que el nlmero de
tal es enpresas 0 asociaciones y |a proporcion del comnercio mundi al que
control an serian pequefios. En |os Estados Uni dos, por ejenplo, |as

exportaci ones control adas por |as asoci aci ones de exportadores registradas a
anparo de | a Ley Wbb- Poner ene representaron nmenos del 2% de | as exportaci ones
totales en 1981 50/. En Alenania en dicienbre de 1988 seguian funci onando 42
cartel es de exportaci 6n; en dicho afio se autorizé un nuevo cartel 51/.

En 1988 se otorgaron en | os Estados Unidos 18 certificados de exenci é6n de |a

| egi sl aci 6n anti nonopolios en virtud de |a Export Trading Conpany Act (Ley de
soci edades de exportaci 6n) de 1982; resulta dificil estimar cuantos carteles
de exportaci 6n no han solicitado esa exenci 6n por no aplicéarseles la

| egi sl aci 6n general anti nmonopoli os.

40. Dada la falta de transparenci a que suel e haber, no esta claro hasta qué
punt o estas asoci aci ones de exportadores afectan a | os paises en desarrollo.
Un inforne de | a Comi sién de Conercio Leal de | os Estados Uni dos nencionaba
gue 16 asoci aci ones de exportadores acogidas a |a Ley Wbb- Ponerene tenian
conp clientes a organi snbs publicos o a soci edades de conerci o exterior en

pai ses de la Europa oriental o en paises en desarrollo 52/. En |os Estados
Uni dos se demandd judicialmente a un cartel para la venta de anti bi 6ticos
constitui do por seis conpafiias farmacéuticas que afectaba tanto al mercado
naci onal conp a nercados de exportaci on, entre ellos el de la India 53/.

En otro expediente abierto en la India, la Com sién de Monopolios y Practicas
Restrictivas de | a Conpetencia de este pais inicid en 1988 una investigaci on
sobre un acuerdo de licitaci 6n colusoria entre varios proveedores japoneses de
| am nados de acero a | os que se habia acusado de haber aplicado | os precios
fijados por |a Asociaci 6n Japonesa de Productos Lam nados 54/. En un asunto
reciente |l a Com si6n Europea inpuso nultas por un total de mas de 15 millones
de ecus (18 mllones de ddl ares estadouni denses) a 15 conpafii as de navegaci 6n
por haber constituido carteles y acuerdos de reparticion del nercado en varias
rutas entre Francia y varios paises del Africa central y occidental 55/. Se
ha abi erto una investigaci 6n sobre otros acuerdos referentes al trafico
maritinmo entre paises europeos y africanos.

41. La repercusi 6n global de estos carteles o asoci aci ones de enpresas puede
considerarse relativamente limtada en la actualidad si se tiene en cuenta |la
creci ente profusi on de fuentes de suninistro, pero podrian tener un fuerte

i npacto en ciertos nercados, geograficos o de productos, sobre todo si el
cartel o la asociacion de enpresas agrupa a productores de varios paises, s
el pais en desarrollo tiene pocos socios conerciales o si el sector en
cuesti én tiene un gran peso en toda |l a econonia conmo ocurria en el asunto de
transporte maritinmo antes nencionado. Es |6gico pensar que en el futuro su
repercusi 6n sera mayor (véase el capitulo |V de este estudio). Tanbi én pueden
crearse cartel es de exportaci 6n en ciertos paises en desarroll o cono
consecuenci a natural de | os acuerdos de limtaci 6n voluntaria de |as
exportaci ones concertados bajo | as presiones ejercidas por alguno de |os
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soci os conercial es del pais en desarrollo. Las limitaciones voluntarias de

| as exportaciones obligan a | as enpresas exportadoras a linitar el volunen vy,
en al gunos casos, increnentar |os precios de | as exportaci ones de un producto
determ nado a un pais concreto. Sin enbargo, existe el riesgo de un efecto de
"desbordani ent 0" sobre el nmercado interior cuando | as enpresas exportadoras

i ntercanbi an informaci 6n para facilitar la aplicacién de las |imtaciones
voluntarias de |as exportaci ones, o cuando el cartel de exportaci én esta
constitui do por enpresas que suman un porcentaje inportante de |a producci 6n
de una industria nacional. Por otra parte, cabe sefial ar que | as enpresas
conjuntas de exportaci 6n creadas en | os paises desarrollados tienen en al gunos
casos un efecto beneficioso sobre el grado de concentraci 6n del nercado en |os
pai ses en desarroll o porque permten a |as pequefias y nedi anas enpresas aunar
sus activi dades de exportaci 6n, aunque al parecer |as PYMES recurren poco a
este tipo de asociaci 6n, que es utilizado sobre todo por enpresas de tamafio
superior al medio en ramas de la industria bastante concentradas 56/

B. Mercados y canal es de exportaci 6n

42. La conpetitividad de |as enpresas de | os paises en desarroll o puede verse
reduci da por |as condiciones inperfectas del nercado interior en el que tienen
gue operar, conp ya se ha apuntado. A la hora de exportar, |as enpresas de

| os paises en desarroll o deben tener en cuenta tanbi én |as cl ausul as inclui das
en | os acuerdos de concesi 6n de licencias que linmtan | as exportaci ones o
fijan el precio, la politica de conpras de |las enpresas, |los carteles de
importacion, la fidelidad de los clientes a una marca y las dificultades y |os
costes de la conercializacién, la distribuciéon y el transporte, asi conp |as
nedi das arancel arias o no arancelarias en vigor, las politicas de conpras de
sector publico, los requisitos |egales para | a concesi 6n de autorizaci ones de
enpresas y las normas técnicas relativas a | os productos. Todos estos
factores pueden acentuar | as desventajas que nornal nente tienen que superar

| as enpresas que acuden por prinera vez a un nercado con respecto a |las que ya
estan i nplantadas en él, que ya han obteni do "econonias de aprendi zaje" y
vent aj as por haber sido las prinmeras en |legar al nercado gracias a la

i nformaci 6n conercial y a |la experiencia de producci 6n que han i do acunul ando.

43. Por supuesto, no son |las enpresas de | os paises en desarrollo | as anicas
gue deben enfrentarse a estas barreras de entrada o a otros factores. En este
sentido, en |las conversaciones entre | os Estados Unidos y el Jap6n acerca de
la Iniciativa sobre |os Cbstacul os Estructural es se han discutido asuntos conp
| a supuesta tendencia de | as conpafii as vi ncul adas j aponesas a realizar conpras
entre ellas msmas, |as practicas de cartel en ciertas industrias, |os
procedi mi entos de contrataci 6n por el Estado de obras y de sum nistro de

bi enes para proyectos de obras publicas, asi conmo |las dificultades de

di stribuci én, mentras que el CGobierno francés se ha quejado recientenente de
gue dos conpafii as est adouni denses de tel econuni caci ones conpraban | os
product os que necesitaban a sus enpresas filiales principal mente 57/.

Sin enbargo, a pesar de |os factores antes nenci onados, |as exportaciones de
manuf act uras del conjunto de | os paises en desarrollo han crecido rapidanente,
aunque este aunmento se ha limtado a un narmero rel ati vanente pequefio de
paises. El gran éxito que han tenido en sus nmercados de exportaci 6n | as
enpresas de ciertos paises asiaticos se ha circunscrito por |o general a unos
pocos grandes nercados y a un nunero rel ati vanent e pequefio de product os,
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especi al rente en el sector de la industria electronica, |o que ha increnentado
su vul nerabilidad a | as nmedidas antidunping o a las |imtaciones voluntarias
de | as exportaciones.

44, (Oros paises en desarrollo con una gran dependencia de | a exportaci 6n de
un reduci do nanero de productos basi cos pueden enfrentarse a derechos de
aduana que aunentan con el grado de el aboracion, o a la actividad de |os
cartel es de inportaci 6n, surgidos principalnente en el sector de las materias
primas 58/. Aparte de la actividad de dichos céartel es, sigue existiendo no
obstante una fuerte concentraci 6n del nmercado en, por ejenplo, las industrias
de el aboraci 6n del café, de la nezcla y el envasado de té, y de la fabricaci6n
de chocolate 59/. Con el fin de proteger sus cuotas de nercado, |as enpresas
| ideres de estos sectores industriales recurren a estrategias conmo |a

di ferenci aci 6n del producto, la discrimnaci6n en el precio, |la organizaci 6n
de fuertes canpafias de pronoci 6n, la instituci 6n de controles para conbatir

| as fugas de tecnologia o la fusién. En la industria de el aboraci 6n del café,
por ejenplo, el nunero de enpresas |ideres que operan dentro de |a CEE se
redujo de 18 a 4 entre 1979 y 1988 60/. En general, sin enbargo, ha

di sm nui do nucho en la integracion vertical que existié durante |os Ultinbps
afios, en que | as enpresas transnaci onal es control aban toda | a cadena, desde |a
producci 6n hasta | a el aboraci 6n, conercializaci 6n y distribucion, en
particul ar con respecto a | os productos agricol as basicos que se exportan con
un baj o nivel de elaboraciéon 61/. El papel de |as enpresas transnacional es

i ntegradas vertical nente sigue siendo nmas inportante en el sector de |los
product os basi cos agricol as el aborados (tales conp el cacao el aborado de
Brasil y el Africa occidental, el azlUcar y el tabaco de Z nbabwe, |os bananos
de Arérica Latinay Filipinas o el té de la India y Kenya).

45. El conercio de productos basicos esta nucho mas concentrado que su
producci 6n. Las conpafiai as i nternaci onal es de conercio exterior y |las
enpresas especi al i zadas en el conercio de productos basi cos ocupan un |ugar
especi al mente inportante en el conerci o de al gunos productos basicos agricol as
tales como el té, el café y el banano. A titulo de ejenplo, alrededor de |la
mtad del conercio nmundial de café se realiza a través de ellas, mentras que
a |l as grandes compafias el aboradoras | es corresponde |a mayor parte del resto
de | as exportaciones nundi al es. Sin enbargo, conpafiias tanto privadas cono
publ i cas de nuchos paises en desarrollo han |l egado a jugar un papel cada vez
mayor en | os canal es de exportaci 6n de productos basicos. En general, el
grado de participaci on de | as enpresas transnaci onal es en | as exportaci ones de
product os béasicos de | os paises en desarrollo varia segin el pais y e
producto, pero sigue siendo relativanmente alto, en especial en al gunos paises
africanos. Tanbi én ocupan un lugar inportante en | os sectores de |la
distribucién y el servicio. El papel esencial que juegan |as enpresas
transnaci onal es en | as exportaci ones de vari os productos basicos de | os paises
en desarroll o sera positivo porque esas enpresas estraran, por |lo general, en
mucha nej or posicion para nmexi m zar |as ventas del producto basico en
cuesti 6n. Ahora bien, puede ocurrir que |as exportaci ones sean nenores si |as
enpresas transnaci onal es estan di spuestas a sacrificar un volunmen mayor de
ventas para sacar, en canbio, el maxi no benefici o por uni dad exportada.
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46. En la esfera de | os productos nmanufacturados, un porcentaje inportante de
| as manuf act uras exportadas por |os paises en desarrollo estan "reservadas" o
son "cautivas". A nobdo de ejenplo, las enpresas mnoristas de | os paises
desarrol |l ados inportan directanente alrededor del 20% de | os productos
exportados por |os paises asiaticos 62/, en dura conpetencia con |os

i ntermedi ari os conerci ales. Los acuerdos de subcontrataci 6n, que incluyen |os
acuerdos para la fabricaci 6n de equi po de nmarca (original equi pment
manuf act uring), tanbi én se |l evan, dependi endo del pais, una parte inportante
de | as exportaciones de manufacturas. El conercio entre las filiales de
enpresas transnaci onal es y sus conpafias matrices u otras enpresas vincul adas
tambi én representa una proporci 6n inportante de | as exportaci ones de | os

pai ses en desarroll o, aunque no tan grande conb la que |le corresponde en |as
exportaci ones de manufacturas de | os paises desarrollados. En otros canal es
de exportaci on de manufacturas, las filiales conerciales de | as enpresas
transnaci onal es y | as enpresas transnaci onal es de comerci o exterior se
reparten un porcentaje grande del comercio. La participacion de |as enpresas
de | os paises en desarrollo es rel ativanente pequefia en térm nos general es,
pero se esté increnentando, y es inportante en ciertos paises. Cabe sefial ar
gue tanto | as enpresas transnaci onal es en general cono |as enpresas
transnaci onal es de conerci o exterior han realizado una inportante contribuci 6n
al crecimento de | as exportaci ones de manufacturas de | os paises en
desarrollo. En los parrafos 72 y 73 se aborda |a cuesti 6n de si el papel de
esas enpresas ha sido a veces negativo
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Capitulo 111

EFECTOS EN LOS PAI SES EN DESARRCLLO DE LAS ADQUI SI Cl ONES
DE CONTROL POR EVMPRESAS ESTABLECI DAS LOCALMENTE

A. Efectos sobre la conpetencia

47. En los paises en desarrollo sucede con frecuencia que | as enpresas que
partici pan en fusi6n son tan pequefias que | 0os efectos sobre | a concentraci on
del nercado resultan insignificantes. Sin enbargo, |as fusiones de pequefas
enpresas pueden reducir la concentraci 6n del mercado si gracias a ellas esas
enpresas al canzan la nmmsa critica necesaria para arrebatar una parte de
nercado a un nonopolista o un oligopolista. La concentraci 6n del mercado

t ambi én puede reducirse cuando una fusi 6n heterogénea permite a una nueva
enpresa entrar en un nercado concentrado, cuando una fusion vertical pernmte a
| as enpresas fusionadas conpetir mejor con otras enpresas integradas
vertical nente o cuando |la conpra por los directivos de una enpresa de una
parte del activo conduce a | a creaci 6n de una nueva enti dad i ndependi ente
(de todos npodos | a conpra de una enpresa por sus directivos practicanente no
debe afectar a la |libre conpetencia).

48. Por otro lado, la concentraci 6n del nercado puede aurmentar si una fusion
hori zontal elimna a un conpetidor existente o potencial. Una fusiodn vertica
tambi én puede reforzar la concentraci 6n en anbos planos de |l a integracion s
ofrece | a posibilidad de ejercer un poder de nonopolio o de nbnopsoni o sobre

| os conpetidores existentes o potenciales, y de obstaculizar |a entrada de
estos Ultinpbs en el nercado obligandol es a pasar por anbos planos de

i ntegraci on. Las fusiones heterogéneas pueden dar lugar a una concentraci on

i ndustrial cuando inpiden que una nueva enpresa entre en el nmercado o cuando
el apoyo financiero de una enpresa matriz rica pernmite a |a enpresa adquirida
obt ener una posici 6n de dominio sobre el nercado o mantenerla. Tanbi én pueden
aunentar |la concentraci 6n existente en toda | a econonia del pais de manera que
el poder econdm co quede en manos de unas pocas enpresas. Las condiciones de
| a competencia y |l a concentraci 6n de | a propi edad en | os paises en desarrollo
acent uar an todos estos riesgos.

49. Las enpresas conjuntas, aunque por | o general dan lugar a | a creaci 6n de
una nueva entidad, pueden tener muchos de |os efectos positivos o negativos de
| as fusiones sobre | a concentraci 6n del nercado. Los efectos negativos pueden
surgir, por ejenplo, cuando | a enpresa conjunta elimna |a conpetencia
existente o potencial entre los participantes en |a esfera de actividad a que
se dedicara |la enpresa, actla de vehiculo para un cartel, ofrece a los

partici pantes | a oportuni dad de confabul arse en esferas de actividad distintas
de la de la enpresa o excluye del nmercado a terceros conpetidores. Micho
dependera del grado en que | a enpresa conjunta se dedi que a una acti vi dad
proxima al mercado y de su apertura a la participaci 6n de otras enpresas, asi
conp del caracter de las restricciones que aconpafien | a operaci 6n. Una
enpresa conjunta que por si sola repercuta poco en |a concentraci 6n de

ner cado puede tener un efecto nmas anplio cono esl abén de una cadena de otras
enpresas en |l as que intervengan | os participantes, mentras que una fusion
tanmbi én puede tener efectos mas inportantes si | o0s protagonistas participan en
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enpresas conjuntas. Es particularmente dificil generalizar acerca de |os
efectos de | as enpresas conjuntas debido a la gran diversidad de estos tipos
de enpresas.

50. Ora forma de adquisicion de control, la privatizacion, tanbién plantea
cuestiones conplejas. La privatizaci 6n puede reducir el poder de npnopolio de
una enpresa estatal o eliminar |a posibilidad de que el control o el apoyo
financiero del Estado ponga a | a enpresa interesada en una posici 6n nmas
favorabl e para conpetir que |as enpresas privadas. Adenmas, la privatizacion
puede sinpl enente transformar un nonopolio estatal en un nonopolio privado nmas
eficiente, sobre todo si no crea ni pernite una conpetencia real en el sector
(por ejenplo, no dividiendo | a enpresa, cuando esto es factible, o

est abl eci endo normas que restringen | a entrada de nuevas enpresas); si la
enpresa publica privatizada ejerce un nmonopolio natural, conb es el caso de
una enpresa de servicios publicos; si el costo del acceso al nercado es
prohibitivo; o si |la enpresa privatizada puede beneficiarse de una marca
propia, de la integraci 6n vertical de |las activi dades desregl anentadas con
activi dades de nonopolio o de la fuerza financiera que |l e da esta integracion

51. La mmyor concentranci é6n del nercado aunenta |la posibilidad de que la
enpresa i nteresada abuse de su poder de nercado o se confabule (explicita o

tacitamente) con éxito con las otras enpresas, Qque seran nenos, para
restringir la produccion y elevar |los precios, o que otras enpresas eviten
conpetir con vigor con |as enpresas que dom nan el mercado. Las fusiones

het er ogéneas pueden nmultiplicar |los contactos entre | os vendedores que
conpiten en mercados diferentes y dar asi a cada enpresa mas posibilidades de
escoger con entera libertad | a soluci6n comin que maxi m ce | os benefici os.
Desde luego, esto no significa que vaya a ocurrir asi necesarianente.

Por ejenplo, tras una investigacion |levada a cabo por |as autoridades,

se conprobd que una enpresa brasilefia de fabricaci 6n de automdvil es (fornmada
por la fusién de las filiales de dos fabricantes de autondviles, uno

est adouni dense y otro al eman) que doni naba el 60% del nercado brasilefio de
aut omdvi l es, no habia conmetido un "abuso de poder econém co" cuando subi 6
bruscanente sus precios (dado que éstos no eran superiores a | os de sus
conpetidores) ni utilizado practicas perjudiciales para el nercado en sus
rel aci ones con sus proveedores y clientes 63/. En un asunto simlar en

Pol oni a (que no se referia a una fusion), el Tribunal Supreno pol aco resolvié
qgue el dnico fabricante polaco de autonbviles (FSO no estaba obligado a
anul ar | a subida de un 300% del precio de |os autonbviles, tal conb | e habia
ordenado |la Oficina de Lucha contra | os Mnopolios, porque, aunque |a FSO
ocupaba una posici én de dominio en el nmercado pol aco de autondvil es de tamafio
nmedi ano, | a susodicha Oficina no habia podido denmostrar que | a FSO hubiera
utilizado ningln tipo de practica nonopolistica 64/.

52. No obstante, una concentraci 6n fuerte aumentara con toda seguridad e
riesgo de que se utilicen practicas restrictivas de |la conpetencia. Por
ejenplo, en |l a Republica de Corea | os nmercados de productos nanufacturados
donde hay concentraci 6n, sobre todo si estan muy protegi dos, ofrecen una nayor
rentabilidad que | os nercados conpetitivos, |o cual favorece |a adopci 6on de
conportam entos orientados fundanmental mente a | a obtenci on de rentas. Tanbi én
cabe sefal ar que | os margenes nmedi os entre el costo y el precio son inferiores
en | os sectores en | os que se exporta una gran proporci 6n de | a produccién, lo
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gue induce a pensar que |la conpetencia en | os nercados internacional es hace
que |l os precios interiores sean nas conpetitivos. Sin enbargo, existen pocas
pruebas de otros conportam entos contrarios a |la conpetencia.

De | as 293 enpresas que | a Conision de Conercio Leal de Corea designdé cono
enpresas dom nantes en 1990 se probdé que sol anente 10 habi an abusado de su
posi ci 6n fornmul ando acusaci ones fal sas contra otras enpresas, concertando
acuerdos de vincul aci 6n de ventas o practi cando precios abusivos 65/. E alto
grado de concentraci 6n tanpoco ha reducido la intensa rivalidad entre |os
jaebol, un factor que ha favorecido sin lugar a dudas su conpetitividad.

53. Los efectos probabl es de una adqui sici 6n de control deben eval uarse en un
contexto di nam co ya que una nayor cuota de nercado no tiene por qué entrafar
forzosanente una adqui sici6n o un aunmento duradero del poder de nmercado de |a
nueva entidad ni una dismnucio6n significativa de | a conpetencia. Puede
seguir habi endo una conpetencia efectiva en | os nercados ol igopolisticos.

Los canbi os que se hayan produci do poco antes o se estén produci endo en e
nercado, por ejenplo a raiz de la entrada de una nueva enpresa o de un canbio
tecnol 6gi co, pueden acarrear una di sm nuci6n de |la cuota de nercado, al igua
qgue | os problemas internos financieros o de eficiencia. Es posible que lIos
clientes o | os proveedores tengan un poder de conpra o de venta que haga de
contrapeso. El poder de nercado obtenido por |la nueva entidad qui zd& no durara
mucho, dado que puede reducir |la demanda, inducir a los clientes a buscar
otros productos u otros proveedores o estimular |la entrada de nuevas enpresas
en el mercado. La sinple anenaza de esta eventual i dad puede incitar a no
abusar de |l a posicion de dom nio sobre el nmercado. Todo dependera mucho de

| as barreras a la entrada en el nercado (que son altas en | os paises en
desarroll o), de la estructura del nercado y de su tasa de crecinento.

B. Efectos sobre |la eficiencia para conpetir

54. Ademas, |as fusiones pueden traer una mayor eficiencia en relacion con
las inversiones, la gestioéon y |la organi zaci 6n, |la producci 6n, las ventas o |as
i nnovaci ones tecnol 6gi cas (todas estas funci ones estan desde | uego
interrel aci onadas). Las fusiones pueden resultar en nmuchos casos un nedi 0 mas
rapido y ventajoso de conseguir esa mayor eficiencia, y de adquirir en bl oque
activos, que el crecimento interno. No sélo esa mayor eficiencia en todas
esas esferas puede producirse dentro de |as enpresas que se fusionan, sino que
t ambi én puede haber efectos positivos en todo el sector industrial, entre |los
proveedores o incluso en toda |la econonia. Por supuesto, un nercado en el que
rei na una conpetencia efectiva constituye, por su propia natural eza, el nejor
nedi o para estinmular |a eficiencia econém ca porque hace posi bl e una
reparticion flexible de los recursos entre los distintos usos posibles segun

| as preferencias de | os consunidores o |as posibilidades tecnol 6gicas, incita
a las enpresas a ser eficientes e innovadoras y protege a | os consum dores de
| os abusos. A la inversa, los aunentos de eficiencia favoreceran la libre
conpetencia si gracias a ellos |as enpresas que se fusionan son capaces de
conpetir nejor con otras enpresas, sobre todo si |as posibles economas de
costos se repercuten en | os consum dores; el bienestar de | os consum dores
aumentard si el nercado tiene unas estructuras eficientes que garantizan una
mayor conpetencia. No obstante, en determ nadas circunstancias |as fusiones o
| as enpresas conjuntas pueden inpedir o dismnuir |a conpetencia aunque



TD/ B/ RBP/ 80/ Rev. 1
pagi na 31

entrafien un aumento de la eficiencia, o cual hace necesario un analisis de
costo-beneficio. Por supuesto, en otras circunstancias puede ocurrir que no
favorezcan a la conpetencia ni a la eficiencia. La eficiencia "estatica" a
corto plazo puede verse anulada a mas |argo plazo por |as ineficiencias

"di nam cas" origi nadas por una dismnucioén de la flexibilidad y | a capaci dad
de i nnovaci on.

55. Una fusiOn representa una inversién de |a enpresa adquirente, aunque no
haga aunentar directanente el equi po de capital total conpb lo haria la
construcci 6n de una nueva planta. Una fusién sera en nuchos casos un nedi o
nmas rapido y ventajoso de adquirir una planta que el efectuar una inversion
nueva, a la vez que evitara encontrarse con un exceso de capaci dad. Este tipo
de inversi 6n puede resultar particul armente provechoso si, por ejenplo, la
enpresa absorbida es una enpresa en crisis que esta a punto de cesar su
actividad o si el adquirente es un grupo de enpresas heterogéneo que retira
capital de una industria con practicanente ninguna perspectiva de crecimento
para invertirlo en otra industria en expansi6n. La fusién podra ir seguida de
nuevas i nyecci ones de capital destinadas a financiar una nueva planta o a
proporcionar el capital de explotaci 6n necesario. Las fusiones tanbién pueden
generar ahorros gracias a |las econonias de escala pecuniariay a la

raci onal i zacion de la adm nistracion y la gestién. El tamafio o la

di versificaci 6n tanbi én pueden dar a una enpresa mas facilidades para
conseguir capitales y reducir los costos de los intereses. Por otra parte,
una absorci 6n puede debilitar considerabl emente |la situacion financiera de |a
enpresa adquirente (a diferencia de una enpresa conjunta, que resulta nmenos
cara). Una fusion especul ativa tanbi én puede conducir al desmenbram ento de
una enpresa productiva y eficiente. Las reacciones defensivas de |a direccién
de la enpresa que otra pretende adquirir puede perjudicar |as inversiones a

| argo plazo, en tanto que la rentabilidad y el crecimento de |a enpresa
adqui ri da pueden tanbi én resultar perjudi cadas.

56. Diversos estudios enpiricos han denostrado que | a mayoria de |as fusiones
van segui das de una di sm nuci 6n del crecimento de |la cuota de nercado, |la
rentabilidad, |la productividad, el valor de |as acciones y |las inversiones 66/
(aunque desde luego es dificil saber si |os resultados habrian sido nucho
peores sin la fusidn). Oros estudios o no son concluyentes o aportan pruebas
de un cierto aunento de la cuota de nercado o de | as inversiones 67/

Las fusiones horizontales, en canbi o, parecen ofrecer mas probabilidades de
éxito que las fusiones de tipo vertical o heterogéneo. Las adquisiciones de
enpresas por sus directivos tienen mayores probabilidades de éxito porque
incitan mas a los directivos a trabajar para que | a enpresa obtenga buenos
resultados. Sin enbargo, en general, |os Unicos que se benefician en todos

| os casos de |l as fusiones son | os accionistas de |a enpresa adquirida, pues

| as enpresas adquirentes suel en pagar primas consi derabl es sobre | os precios
en bol sa de | as acciones. En consecuencia, |os aunentos de eficiencia que
entrafian muchas fusi ones se suel en descontar en el precio de adquisicion, lo
gue no deja ningln aunento (o dism nucién) neto de la rentabilidad para |as
enpresas en cuesti o6n

57. Un mercado activo de operaci ones de control de enpresas puede constituir
una anenaza para |l os nalos directores, pues les obliga a nejorar |os

resul tados de sus enpresas. Si se produce |a absorcion, la gestion de |os
activos de | a enpresa puede pasar a nanos mas eficientes. Se pueden
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econom zar costos racionalizando e introduci endo econonias de escala en |la
gestion y la admnistraci 6n. Por otra parte, la posibilidad de una absorci én
puede apartar tanto a la direccién de |a enpresa adquirente conb a |la
direcci 6n de |l a enpresa que se pretende absorber de activi dades nas
productivas. Cuando |a absorci én es un hecho consunado, |a mayor conpl eji dad
burocratica y jerarquica que aquélla acarrea y las diferencias entre |as
enpresas en el estilo de |Ilevar | os negoci os pueden conplicar la tarea de la
direcci6n. Estas dificultades "subjetivas" socavan nuchas veces | as ventajas
obj etivas potenciales de la fusion. Segun |os autores de un estudio, |la
amenaza de una absorci 6n puede ser un estimulo eficaz de la eficiencia, pero

| as absorci ones no aportan necesarianmente una rmayor eficiencia 68/, aunque se
ha afirmdo que un mercado activo de operaci ones de control de enpresas es una
segunda sol uci 6n, después de la Optinm, para estimular |a rendici 6n de cuentas
de la direccidon de | as enpresas y una buena gestion de estas Ultimas 69/. Las
enpresas conjuntas pueden ser incluso mas dificiles de dirigir que |as
fusiones debido a la falta de una reparticion clara de |las atribuciones, |os
costos de transacci 6n de la coordinacién y la colision de objetivos e
intereses. En el caso de |las enpresas conjuntas en que no hay aportaci 6n de
capital por acciones, es posible que | os socios no tengan nmucho interés en e
éxito de la enpresa creada. Estos problemas explican en parte la
inestabilidad y | a breve duraci 6n de muchas enpresas conjuntas.

58. Las fusiones pueden aportar econonias de escala en la adquisicion y e
transporte de productos internedios, y tanbi én gracias al aunento de |as
canti dades producidas, a la reparticién de |los costos fijos, a la anpliacioén
de las instalaciones y a | a necani zaci 6n nas avanzada de | a producci 6n
economni as de al cance gracias a |a producci 6n en comin de vari os product os;

| a especializacién en el anbito de una o nmés plantas o entre ellas, la

el i m naci 6n de duplicaciones, |la disnnucién del tienpo inproductivo y |as
nmenor es necesi dades de al macenam ento. Adenas de estas econonias estaticas se
pueden obtener econonias di nanmicas conb resultado de | a transferencia de
tecnol ogias y técnicas de producci 6n mas avanzadas o | a aportaci 6n en conin de
| os recursos necesarios para adquirirlas, asi conp de | os efectos de
aprendi zaj e que supone el tener una nayor experiencia de produccion. En |as
fusiones horizontales Ia inportancia de estos aunentos de |a eficiencia suele
depender de |l a capacidad y la tasa de crecimento de |la industria

correspondi ente. Sin enbargo, nuchos de estos aumentos de eficiencia se

obt endr an porque el tamafio de las plantas sera mayor -tanafio que no aunentara
forzosanente con la fusién- y no porque el tamafio de | a nueva enpresa sea
mayor. Ademas, segun el sector, la instalacion de maquinaria flexible
control ada por ordenador puede hacer aunentar o disminuir |la escala de
producci 6n mnima. Por consiguiente, hoy en dia, la eficiencia de la
producci 6n esta siendo afectada cada vez mas por |os rapidos camnbios

tecnol 6gicos y conerciales. En este sentido, |as enpresas pequefias qui zas
estén en general nejor capacitadas para resistir a | os choques de | a demanda,
puesto que tienen mas flexibilidad.

59. De la misma forma, aunque |as fusiones vertical es pueden contribuir a
reducir | os costos conb consecuenci a de una integraci 6n mas estrecha de | as
distintas fases de | a cadena de producci 6n, de |a reducci6n de |os costos de
transporte o las incertidunbres del aprovisionamento o de |la creaci 6n de un
canal de circulacién de la informacion y | as técnicas de producci 6n en anbas
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di recci ones, en nuchos casos el hecho de poder utilizar nejores tecnol ogias de
conmuni caci 6n hara qui zas que resulte mas rentabl e aprovi si onarse de | os
conponentes que hacen falta en fuentes exteriores y concentrar |as funciones
basicas en el interior de la enpresa. La estrecha cooperaci6n a |largo plazo
entre conpradores y proveedores (es decir, |las enpresas conjuntas

"vertical es") ha sido un factor fundanmental de | a conpetitividad de un gran
nanero de industrias.

60. Las fusiones y |as enpresas conjuntas permten racionalizar |as

activi dades de publicidad, comercializacion, distribucién y servicios
posventa, particularnmente en el canpo de | a exportaci 6n. Las fusiones
vertical es pueden garantizar nmercados y canal es de distribuci é6n, aunque e
domi ni o sobre | a producci 6n de | a enpresa proveedora puede reducir sus
econoni as de escala. Sin enbargo, este tipo de aunentos de la eficiencia no
son un resultado garantizado de las fusiones y |las enpresas conjuntas. Conpo
se ha sefial ado en el parrafo 56, el historial de |las fusiones en | o que se
refiere a aumento de las ventas y de la cuota de mercado no es en genera
positivo. Adenés, existe una fuerte relacion entre una rivalidad interna
vigorosa en una industria, incluso en paises con nmercados interiores pequefios,
y la creaci 6n y conservaci 6n de una ventaja conpetitiva en el nercado interior
y |l os mercados de exportaci 6n, conp se puede apreciar no so6lo en |as

i ndustrias fragmentadas sino tanbi én en |las industrias con inportantes
econom as de escala 70/. Esas econonias son mas faciles de obtener en |os

ner cados extranjeros que en el nmercado interior. Pocas enpresas |ideres en el
anbi to naci onal son capaces de conpetir en el nercado internacional sin
protecci 6n ni subvenciones. Sin enbargo, |la proteccié6n tenporal y condiciona
a las industrias nacientes, que dara lugar a un oligopolio, puede estinular la
i bre conpetencia a condici 6n de que haya una fuerte rivalidad dentro de
oligopolio, conb | o ha probado | a experiencia de |a Republica de Corea.

61. Las fusiones y |as enpresas conjuntas pueden aportar una nmayor eficiencia
en el canmpo de la innovaci 6n tecnol 6gi ca al proporcionar |os recursos, |as
conpl enent ari edades y | as econonias de escala y de al cance necesarios a la
investigacion y el desarrollo, lo que fonentara |a puesta en marcha de
proyectos mas anbi ciosos y las transferencias "internas" de tecnologiay
reduciréa |l os problemas de imtacion y | os costos sociales de | os trabajos de
i nvestigaci 6n real i zados por partida doble. Por otra parte, el gasto que
acarrea una fusion puede reducir el gasto en investigacion y desarrollo

(las pruebas de esta aseveraci 6n son contradictorias), en tanto que en muchos
casos, |as enpresas pequefias tienden a ser mas innovadoras que | as grandes.
Adenmds, una gran parte de |las actividades de investigacion y desarrollo no se
caracterizan por tener econonias de escal a apreci abl es.

C. Las eficiencias en el contexto de los paises en desarrollo

62. Por lo tanto, no existe una regla absoluta que pernita afirmar |as
vent aj as o desventajas, desde el punto de vista de la eficiencia, de |as
fusiones y |las enpresas conjuntas en |os paises en desarrollo. Un inforne del
Banco Naci onal de Egipto da una cierta idea de cuando una fusion es
aconsej abl e en | os paises en desarrollo; en ese informe se afirma que |a

fusi 6n es una posibilidad en | a que cabe pensar cuando dos enpresas egipcias
que, por | o demAs son conpetitivas, padecen problemas tales conp carecer de un
tamafio Optino o tener un margen bruto de financiacion insuficiente o afrontan
di ficultades causadas por factores externos cono el estancamiento de la
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denmanda, | a escasez de divisas para inportar productos internedios o
fluctuaci ones de precios inprevistas 71/. Por otro |ado, en el misno inforne
se advierte que la fusion no es una sol uci 6n aconsejable para | as enpresas no
vi abl es que han agotado todos sus activos, o que han acunul ado enornes

exi stenci as oci osas debido a |la inexistencia de una denanda presente o futura
para sus productos, 0 que no son capaces de conpetir en | os nercados de
exportaci 6n; en tales casos la liquidacioén es la mejor solucion. Si |as
enpresas siguen siendo conpetitivas, se sugiere que se conpare |a posibilidad
de la fusion con otras sol uci ones, cono |las participaciones financieras, |la
creaci 6n de soci edades tenedoras a | as que pertenecerian esas enpresas, |as
cual es seguirian gozando de autononmia de gestién, o la conercializacio6n en
comun de sus product os.

63. Habria que tener en cuenta |l a escasez de recursos en | os paises en
desarrollo, la inportancia de |as econonmias de escala y de al cance en |as

i ndustrias del caso y su conpetitividad internacional. Por ejenplo, en

la Republica de Corea la alta concentraci 6n del poder de mercado en nmanos de

| os jaebol se debi6 a factores tales conp |a escasez de recursos enpresari al es
y las inperfecciones del nmercado, que exigieron |la concentraci 6n de |a

capaci dad enpresarial para obtener y utilizar factores de producci 6n que no
eran féaciles de conseguir en el nmercado. El alto grado de concentraci 6n ha
dado lugar a una serie de aunentos de la eficiencia. El resultado ha sido |la

creaci 6n de unas pocas enpresas que son conpetitivas a escala mundial. Se han
reuni do | os escasos recursos financieros para alcanzar la masa critica
necesaria que exigen las industrias intensivas en capital. La reputacio6n de

los jaebol y la inflacién artificial del capital de cada filial conp resultado
de las participaci ones cruzadas han facilitado | a captaci 6n de recursos.

Su estructura heterogénea tanbi én ha pernitido |as subvenci ones cruzadas cono
nedi o de financiar proyectos de alto riesgo, la rotaci 6n del escaso persona
capacitado y |l as econonias de al cance. Tanbién ha facilitado |a obtencion de
econoni as de escala en | a producci 6n; por ejenplo, la industria electronica de
| a Republica de Corea ha apostado fuertenente por |a fabricaci 6n en masa de
product os normal i zados que permtieran realizar econonias de escala
considerables. El alto grado de integraci 6n hacia atras en el terreno de |la
producci 6n de conponentes ha supuesto una ventaja, ya que |a dermanda interna
es grande y de esta forna se garantiza |a seguridad del suministro de
conponentes clave. Las filiales de |os jaebol disponen de un nmayor poder de
negoci aci 6n con respecto a los contratos de transferencia de tecnologia, lo
qgue |l es permte obtener nejores condiciones. Tanbi én se han producido
aunentos de la eficiencia en |las actividades rel aci onadas con |a publicidad y
| a mercadotecnia, en particular gracias al renonbre de |a narca. Se ha

Il evado a cabo una intensa actividad de investigacién y desarrollo.

Los jaebol son el origen de cerca del 40% de |as inversiones totales,
especi al nente | as destinadas al desarrollo de nuevas tecnol ogias 72/.

Asi, incluso en | os sectores donde ha habi do una desregul aci 6n, conop el de |os
seguros de vida, |as nuevas enpresas inplantadas en este nercado no han
reduci do de forma significativa el doninio ejercido por algunos jaebol, que
éstos manti enen gracias a su reputaci 6n, su capaci dad de venta, su gestion
eficiente y sus econonias de escala 73/.

64. Cada uno de estos aunmentos de |la eficiencia antes nenci onados ha
entrafiado tambi én ciertas ineficiencias. Al gunos jaebol han preferido a veces
| a especulaci 6n innobiliaria a la inversi én productiva. La débi
capitalizaci 6n de los jaebol, su alto nivel de endeudam ento y su alto grado
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de diversificacion en sectores de riesgo han originado una cierta

vul nerabilidad financiera. La quiebra financiera de una filial de un jaebo
corre el riesgo de propagarse al conjunto del grupo a través de |as
partici paci ones cruzadas, poniendo con ello en peligro a toda | a econonia de
pais. El alto grado de integraci on vertical de |os jaebol ha ahogado e
crecimento de | as redes de proveedores, que quiza resultarian mas eficientes
en |l a situaci 6n actual de rapi dos canbios de | a denmanda y de diferenciaci 6n de
| os productos, (aunque ya se ha enpezado a recurrir cada vez nas a fuentes de
aprovi sionam ento exteriores). El tanmfio de | os jaebol puede tanbi én frenar

| a cooperaci 6n con PYMES. El jaebol puede carecer de la flexibilidad y la
capaci dad de innovaci 6n necesari as para aprovechar |as oportuni dades que estan
ofreci endo | as tecnol ogi as de vanguardia. Esto ha |Ilevado a afirmar que |os
avances obteni dos por |la Republica de Corea en |os sectores de alta tecnol ogia
son probabl enente irregul ares, por depender de un nunero lintado de

conprom sos de gran envergadura cuyos resultados son inciertos 74/.

Si n enbargo, al gunos de | os jaebol han enpezado a especializarse para hacer
frente a la conpetencia de |las inportaci ones, politica que |a Adm nistracion
ha fomentado, y esto puede dar un vuelco a |la situacion

65. Con respecto a |las fusiones verticales, en | os paises en desarrollo
habria que tener particularmente en cuenta | os aspectos de |la seguridad y
facilidad de sumnistro, |a exclusion de otros conpetidores del nercado, la
eficiencia de las estructuras de las industrias y la conpetitividad de |as

i ndustrias proveedoras frente a las inportaciones. Ya se han sefial ado | as
ventajas e inconvenientes de un alto grado de integraci 6n hacia atras en

| a Republica de Corea. Las fusiones entre proveedores tanbi én pueden
increnentar |la vulnerabilidad de todo el grupo de industrias a |las que
abastecen o incluso de toda | a econonia. Por ejenplo, en Australia, donde se
habia autorizado | a fusi6on de | as dos enpresas que fabricaban resortes para
automdviles, la industria entera del autondvil estaba parada dos afios después
cuando | os trabajadores de |a nueva enpresa hicieron huelga; |as inportaciones
no eran conpetitivas debido a la proteccion arancelaria 75/. El precio es
tambi én un el enento fundanmental. En el Brasil la integraci6n vertical de
fabricantes con enpresas proveedoras que no son eficientes quizas ha
debilitado mas | a conpetitividad que |la inportaci 6n de factores de producci én
a precios mas baratos 76/. Pero a veces la integracion vertical puede
aunentar la conpetitividad: en Mxico, por ejenplo, se ha dicho que, ante la
probabilidad de que el futuro fortalecimento del sistena de patentes,
conduzca a un rapido aunento de las inversiones extranjeras en el sector
farmacéutico, la estrategia de |los | aboratorios nmexi canos para sobrevivir
deberia ser la de formar grupos integrados vertical nente nedi ante fusiones,
lo que les daria una base econoém ca suficiente para adquirir nueva tecnol ogi a
y enprender trabajos de investigacion 77/. Sin enbargo, |es quedarian
abiertas otras opciones tales conb |a instal aci 6n de pequefios | aboratori os

pol i val entes (que tendrian que preocuparse mas por |as econom as de al cance
gue por las de escala) para abastecer a | os grandes fabricantes o e

est abl eci m ento de soci edades de exportaci 6n que se especi alizasen en la venta
al extranjero de productos procedentes de recursos botani cos de Mxi co.

Conpo o indica este ejenplo, |as adquisiciones de control pueden ayudar a |as
enpresas de paises en desarrollo a nejorar su eficiencia y su conpetitividad,
pero | as fusiones no seran forzosanente |a Unica soluci 6n para conseguir que
sean mas conpetitivas.
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Capitulo 1V

EFECTOS SOBRE LOS MERCADCS DE LOS PAI SES EN DESARRCLLO DE LAS
ADQUI SI CI ONES DE CONTROL CON PARTI Cl PACI ON DE EMPRESAS
CONTRCLADAS PCOR CAPI TAL EXTRANJERO

A. Fusiones o enpresas conjuntas de enpresas control adas
|l ocalnente con filiales de enpresas transnaci onal es

66. En principio estas fusiones o enpresas conjuntas no plantean probl ermas
distintos por lo que hace a |l a concentraci 6n del nmercado de | as que suscitan
| as fusiones entre enpresas control adas | ocal nente. (Lo misno se puede decir
de las fusiones entre filiales de enpresas transnaci onal es diferentes.)

No obstante, es mas probabl e que el tammfio, en general relativanente nmayor,
de tales filiales y el hecho de que éstas estén con frecuencia interesadas en
absorber enpresas |ocal es grandes o conpetitivas conduzcan a una concentraci 6n
del mercado a raiz de una fusidén entre una filial transnacional y una enpresa
local. A veces sucede que |las enpresas transnaci onal es conpran a | os
conpetidores locales "nolestos". Asi, en la Argentina, una enpresa

el ectréni ca hol andesa absorbi 6 al parecer a un conpetidor |ocal para
desmantelarl o 78/. En cuanto a los aunentos de eficiencia, no tendrian que
ser nuy diferentes de | os que se producen cuando | a enpresa transnaci onal es
una enpresa nueva en el nercado, por |o que se analizaréan en | a seccion
siguiente. Sin enbargo, conviene sefialar que una filial de una enpresa
transnaci onal que ya esté establecida en el pais estara nmenos di spuesta que
una enpresa transnaci onal que sea nueva en el nercado de ese pais a pagar con
divisas |l a absorcién, lo que se traducira en una eficiencia nenor de |la
inversién. Por otro | ado, el mayor conocimento que tiene del nercado | oca
una filial que ya esta establecida en él puede nejorar la eficiencia de |la
gestidn y contribuir al éxito general de la fusion, pero tanbi én es posible
gue ayude a aunmentar la eficiencia de |la produccion y a obtener econoni as.
Cuando una enmpresa control ada | ocal nente absorbe una filial de una enpresa
transnaci onal o cuando esta filial es adquirida por sus directivos, |la nmenor
participaci 6n de | a enpresa transnaci onal en | a operaci 6n obvi anente reducira
el acceso de la antigua filial a los "activos especificos" 79/ de |a enpresa
transnaci onal, pero es frecuente que se nmantenga | a col aboraci 6n.

B. Fusiones y enpresas conjuntas de enpresas |ocales
con enpresas doniciliadas en el extranjero

67. Una fusion o una enpresa conjunta constituida en el nercado de un pais en
desarroll o entre una enpresa | ocal y una enpresa nueva en ese mercado,

nor mal ment e una enpresa transnaci onal, no tendra ningin efecto sobre |la
concentraci 6n del nmercado a nenos que |a producci 6n de | a nueva entidad creada
esté destinada entera o parcialnente al nercado interior o que esa nueva
entidad actle conp internediario comercial. En este otro caso, |la creaci 6n de
| a nueva entidad sera beneficiosa porque estinulara una sana conpetencia en un
ner cado concentrado, con la reserva de | o que se ha dicho mas arriba acerca de
los Iimtes de la conpetencia entre las filiales de enpresas transnacionales y
| as enpresas |locales. En canbio, la creacion de |a nueva entidad podra
acentuar la concentraci6on si |la enpresa transnaci onal (por el cauce de |as

i mportaciones) y la enpresa local ya conpetian en el nmisnp sector o habrian
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entrado en conpetencia en él de no ser por la fusién o |a enpresa conjunta,
esto es, si |la enpresa transnaci onal hubi ese comenzado a exportar al pais

i nteresado o hubi ese invertido en instal aci ones nuevas 80/ (en la practica,
desde luego, sera dificil saber o que habria hecho |a enpresa transnacional).
Por dltino, |a nueva entidad creada puede dar lugar en el futuro a una
concentraci 6n del nmercado si |la exposicion prematura a |a mayor capaci dad de
conpetir de |la enpresa transnacional da lugar a | a sustitucién de un
oligopolio local por un oligopolio mas eficiente pero control ado por

i ntereses extranjeros, segln se ha visto ya en el capitulo |Il, pero esto
dependera nucho de | a conpetencia de las inportaciones y de la conpetitividad
de | as enpresas | ocal es; en efecto, el conocimento que éstas tienen de
nercado | ocal puede ayudarles en ciertos casos.

68. Desde el punto de vista del aunento de la eficiencia, |as cuestiones que
suscita |l a absorci 6n de una enpresa |l ocal por otra extranjera son simlares a
| as que pl antea una inversion nueva, pero esa absorci 6n presenta varios
aspect os adicional es inportantes que hay que considerar. Tal absorci6n puede
constituir una inyeccién de inversion en |a econonia, aunque una inversion en
i nst al aci ones nuevas, que supondria un aunento del equi po de capita
existente, resultaria preferible sienpre que no dé lugar a un exceso de
capaci dad, sobre todo en | os paises en desarroll o donde escaseen | as

oportuni dades de inversion y la fuga de capital es constituya una posibilidad.
La cuestion de la "adicionalidad" de la inversi 6n extranjera y la de |l a fuga
de capital es han sido dos aspectos que han preocupado en rel aci 6n sobre todo
con | os canjes de deuda por capital social, ya que el descuento que esos
canj es suponen puede servir para subvencionar (a veces con consecuenci as

i nfl aci oni stas) una inversi 6n que se habria efectuado de todas maneras; sin
enbargo, parece cierto que por | o nenos una parte de |as inversiones

ef ectuadas en el marco de dichos canjes han sido una inversion verdaderanente
adicional 81/. Si la enpresa extranjera financia |la absorcion con fondos que
toma en préstanmp en el pais en desarrollo, esto puede suponer |a expul sién de
nercado de | a enpresa local y tener, por tanto, un efecto negativo sobre |la
formaci 6n interna de capital

69. Si se analiza en su verdadero valor la cuestién de |a aportaci 6n de

i nversi ones de capital por |las enpresas extranjeras por el canal de |as
absorci ones, habria que sefial ar que gl obal mente | as inversiones extranjeras
directas constituyen un porcentaje nuy pequefio de |la fornmaci 6n bruta de
capital fijo en el conjunto de |os paises en desarrollo 82/. Sin enbargo,
esto no debe hacer ol vidar que en al gunos paises en desarroll o ese porcentaje
es nmucho mas alto o que para una enpresa | ocal su absorci 6n por una enpresa
transnaci onal puede ser a veces el Unico nmedio mas a mano de financiar sus

i nversi ones. Tanbi én hay que sefial ar que exi sten pocas pruebas de que |as
enpresas transnaci onal es estén mas di spuestas que |as enpresas |ocales a
"desinvertir" y aretirarse de la econonia local. Por otro |ado, nuchas veces
tenderan a reinvertir una proporci 6n nmenor de sus beneficios y a remtir mas
gananci as al extranjero que |las enpresas |ocal es 83/, aunque esto dependeréa de
| as perspectivas de creciniento. Tanbi én puede darse abusos en rel aci 6n con

| os precios de transferencia.
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70. La absorci 6n de una enpresa | ocal por una enpresa transnaci onal entrafia
habi tual nente la transferencia de ciertos "activos especificos de la

enpresa". Las transferencias de conocini entos especializados en nateria de
organi zaci 6n y de gesti 6n seran particularmente inportantes en vista de la
creci ente difusion de nuevos nétodos de organi zaci 6n (tal es conp el sistemm
"justo a tiempo" y el mantenimento de rel aci ones mas estrechas entre
proveedores y clientes) y de la inportante contribuci 6n que estos netodos
pueden hacer para increnentar la eficiencia y la productividad de | as enpresas
de | os paises en desarrollo. Sin enbargo, estos nuevos netodos exi gen una
gran capaci dad de gesti 6n y nmuchos conoci mentos técnicos. Es cierto que |las
enpresas transnacional es forman ellas m snmas una el evada proporci 6n de |os
trabaj adores que enpl ean, pero, la transferencia de conoci m entos
especi al i zados es en muchos casos inconpleta, particularmente en | os escal ones
superiores del personal directivoy el técnico. Por otra parte, |as enpresas
transnaci onal es pueden ofrecer una fornaci 6n nej or para esas funciones que |as
enpresas | ocal es. Cuando una enpresa transnaci onal transfiere esos tipos de
conoci m ent os especi al i zados, esto puede contribuir a difundirlos en la
economi a local. Ahora bien, las ventajas que supone recibir de | a enpresa
transnaci onal unos conoci m entos especi ali zados nejores en materia de gesti on
y organi zaci 6n tanbi én pueden verse anul adas hasta cierto punto por |as
dificultades de gestion de las fusiones y |las enpresas conjuntas a que se hizo
referencia en el parrafo 57, dificultades que la distancia fisicay cultura
pueden acentuar. Pero tanbi én es cierto que nuchas enpresas conjuntas
funcionan muy bien en | os paises en desarrollo sin padecer ese género de
dificul tades, quizéa porque los conflictos de intereses entre | os socios de
estas enpresas conjuntas no son tan agudos conp en el seno de | as enpresas
conjuntas constituidas por enpresas de paises desarrollados que son

conpeti dores potencial es.

71. La absorci 6n de una enpresa | ocal por una enpresa transnaci onal que viene
del extranjero puede dar origen a una intensa transferencia de tecnologia a la
nueva filial, a nmenudo en condici ones favorables y en mayor nedida que si |la
transferencia se hiciera en condiciones de |libre competencia. Esto tiene
particul ar inportancia desde el punto de vista de tecnol ogi as avanzadas que,
de no ser por |la absorcion, no se habrian transferido. Las enpresas conjuntas
tambi én han dado origen a inportantes transferencias de tecnol ogia, aunque
muchas veces no tanto cono | o esperaban | os socios |ocales. Por ejenplo, las
"al i anzas estratégicas" entre enpresas de electronica de |a Republica de Corea
y enpresas extranjeras han tenido con frecuencia un al cance bastante |imtado
en lo que se refiere a la transferencia de tecnologia. El grado de difusion
de estas ventajas en el sector de actividad de que se trate dependera de |la

di fusi 6n de tecnologia que Ileve a cabo la filial, de los |azos que | a enpresa
transnaci onal tenga con | os proveedores |ocal es (véase mas adel ante e

parrafo 74) y del grado de enul aci 6n de | as enpresas | ocal es o de que haya
trabaj adores que dejen | a enpresa absorbida para fundar |a suya propia. En
este terreno ha habi do experiencias nuy di spares en | os distintos paises.

72. Cuando la entrada en un nercado extranjero resulta dificil, las fusiones
o | as enpresas conjuntas con enpresas extranjeras pueden salvar |as barreras a
la entrada y proporcionar acceso a canales de distribucién y marcas y
conocimento del nercado local. No sO6lo a |as enpresas transnacional es | es
resulta mas facil penetrar en | os nercados de exportaci 6n sino que adenas
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pueden efectuar ventas dentro del propio grupo transnacional. En canbio, |as
enpresas transnaci onal es pueden |l egar a apoderarse del nercado del pais en
desarroll o por nedio de acuerdos entre ellas para repartirse ese nercado, conp
tambi én pueden recurrir a practicas de subfacturacion. Si el reparto de
nercado es conpatible con |la especializacion y con |las ventajas conparativas,
la eficiencia (y el ajuste estructural a escala de todo el pais) aunmentaran
aunque es frecuente que se creen ventajas conparativas. Pero |o que puede ser
eficiente en el marco de |as activi dades nundi al es de una enpresa
transnacional no | o es necesarianmente para su filial o para el pais en el que
se establ ece la transnacional. Conp ha sefial ado un estudio de la OCDE, |a
libertad de | as enti dades que constituyen una enpresa transnaci onal para
actuar cono centros de beneficio |ocales, en forma conpatible con | a necesidad
de especializacion y con un conportani ento conercial sano, puede contribuir
mucho a | a prosperidad de |as naciones 84/. Cuando no existe esta libertad,

| a absorci 6n por una enpresa transnaci onal de una enpresa |ocal eficiente que
tiene una actividad exportadora puede inpedir que esta Gltima |l egue a

al canzar | a capaci dad de exportaci 6n Opti ma.

73. En las enpresas conjuntas tanbi én pueden surgir conflictos de intereses
en el terreno de | as exportaciones. Por ejenplo, con respecto al sector
petroqui m co se ha sefial ado que | a preferencia de al gunas conpafii as
productoras de paises en desarrollo por constituir enpresas conjuntas con
grandes conpafiias petrol eras para conercializar sus productos en paises
desarrol |l ados encierra el riesgo de que, por ser productoras del m sno
producto, |as enpresas transnaci onal es interesadas adopten estrategi as de
conerci al i zaci 6n que, sin perturbar los nercados, limtan | as exportaci ones,
mantienen | os precios y restringen |la denanda 85/. Sin enbargo, |as barreras
arancelarias y no arancelarias y el costo de organi zar canal es de
conerci al i zaci 6n i ndependi entes han limtado hasta el nomento |la aplicaci 6n de
otras estrategias. En canbio, en |la Republica de Corea | as enpresas han
preferido | a autosuficiencia sienpre que han podi do, estrategia que ha
denpostrado ser en ocasiones nmuy provechosa. En el sector del autonovil, por

ej enpl o, |l os resultados espectacul ares de un jaebol fabricante de autonoviles
gue confi 6 en sus propios esfuerzos contrasta con | os resultados rel ativanente
pobres de una sociedad conjunta para | a fabricaci 6n de autonbviles constituida
por otro jaebol y un fabricante estadouni dense 86/ (sociedad que ya ha sido
disuelta). Sin enbargo, el pequefio tamafio del nercado interno y la

acel eraci 6n del canbi o tecnol 6gi co han constitui do sendos inconveni entes para
| os que han pretendi do actuar en solitario.

74. Tanbi én conviene enjuiciar la eficiencia en el plano de |as ventas desde
| a perspectiva del grupo de actividades industriales conexas dentro del pais
de instalacion. Las filiales de enpresas transnaci onal es tienen nornal nente
una mayor tendencia a abastecerse en el extranjero, en particular de enpresas
vi ncul adas con ellas, que de proveedores |ocales. Pero tanbi én conpran nucho
en el pais en que se han instalado si |os proveedores |ocal es son
conpetitivos. Ademas, la utilizacién de materias primas y productos

i nternedi os i nportados puede hacer aunentar mucho | as exportaci ones de
product os acabados 87/. Por consiguiente, es fundanental preguntarse, con
respecto a | as absorciones de enpresas | ocal es por enpresas transnaci onal es,
si es cierto, por lo que hace tanto a las ventas interindustriales cono a |as
intrai ndustriales, que una mayor propension a inportar sera conpensada

pr obabl enent e por una rmayor eficiencia exportadora.
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75. En una situaci 6n de liberalizaci6n de |las inportaciones y |las inversiones
extranjeras, la constituci 6n de una enpresa conjunta con una enpresa

extranj era puede ser un nedio de sobrevivir para |as enpresas |ocal es que no
son conpetitivas y que hasta entonces habian estado vendi endo sus productos en
un mercado naci onal protegido. En el Brasil, por ejenplo, donde se ha
pronosti cado que de | as 360 conpafias fabricantes de equi po para ordenadores
sol anente 50 podréan sobrevivir una vez elimnadas |las restricciones a |las

i mport aci ones de ordenadores extranjeros que reservan una parte del nercado
naci onal a la producci6n interna, |as conpaifiias | ocal es esperan poder
constituir enpresas conjuntas con enpresas transnaci onal es para nontar en e
pais ordenadores o distribuir ordenadores inportados, sobre todo porque ya no
se exigirad una autorizaci 6n oficial para crear una enpresa conjunta 88/.

76. Las fusiones y |as enpresas conjuntas entre enpresas |ocal es y enpresas
transnaci onal es pueden ser en nuchos casos beneficiosas para | a investigaci 6n
y desarrollo. Es cierto que |l as enpresas transnaci onal es efectlan en | os

pai ses en desarroll o un porcentaje nmuy pequefio de sus activi dades total es de
investigaci 6n y desarrollo, y las que Ilevan a cabo en esos paises son por o
general bastante el enental es (excepto en unos pocos paises), en tanto que |as
enpresas | ocal es estan | 6gi camente mas di spuestas a realizar en su propio pais
sus actividades de investigacion y desarrollo. En la practica, en la mayoria
de | os paises en desarrollo | as activi dades de investigaci 6n y desarrollo que
ef ectan | as enpresas | ocal es son bastante |imtadas. Pero, en detern nados
casos, si la enpresa | ocal absorbida por |a enpresa transnacional era
eficiente e innovadora, |a absorci é6n puede elimnar |a posibilidad de
desarrol |l ar una capaci dad tecnol 6gi ca aut 6ctona, aspecto que tiene particular

i mportanci a dados | os escasos recursos tecnol 6gi cos de | os paises en
desarrollo. Las enpresas conjuntas pueden |l evar tanbi én a depender demasi ado
de I a tecnologia sum nistrada por el socio extranjero y a abandonar | os
esfuerzos por innovar esa tecnologia y adaptarla a | as necesi dades | ocal es.

77. La realizacion de fusiones o |la creaci 6n de enpresas conjuntas en e
extranjero entre enpresas |locales y enpresas extranjeras raras veces crea
probl emas de conpetencia en el nmercado interior de un pais en desarrollo,

sal vo que |l as dos enpresas ya conpitieran anteriormente para exportar a ese
pais en desarrollo. Cono se sefial 6 mas arriba, ese tipo de fusiones o de
enpresas conjuntas se acuerdan principal mrente con objeto de tener acceso a una
tecnologia o a un nmercado exterior. Si bien es cierto que al gunas fusiones
han permtido efectivanmente al canzar aquel | os objetivos, en canbio otras han
teni do probl emas de gesti 6n, producci 6n, conercializaci 6n o de costos.

De hecho, nuy pocas enpresas de paises en desarroll o poseen | os nedi os de
absor ber enpresas de paises desarroll ados que sean bastante grandes conp para
pl ant ear probl emas de conpet enci a.

C. Fusiones y enpresas conjuntas entre enpresas
extranjeras |l evadas a cabo en el extranjero

78. Aun cuando no hayan tenido efectos contrarios a |la conpetencia en |os

pai ses de origen de |as soci edades intervinientes, algunas fusiones y enpresas
conjuntas |l evadas a cabo en | os paises desarrol |l ados durante | os afios 80 han
dado lugar a una concentraci 6n del nercado en otros paises o a escala nmundi al
en especi al cuando han restringido la libertad de | as conpafias filiales para
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conpetir en ciertos nercados geograficos o de productos. Tanbi én han

i ncrenentado | a posibilidad de acuerdos col usorios entre | as escasas firnmas
restantes en los diferentes nercados. El que fuera Director General de
Conercio Leal del Reino Unido 89/ afirnd en una ocasi 6n que, aunque |a

i beralizaci 6n del conercio europeo e internacional habia reducido |a
posi bi | i dad de fornaci 6n de carteles en el anbito nacional, se debia
contenpl ar seriamente el peligro de que volvieran a surgir nonopolios o
carteles y a darse conportam entos contrarios a |la conpetencia a escal a
europea e incluso mundial; en su opinién, ciertas industrias eran

particul armente propensas a la cartelizaci6n internacional, conp |as

i ndustrias el aboradoras de productos basicos industriales en |as cuales |os
productos y los precios eran uniformes; las industrias donde existia un alto
grado de concentraci 6n de |a produccion; las industrias en las que el canbio
tecnol 6gico era lento, y las industrias cuya producci 6n estaba en su nmayoria
en nanos de enpresas transnaci onal es que, sin los carteles, tendrian que
conpetir entre ellas fuera de |las fronteras naci onal es.

79. Ademas de estos sectores, las fusiones realizadas en el extranjero pueden
tener consecuenci as especi al rente i nportantes para | os mercados internos de

| os paises en desarrollo en el anbito de sus canal es de comercio exterior (s
estan control ados por un pequefio ninero de internediarios de conercio
exterior) y en al gunos sectores tales conb ciertos productos basicos
agricolas, ciertos servicios (que al no ser objeto de conercio internacional o
por no haber el personal calificado necesario en | os paises en desarrollo

est an nmenos expuestos a |l a conpetencia) y |los sectores de alta tecnol ogia.

En el Pakistan, por ejenplo, al investigar el notivo de que la parte de té
procedente de Kenya en las inportaciones totales de té se hubiera triplicado
en tres afios a pesar de que | os precios de ese té eran nucho mas el evados que
| os del nercado internacional (aun considerando la alta calidad del té

keni ano), la Direcci6on CGeneral de Control de | os Mnopolios conprobé que |as
filiales de dos enpresas transnaci onal es control aban mas de la mtad de |as

i mportaci ones pakistanies de té (la mayor parte del té consumido en e

Paki stan es inportado), que sus conpafias matrices habian sido absorbi das por
una tercera enpresa transnacional, y que |os precios del té que inportaban de
las filiales kenianas eran mas altos que | os precios que se pagaban a otros
vendedores 90/. Tras la intervencidon de la Direcci6n General, una de |as
enpresas transnaci onal es i nvestigadas redujo su participaci én en el capita
social de su filial pakistani del 50 al 40% 91/. En relacio6n con el sector
del transporte aéreo se ha afirmado que "nuchas de | as fusiones y alianzas
propuestas entre las principales |ineas aéreas europeas se parecen de forma
sospechosa a pactos de no agresi 6n nutua cel ebrados con el fin de adel antarse
al adveni m ento de una conpetencia mas |ibre asegurandose el dom nio de |os
nmercados tradicionales" 92/. En el sector de |os servicios de auditoria,

las seis firmas contables nméas inportantes, que han |l evado a cabo en | os

alti nos afos varias fusiones, se |levan el 40% de | os ingresos mundi al es 93/.
Esta concentraci 6n no significa que no exista conpetencia; |os honorarios de
auditoria han descendi do drasticanente en |la mayor parte de | os paises durante
| os afios 80. Pero, si hubiera més fusiones habria desde |uego notivos para
preocuparse. Las consecuencias para | os nercados de | os paises en desarrollo
de rmuchas de | as fusiones y enpresas conjuntas |l evadas a cabo en el
extranjero durante | os afios 80 no se haran sentir en toda su intensidad hasta
| a década presente, a nedida que evol uci onen | as condici ones del nercado.



TD/ B/ RBP/ 80/ Rev. 1
pagi na 42

80. Las fusiones realizadas en el extranjero pueden tener una nayor
repercusi on en los sectores de alta tecnologia ya que | as enpresas que se
fusionan forman parte ademas de redes de enpresas conjuntas, |as fuentes de
sumnistro son limtadas, |las barreras a la entrada, tales conp | as
prescripciones en nmateria de capital, la |egislacion de proteccién de |la
propi edad intelectual y las normas técnicas suelen ser nmuy severas y la

creci ente segnentaci 6n de | os mercados de productos puede reducir |as
posi bi | i dades de sustitucion, a la vez que los |limtados nedios de | os paises
en desarrollo les inpiden normal nente crear sus propias fuentes de

sum nistro. Las condiciones para obtener insunps de alta tecnologia, a la vez
qgue revisten inmportancia para el conercio de inportacion y para | os nercados
interiores de | os paises en desarrollo, tanbién determ nan a nenudo |a
conpetitividad en | os nmercados de exportacién. En la industria de la

bi ot ecnol ogi a, mas de 400 conpafiias de seni|llas han sido objeto de
adqui si ci ones, principal nrente por enpresas agroquimcas y de el aboraci 6n de
alimentos (las cual es han experinmentado a su vez una ol eada de fusi ones).

La industria fitogenética tiene todavia un nivel relativanmente bajo de
concentraci 6n, pero probabl enente aunentara en el futuro, asi que habra que
ver qué consecuencias tendra esto para la agricultura y |a nedicina.

81. En la industria de | os sem conductores, y especialnmente en el Japoén, |os
ef ect os de propul si 6n sobre | os fabricantes de equi po el ectronico,
princi pal nent e conpafii as de ordenadores, han ayudado a atenuar |as

fluctuaci ones de | a demanda nedi ante | a creaci 6n de redes de "clientes
privil egi ados" a coordinar |as exigencias del disefio y a nejorar |a rapidez de
col ocaci 6n de productos nuevos en el nercado 94/; tanbi én es posible que haya
habi do subvenci ones internas. Sin enbargo, una consecuencia natural de esta
mayor eficiencia de estas enpresas ha sido que | as enpresas de fabricaci 6n de
sem conductores y de productos el ectrénicos de | a Republica de Corea han
pasado a depender de sus propias conpetidoras para abastecerse de |os
conponent es basicos (tal es cono mcroprocesadores) que necesitan 95/.

No causa, pues, sorpresa que las cesiones de licencias entre enpresas y la
creaci 6n de enpresas conjuntas en el sector de | os sem conductores hayan

di smi nui do desde principios de |os afios 80, a la vez que existe una cierta
resi stencia general a transferir tecnol ogias avanzadas a enpresas de al gunos
pai ses asiaticos 96/. Algunas firmas estadouni denses qui zas se encuentren en
la misma situaci 6n; ya ha habi do quejas con respecto a las dificultades para
obtener | a tecnol ogia mas avanzada de | as conpafiias japonesas y a la politica
de precios. En |los Estados Unidos se han incoado vari os expedi entes por
infraccion a la | egislacion anti nonopolios en el sector de la fabricaci 6n de
ordenadores. En este contexto habria notivos para sentirse preocupados ante
la teoria del "sistema solar" acerca del futuro de la industria de |os
ordenadores, segun la cual a finales de siglo sol anente quedaran dos
fabricantes de ordenadores de | os Estados Unidos y otros dos del Japdn y |os
demas habran sido atraidos a su 6rbita a través de fusiones 97/. De hecho,

al ti manment e ha habi do un gran ndnero de fusiones y de enpresas conjuntas en
las industrias de la electrénica, |os ordenadores y |os seni conductores, sin
duda al guna por |l a presion de |la recesi 6n que atravi esan esas industri as.
Pero aunque nejore la situaci6n, no es seguro gue nuevas enpresas consigan
penetrar en el nercado a causa de las fuertes barreras a |l a entrada.
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82. Resulta obvio que la fluidez del canbio tecnol 6gi co puede reducir

rapi danente el poder de nercado obtenido nediante | as fusiones o | as enpresas
conjuntas. La convergencia entre | os sectores de |as tel econuni caciones, la
el ectronica y | os ordenadores tanbién facilita a | as enpresas de | os sectores
convergentes |l a entrada en determ nados nercados de productos. En la
actual i dad exi ste una conpetencia feroz en estos sectores. Aun asi, esta
conpetencia entre oligopolios no tiene por qué abarcar necesari anente todos

| os productos en todos | os mercados geograficos ni que revestir forzosanente
la forma de una conpetencia en |os precios. Por ejenplo, con respecto a
sector de | as tel econuni caci ones se ha di cho que | a absorci 6n conjunta por dos
firmas europeas de la filial de una tercera firma, que ha pernitido a |las
firmas participantes conpetir nmejor con |a enpresa dom nante en toda | a
Comuni dad Europea, quizés ha facilitado tanbi én | a colusién con |a enpresa
domi nante en el mercado francés 98/. Este tipo de acuerdos no constituye una
novedad; un informe de |a Com si6n Europea de 1980 ya ponia de manifiesto |a
aparici 6n de una nueva forma de especializaci 6n oligopolistica a escala
transnacional en la cual los elenmentos de | a conpetencia estan estrechanente
uni dos a el ement os de cooperaci 6n técnica o conercial y a una rigidez cas
nonopol i stica 99/. Pero la evolucio6n reciente ha increnmentado estas

posi bi | i dades. Los efectos perjudiciales de | a concentraci 6n del nercado en

| os sectores de alta tecnol ogia pueden por lo tanto variar segin | os productos
y los nercados, pero parece que puede haber ciertos riesgos para | os nercados
interiores de | os paises en desarrollo. Estos riesgos tanbién al canzan a sus
nercados y canal es de exportaci 6n. La creciente inportancia y vincul aci 6n de
| as redes de proveedores en |os sectores de la electronicay la informatica
hacen que sea mas inmportante para | os paises en desarroll o exportadores el
pertenecer a dichas redes. Por ejenplo, uno de | os principales productores
est adouni denses de sem conductores ha reduci do el nunero de proveedores de
unos 6.000 en 1980 a 1.000 en la actualidad, de |os cual es 400 serian
proveedores clave o preferentes 100/. Las redes de distribucidn de
ordenadores en Europa y | os Estados Uni dos tanbi én estan experinmentando un
increnento inportante de las fusiones. Las barreras a |as exportaciones y a
la distribucion en este sector dificultan el acceso al nercado de | as enpresas
de | os paises en desarrollo, lo cual explicaria | as adquisiciones realizadas
por al gunas enpresas de esos paises en el sector de la distribucion, cono ya
se seflal 6 en el parrafo 8.

83. Las tendencias antes menci onadas no tienen por qué ser desventajosas en
todos | 0os casos para | os paises en desarrollo. Pueden ayudar a ciertas
enpresas extranjeras a conpetir mnmejor con otras enpresas dom nantes que
conercian con | os paises en desarrollo. En el pasado, |as fusiones que se
produj eron entre cadenas de minoristas en | os paises desarrollados |es han
permitido crear oficinas de conpra en | os paises en desarrollo, pero esto ha
reduci do | a concentraci 6n de | os canal es de exportaci 6n. Las fusiones pueden
ser tanbi én una fuente de inversion extranjera. Por ejenplo, cuando una

i nportante conpafiia de tel econuni caci ones de | os Estados Uni dos absorbi 6 una
conpafiia fabricante de sem conductores que era filial de otra inportante
conpafiia de ordenadores tanbi én estadouni dense, adquirié a la vez |as

i nstal aci ones de nontaje y ensayo que tenia la filial en Tailandia y

Si ngapur 101/ y a continuaci 6n realizé nuevas y cuanti osas inversiones en
estos dos paises. Esto induce a pensar que |os paises en los que hay filiales
de enpresas transnaci onal es resultan quizas nas benefi ci adas cuando estas
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enpresas se fusionan o crean una enpresa conjunta que | os paises en | os que no
hay tales filiales y cuyo conercio exterior puede verse sin enbargo afectado.
Este seria el caso tanto si la fusién o |la enpresa conjunta tiene
consecuenci as positivas para ellos, comb en el ejenplo anterior, cono si tiene
consecuenci as negativas cono en el ejenplo nencionado mas arriba, ya que
entonce seria posible adoptar nedi das para corregirlos.

84. Por supuesto, cuando una fusi 6n realizada en el extranjero puede tener

ef ect os negativos sobre el nercado de un pais, una intervenci 6n constructiva
de las autoridades de defensa de | a conpetencia puede tener resultados
positivos. Por ejenplo, durante el proceso de fusi 6n de una enpresa

est adouni dense con la filial francesa de otra enpresa tanbi én estadouni dense
la acci 6n ejercitada al anparo de la legislacio6n antitrust para inmpugnar |a
adqui sici 6n de una planta quimca situada en California y perteneciente a la
filial francesa se resolvio nmediante la venta de la planta, con e

conprom so de ayudar al nuevo propietario a nontar un | aboratorio de
investigaci 6n y desarroll o, de asesorarle en |la producci 6n y de ayudar a
contratar y formar personal de forma que el negocio volviera a ser

conpetitivo 102/. Sin enbargo, siendo realistas, en nmuchos terrenos y en
especial en | os sectores de alta tecnologia, |as enpresas transnaci onal es
prefieren conerciar con |os paises en desarrollo a fabricar en ellos.

En Al emani a | os casos de fusiones puranente extranjeras (es decir, aquellos en
| os que no existe una filial local o al nenos al guna instal aci 6n de producci én
| ocal en Al emania) que han tenido graves efectos perjudiciales sobre |la
conpetencia en el mercado al emén han sido raras 103/. Pero lo que es cierto
para un pais conmp Al emani a puede no serlo para |la mayor parte de |os paises en
desarrollo. La liberacion del conercio exterior y de |las inversiones

extranj eras deberia acentuar |os efectos sobre | os nmercados de | os paises en
desarroll o de las fusiones entre enpresas transnaci onal es |l evadas a cabo en
el extranjero.
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Capitulo V

POLI TI CAS Y DI SPCSI CI ONES LEGALES QUE | NFLUYEN
EN LAS ADQUI SI CI ONES DE CONTROL

A. Marco genera

85. Las politicas que adoptan | os poderes publicos en toda una serie de
canpos, conp pueden ser el conercio exterior, la inversion extranjera, la
industria y el ajuste estructural, |la desregulacién, la privatizacion, |la

def ensa del consumidor, el crédito y los inmpuestos o |las estructuras de |os
ner cados financieros y de |as enpresas, influyen directa o indirectanente en
la |ibre conmpetencia en general y en |as adquisiciones de control en
particular. La politica de |a conpetencia debe constituir un elenento
esencial de la aplicaci6n de todas esas politicas y a la vez aplicarse

separ adanente de ellas nmediante | os control es que establ ece el derecho de la
conpetencia a las practicas conerciales restrictivas. Es necesario, pues, que
todas esas politicas sean conpatibles y confornes con la legislacién de |a
conpetencia, pero sienpre teniendo en cuenta | os objetivos especificos de cada
tipo de politica y la conveniencia de que esa | egislacion sea aplicada con

i mparci ali dad e i ndependenci a. Ademas, es indispensable que |a |egislacion de
| a conpetencia sea aplicada de forna coherente e inparcial a las diferentes
formas de préacticas restrictivas de |la conpetencia y adqui sici ones de control
teni endo en cuenta | os efectos especificos de cada una de ell as.

86. Las disposiciones legales o las directrices que regulan el funcionamn ento
de |l os nercados de val ores, por un lado, y la propiedad, |a estructura de
capital social, las normas de réginmen interno y el proceso de adopci 6n de
deci si ones de | as enpresas, por otro, facilitan o entorpecen |la ejecuci 6n de

| as fusiones, pero tanbi én pueden influir en la politica de |a conmpetencia con
respecto a estas Ultimas. Por ejenplo, las dificultades para soneter |a
direcci6on de las enpresas a una cierta disciplina explican quiza por qué |os
controles a que estan sonetidas |as fusiones en | os Estados Unidos y e

Rei no Uni do son mas benévol os. Los paises en desarroll o que proceden a
reformar las estructuras de | os nercados de capitales y la gestiodn de |as
enpresas tendrian que tener en cuenta no so6lo | os aspectos de |a asignaci é6n y
propi edad de | os recursos, |la responsabilidad de | a direcci6n de | as enpresas
por su gestion y la eficiencia, sino tanmbi én | a relaci 6n que pueda haber entre
esos aspectos y el derecho de |a conpetencia. Por ejenplo, un nercado nas
activo de operaciones de control de las enpresas exigiria la aplicacion de
controles mas efectivos a las fusiones para proteger la |libre conpetencia.

En al gunos paises en desarroll o habria adenhs que tener en cuenta |a relacién
entre la concentraci 6n del nmercado y |la concentraci 6n de | a propi edad de | as
enpresas. Reconoci endo este hecho, | a | egislacion pakistani de | a conmpetencia
di spone que todas | as soci edades cuyo patrinmoni o supere una cierta suma
deberén revestir la forma de soci edades anoéni mas (public conpanies) y prohibe
gue esas soci edades puedan ser control adas por un grupo famliar por
intermedio de testaferros; la ley obliga vender |as acci ones que se tengan

de nas.
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87. La facilidad con que se podia conseguir financiacién en el decenio

de 1980 estimul 6 | a ol eada de fusi ones que hubo en | os paises desarroll ados en
ese decenio. Sin enbargo, conp ya se ha dicho, algunas de |las ventajas de |as
fusiones, en particular |las de tipo financiero, exigen que |os mercados de
capital es presenten ciertas inperfecciones, conb es que |as grandes enpresas
tengan acceso con mas facilidad y en condi ci ones mas favorabl es al capital

En unos pocos paises en desarrollo, teniendo en cuenta esas inperfecciones, la
politica de | os poderes publicos ha utilizado expresanente diversos

i nstrumentos financieros para estinular |a creaci 6on de enpresas de gran tamafio
o las fusiones. Por ejenplo, en la Republica de Corea | a Adm ni straci 6n
alentd la formaci6n y el crecimento de | os jaebol concedi éndol es incentivos
fiscales y crédito en condiciones favorables. En canbio ahora se canaliza nas
financi aci 6n bancaria hacia | as enpresas pequefias y nedi anas (PYMES), en tanto
gue se aninma a | os jaebol a especializarse y a desprenderse de filial es dando
preferencia al crédito para activi dades esencial es que ellos nisnpbs han
designado. En ciertos paises en desarrollo |a mayor facilidad para conseguir
financiaci 6n (y tanbi én para encontrar personal calificado y adquirir factores
de producci 6n) puede contribuir a que ya no interesen tanto | as fusiones.

Sin enbargo, dada la tendencia a la liberalizacié6n del sistema financiero y

l as dificultades consiguientenente mayores que tienen | os poderes publicos
para dirigir el crédito, sigue existiendo el riesgo de que |as grandes
enpresas nmonopolicen | os recursos financieros. Por |lo tanto, quiza convenga
poner controles a las fusiones y a los créditos en el sector de | os servicios
financi eros para inpedir esa nonopolizaci 6n, control es que deberian ir
aconpafiados de la creaci 6n de servicios de capital riesgo para |as PYMES

Por ejenplo, la |egislacion pakistani de | a conpetencia pone Iimtes a |los
créditos en condiciones favorables entre enpresas vincul adas, sobre todo s

una de ellas es un banco o una conpafiia de seguros. Pero en |os paises en
desarroll o el sistema bancario tanbi én puede desenpefiar un papel fundanent al
para fomentar |as fusiones cuando ell o convenga, ya que esta en buena
situaci on para apreciar |las tendencias futuras de |la econom a en general y de
| as enpresas que pretenden fusionarse en particular 104/.

88. Conp se desprende de | o que se acaba de decir, las politicas de |los
poderes publicos con respecto a las fusiones y al tamafio de | as enpresas
forman parte de las politicas de industrializacidn en |os paises en
desarrollo. Estas otras politicas pueden favorecer la constitucion de grandes
enpresas por nedios tales conb el crédito en condiciones favorables, |la
institucion de un sistemn de autorizaci ones de enpresas industriales, |la
regul aci 6n de la actividad industrial o la concesi 6n de ayudas e incentivos a
la industria, conb se ha hecho en |l a Republica de Corea. Esos instrunentos
pueden ademas inducir a |as enpresas a efectuar inversiones nuevas internas,
buscar | a expansi 6n exterior (esto es, nmediante la fusidn) o crear enpresas
conjuntas. Por otra parte, las politicas de industrializaci6n que tratan de
forentar | as PYMES o proporcionarles personal calificado, incentivos o capita
ri esgo pueden ayudar a que | as PYMES necesiten nenos buscar una fusién o una
enpresa conjunta. Pero esas politicas tanbi én pueden, si "crean conpetencia"
y reducen el poder del nercado de |as enpresas grandes, hacer que sea menos
necesari o i mponer controles a las fusiones y | as enpresas conjuntas en |as que
partici pan aquel | as enpresas.
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89. Las politicas de ajuste estructural pueden eximr a ciertos sectores
industriales de la aplicacién de la | egislacion de |a conpetencia con objeto

de que puedan racionalizar |la producci 6n y reactivar las industrias, entre
otras cosas recurriendo a las fusiones y a los carteles. Es necesario aplicar
con flexibilidad esas politicas para no entorpecer el desarrollo econém co de
pais ni la eficiencia de | as enpresas, pero convi ene sefial ar que, aunque no
hay pais donde no se exima a ciertos sectores de |la aplicacién de |la

| egi sl aci 6n de | a conpetencia, ésta so6lo podra funcionar adecuadanente si |a
mayor parte de la economa del pais estéa sonetida a ella. En |la Republica de
Corea, por ejenplo, |os programas de racionalizaci 6n destinados a |as
industrias en crisis y a las industrias en expansi 6n, que |es dan derecho a
reci bir ayudas publicas, tienen una duraci 6n maxi ma de tres afios; entre otros
aspect os, esos progranmas deben incluir planes para |las actividades de carte

i ndi spensables y (en el caso de las industrias en crisis) para |as fusiones,
en tanto que se restringe la entrada de nuevas enpresas en el nercado.

La corta duraci 6n de esos programas de racionalizaci6n y ayudas publicas y |os
requi sitos que inponen para nejorar |la eficiencia contrastan favorabl enente
con | os programas anal ogos aplicados en otros paises. Ademas, |a |egislacién
de | a conmpetencia de | a Republica de Corea dispone que | os demas organi snos de
l a Admi ni straci 6n deberéan consultar al Mnistro de la Junta de Pl anificaci6n
Econdm ca si desean promul gar al guna di sposici 6n | egal que pueda restringir la
i bre conpetencia, aunque establ ece excepciones a |l a aplicacion de |os
control es del derecho de |la conpetencia a | os acuerdos de integraci 6n de
enpresas que pueden reducir considerablenente la |ibre conpetencia, sobre todo
en el campo del conercio exterior, si el objetivo de esos acuerdos es
racionalizar y fortalecer |la conpetitividad internacional de una industria.

90. La desregulacidén y |la supresién de |las barreras regul adoras a |l a entrada
en el nmercado, conp ha ocurrido en nuchos paises en desarrollo, son
fundanent al es para conseguir que haya nas |ibre conpetencia en | a econoni a.
Conp parte de este proceso, se puede retirar a |l as enpresas estatal es sus
nonopol i os, cuando conviene, y soneterlas a la disciplina del mercado y a |l os
controles de defensa de la |libre conpetencia, conb se ha hecho en Chile por
ejenplo. Sin enbargo, |a reduccio6n de la intervenci 6n del Estado requiere
adoptar medi das para evitar que las restricciones y nonopolios publicos no
sean sustituidos por restricciones y nonopolios privados (a nmenos que esto se
justifique por razones de eficiencia). La mayor conpetencia a que da lugar la
desregul aci 6n ha provocado, de hecho, fusiones en paises desarroll ados

(por ejemplo, en la industria de |a navegaci 6n aérea en | os Estados Uni dos o
en la industria de |as tel econuni caci ones en Europa) y también lo hara en |os
pai ses en desarrollo, sobre todo si se intenta controlar la colusio6n en |os
preci os que en al gunos casos ha venido a ocupar el vacio dejado por |la
desregul aci 6n de |l os precios. En estos casos habria que aplicar |la

| egi sl aci 6n de | a conpetencia para asegurarse de que | a desregul aci 6n al canza
su objetivo de favorecer la libre conpetencia y el bienestar de |os

consum dores. Al gunos sostienen que | os controles que inpone |a |egislacion
de |l a conpetencia no son conveni entes (porque ponen frenos a la actividad de
las empresas y a |l as fuerzas del nercado) ni necesarios porque si, por

ej enpl o, una fusion es perjudicial para la |libre conpetencia | as fuerzas de
nmercado estinmularéan |la entrada de nuevas enpresas. Sin enbargo, |la

| egi sl aci 6n de |l a conpetencia tiene por objeto facilitar el funcionam ento de
nercado protegiendo la libertad de |as enpresas para desarrollar su actividad
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sin el freno de las restricciones inpuestas por otras enpresas. Adenmas no se
puede suponer que |las barreras a la entrada u otras inperfecciones del nercado
seran superadas por |os posibles conpetidores con facilidad o rapidez en todos
| os casos. Desde luego, los controles de |as fusiones una vez hecha | a
desregul aci 6n deberian aplicarse de forma sel ectiva para no entorpecer una
reestructuraci 6n que puede ser conveniente.

91. La privatizacio6n es una parte esencial del proceso de desregul aci 6n y de
abandono por | os poderes publicos de una intervenci én directa en | a econoni a.
Aunque | as privatizaciones se asenejan a |las fusiones en al gunos aspect o0s,
puest o que suponen un canbio de | a propiedad de | as enpresas, |os controles de
| as fusiones pueden no ser un instrunento adecuado para evitar que |os
nonopol i os publicos sean sustituidos por nobnopolios privados; a veces pueden
resultar mas Gtiles las consultas "internas" entre las autoridades de |la
conpetencia y |l as autoridades responsables de la privatizaciéon. Sin enbargo,
para prepararse ante una privatizaci 6n, |as autoridades de |a conpetencia
deberian efectuar un anélisis del mercado parecido al anélisis aplicado a las
fusiones. En el proceso de privatizaci 6n se podria tener en cuenta |la

necesi dad de preservar la libre conpetencia procedi endo, segun | o que nas
convenga, a dividir la enpresa que serd privatizada, a utilizar el método
Optimo de privatizaci 6n (desde el punto de vista de |la conpetencia) o a
escoger un conprador que no ocupe una posici6n de dom nio en el nercado, sobre
todo si, una vez efectuada la privatizacién, la vigilancia de |a conducta de

| a enpresa interesada, para que no perjudique a la libre conpetencia, seréa
probabl enente una tarea que correra a cargo de |as autoridades de control de

| as préacticas restrictivas de |a conpetencia.

92. La politica de la conpetencia y la politica de defensa del consum dor
son basi canente conplenentarias. La politica de la conpetencia trata de
preservar y estimular la libre conpetencia en beneficio de | os consum dores.
La politica de defensa del consumi dor regula | os precios (aunque, de ser
posi bl e, | a conpetencia sera la nejor "regul adora" de | os precios) o
proporciona a | os consum dores informaci 6n y nedi os de reparaci 6n para
garantizar que la libre conpetencia funcione efectivanmente. Sin enbargo,
puede ocurrir que la politica de la conpetencia y la politica de defensa de
consum dor entren en conflicto. Los sistemas de autorizaci 6n de enpresas, |os
control es prudenciales o | os controles sobre | os preci os pueden frenar |a
entrada de nuevas enpresas en el nercado. En estos casos seria necesario

ef ectuar un andlisis de costo-beneficio, y si se decide nantener tales
controles, habria que tenerlos en cuenta al analizar |os efectos probabl es de
| as adqui si ci ones de control

93. Conp las fusiones y |as enpresas conjuntas internacional es son formas de
inversi 6n extranjera, pueden estar sonetidas en nmuchos paises a control es de
la inversion y a prescripciones en materia de resultados, pero tanbi én se
pueden incentivar. En vista de esto, y dado que | os paises en desarrollo
estan liberalizando sus reginenes de inversiones extranjeras, es inportante
gue haya coherencia y coordinacion en |la aplicacion de la legislacién de |a
conpetencia y la |egislaci é6n sobre inversiones extranjeras. Para esto se
podria tener en cuenta | as experiencias de otros paises. En Checoslovaquia ha
surgi do una controversia sobre si se pronetié o no a un fabricante al eman de
automdvil es que iba a adquirir una enpresa publica de fabricaci én de
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automdvil es que iba a ser privatizada que no se aplicaria la |legislacioén de la
conpetencia a tal transacci 6n; |a considerabl e subida posterior del precio de
| os autondviles ha atizado la controversia 105/. En el Canada el organi sno
responsabl e de exam nar | os expedi entes de i nversiones extranjeras, |nvestnent
Canada, analiza |la cuestion mas anplia de |as ventajas netas que supone |a

i nversi 6n extranjera para el Canada, incluidos |os efectos sobre la libre
conpetencia. Aunque la Oicina de Politica de la Conpetencia emte un

di ctamen sobre estos efectos, |os dos organi snos y sus procedi m ent os son
separados e independientes y |as decisiones que toma el uno no obligan a

otro. Hay que sefial ar ademas que en ciertos paises desarroll ados existen
restricciones a la inversidn extranjera con respecto a | as absorciones de
enpresas | ocal es por enpresas extranjeras en unos pocos sectores.

94. Por 1o que hace a la relacio6n entre libre conpetencia y conercio
exterior, a las ventajas tenporal es que suponen a | os productores |ocales |as

barreras regul adoras contra las inportaci ones hay que oponer |as ventajas que
la liberalizaci 6n del conercio pueda aportar a | os consum dores | ocal es.

La protecci 6n de las "industrias naci entes" puede estar justificada, pero una
prot ecci 6n i nadecuada o denmsi ado prol ongada de | as enpresas nacional es contra
| a conpetencia de |as inportaci ones puede conducir a que haya industrias

naci entes que | o sean pernmanentenente, | o que no beneficiara ni a los
productores ni a |los consum dores. Si se decide restringir |as inportaciones,
| a necesidad de preservar la libre conpetencia en el nercado naci onal es adn
mayor, pero, conmp se ha dicho, a pesar de la liberalizaci 6n del conercio,
qui za haya que adoptar nedi das conpl enentarias para sal vaguardar la libre
conpet enci a.

95. Con independencia de que | os poderes publicos decidan favorecer a | os
productores y a | os consumi dores, es aconsejable que haya una cierta
coherencia. En el Reino Unido, donde una investigacion que hizo la Oicina
del Conercio Leal sobre la industria britanica del carbonato de sodio Ilevd a
i beralizar las clausulas de |los contratos de suministro contrarias a |la
conpetencia a fin de abrir el nmercado interior a |la conpetencia extranjera, se
afirmd que | a inposicién, posteriornmente, de derechos antidunping por |la
Comi si 6n Europea al carbonato de sodio inportado de | os Estados Uni dos qui zas
estuvo rel aci onada con el hecho de que | a Com si6n habia tenido que investigar
la constitucion de un cartel en la industria comunitaria del carbonato de
sodi o 106/ (més tarde se inpuso una nmulta al céartel y se levantaron |as

nmedi das anti dunpi ng adoptadas). Se ha di cho que hubo una cierta incoherencia
entre, por un |lado, el hecho de que en el nmarco de | as negoci aci ones
concernientes a la Iniciativa sobre | os Cbstacul os Estructural es se reclamara
la elimnacion de los carteles en el Japén y, por otro, se pretendiera
negociar la limtaci6n voluntaria de | as exportaciones de ciertos productos de
fijacion y la fijacion de cuotas de nercado indicativas para | as exportaci ones
de sem conductores, cuando a | o nejor se necesitaban cartel es para poner en
practica esas limtaciones y cuotas 107/.

96. La politica de conmercio exterior y la politica de |la conpetencia pueden
tener, desde |uego, objetivos diferentes. Por ejenplo, en una sentencia

di ctada en | os Estados Uni dos sobre el recurso de apel aci 6n presentado contra
I a resol uci 6n pronunci ada por |la Com si 6n de Conercio | nternacional en un
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expedi ente antidunping, el tribunal anul6 |la conclusion a que habia Il egado |a
Comi si 6n de que |l as inportaciones de ciertos de productos de acero de |la
Argentina no ocasi onaban ni anenazaban ocasi onar una dafio a |a industria

est adouni dense, rechazando con ello un analisis en el que se habia tenido

en cuenta |la existencia o no de barreras a |la entrada de otras

i mportaciones 108/. Habria procedido tomar en consideraci 6n tales barreras s
se hubiera tratado de deterninar |a existencia de un "dafio a | a conpetenci a"
pero el objeto de la |egislaciodn antidunping era sancionar el "dafio ocasi onado
a una industria nacional", lo que significaba que esa | egislacién recogia |la
opi ni 6n del |egislador de que el dafio para la industria nacional podia ser lo
suficientenente grave conp para justificar su reparaci 6n aunque ésta no
conviniera al conjunto de | a econonia nacional

97. Por otra parte, las disposiciones de |la |egislacién de | a competencia
pueden sustituir a | as disposiciones conerciales. Por ejenplo, el protocolo
sobre fonmento del libre conercio de nmercancias al acuerdo de libre conercio
entre Australia y Nueva Zel andi a i npone a | os dos paises |a obligacion de
aplicar la legislacion de | a conpetencia, con preferencia a | a | egislacion
anti dunping, en su conercio bilateral de nercancias. En la aplicacio6n de |as
nmedi das anti dunpi ng tanbi én es posi ble tener en cuenta distintos aspectos de
la legislacion de | a conpetencia. Por ejenplo, el Tribunal Europeo de
Justicia ha resuelto recientenente, en una apelaci én relativa a | as nedi das
ant i dunmpi ng adoptadas contra | as inportaci ones de calcio netal provenientes
de China y la antigua Uni 6n Sovi ética, que, para determ nar el dafio sufrido
por la industria comunitaria, solanmente debe tenerse en cuenta el perjuicio
ocasi onado por |as inportaciones hechas a preci os de dunmping y que el
perjuicio causado por otros factores, entre ellos |a conducta contraria a

la libre competencia de la propia industria comunitaria (en realidad una
sol a enpresa francesa), no debe inputarse a |las inportaci ones a precios

de dunpi ng 109/.

98. En la aplicacion de la | egislacion de | a conpetencia se pueden tener en
cuenta | as conductas observadas en el extranjero |l egado el nonento de tonar

| a decision de intervenir o no contra un acuerdo horizontal que repercute en

I as inportaci ones. Consorcios de conpras para contrarrestar el poder de |os
proveedores extranjeros regulan, por ejenplo, la inportaci6n de &cido
sulfdrico al Reino Unido o de azufre a Australia y estan exentos de |la

| egi sl aci 6n de | a conpetencia. En canbio, en al gunos paises exportadores
pueden adoptarse medi das contra esos consorci os de conpras; en | os

Est ados Uni dos, por ejenplo, se ha aplicado la |egislacién de | a conpetencia a
cartel es de inportaci 6n constituidos en el extranjero para contrarrestar e
poder de mercado de asoci aci ones creadas en | os Estados Unidos al anparo de |la
Ley Webb- Ponerene 110/ .

99. La legislacion de |a conpetencia tanbi én se puede aplicar al conercio de
exportaci 6n. Hace nuy poco el Departanmento de Justicia de | os Estados Uni dos
publicd una circul ar general volviendo a aceptar |a posibilidad de que e
Departanmento tonme nedidas para aplicar la legislacion antitrust a |l as
conduct as observadas en el extranjero que restringen |a exportaci ones

est adouni denses, ocasionen o no un perjuicio directo a clientes

est adouni denses, con |a condici 6n de que |os efectos sobre | as exportaci ones
sean directos, sustanciales y razonabl emente previsibles, de que concurran
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actividades contrarias a |la conpetencia que violen la |egislacién de |os
Estados Unidos y de que los tribunales de este pais tengan conpetencia
personal 111/. Pero |la |egislacion estadouni dense de conercio exterior

di spone tanbi én que podran adoptarse nedidas contra | as nercancias inportadas
de un Estado que lesione |los intereses conerciales de | os Estados Unidos por
abst enerse del i beradanente de hacer cunplir su propia |egislacién

antitrust 112/.

100. Las consideraciones anteriores acerca de las relaciones entre |la
politica de la competencia y la politica conmercial indican que estas

rel aci ones son cada vez mas estrechas. Esto no significa que se estén
confundi endo ni se deban confundir anbas politicas, pues cada una tiene su
propia justificacion y finalidad. Sin enbargo, en distintos circul os se viene
sugiriendo la utilidad de establ ecer un cuerpo nultilateral de normas que
permita tener en cuenta y estructurar las relaciones entre la politica de la
conpetencia y la politica conercial, tomar en consideraci 6n el contexto cada
vez mas universal de la aplicacién de la politica de |a conpetencia y asegurar
el desarrollo constante del sistema conercial internacional, tal conp se
propugnaba en la Carta de La Habana. Por ejenplo, Sir Leon Brittan, jefe de
la Direcci6n General de |la Conpetencia de |a Com si 6n Europea, ha dicho que
habia que estudiar las reglas del GATT para ver la forma de aplicarlas a la
politica de la conpetencia con el fin de establ ecer unas reglas mnims y unas
normas de aplicaci 6n que todos | os gobi ernos respetaran 113/. Sir Leon ha
sefial ado que, conp resultado de la creciente interdependencia de | a econonia
mundi al, las politicas nacionales de | a conpetencia pueden di storsionar el
conercio, y que |las enpresas conunitarias sonetidas a politicas severas de |la
conpetenci a podrian verse en una situaci 6n desventajosa con respecto a | as
enpresas dom ciliadas en paises donde no existen o no se hacen cunplir esas
politicas. De hecho, funcionarios japoneses habrian expresado |a opini 6n de
gue todas | as nedidas antitrust que adoptan | as autori dades estadouni denses
para sanci onar conductas de enpresas extranjeras basandose en que perjudican a
export ador es estadouni denses violarian |os codi gos del GATT 114/. En los

Est ados Uni dos, el Congreso esta discutiendo un proyecto de ley que obligaria
al Presidente a entabl ar negoci aci ones para concertar acuerdos conerci al es que
tendrian por objeto: a) elimnar |os efectos negativos de |as practicas
privadas restrictivas de |la conpetencia, arnonizar |as |eyes de | a conpetencia
y su aplicacion y establ ecer nmecani snbos para su efectivo cunplinmento a través
de las fronteras nacional es, sienpre y cuando esas practicas o | eyes

estuvi eran rel aci onadas con el conercio internacional; y b) hacer conpatibles
| as normas del GATT con esos nuevos acuerdos y con la |legislacién antitrust de
| os Estados Uni dos 115/.

101. En relacién con esto conviene recordar que el parrafo 4 del articulo E
del Conjunto de Principios y Normas Equitativos convenidos Miltilateral nente
para el Control de las Préacticas Conerciales Restrictivas di spone que |os
Est ados deberian procurar adoptar |as nedidas correctoras o preventivas
adecuadas para inpedir o controlar el uso de préacticas conercial es
restrictivas dentro del anmbito de su conpetencia, o anbas cosas, cuando
conprueben que tales practicas afectan desfavorabl enente al conercio
internacional y en particular al conercio y al desarrollo de | os paises en
desarrollo. La aplicacion de esta disposicion seria un paso adelante hacia la
redacci 6n de unas normas nultilateral es mas severas que establ eci esen un
vinculo entre | a conpetencia y el conercio exterior.
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El marco especifico de la legislacién de |a conpetencia

102. El control a que sonete la |egislacion de |a conpetencia |las clausul as
incluidas en | os acuerdos de licencia, |os acuerdos de distribucién y otros

ti pos de acuerdos horizontales y verticales esta unido necesarianente a |la
adopci 6n de medi das para hacer cunplir la legislacién en materia de fusiones y
de enmpresas conjuntas. Michas practicas estan prohibidas o, por |0 nenos,
sometidas a un exanen previo si son resultado de acuerdos entre enpresas

i ndependi entes, en tanto que no lo estan si quien | as observa es una entidad
econom ca sonmetida a un control comin. Si no se quiere incitar a |as enpresas
a que se asocien para escapar a |la reglanentaci é6n de tales practicas, habria
por coherencia que soneter |as fusiones a un control que no sea NMenos severo
que el aplicado a las practicas concertadas. A lo largo del decenio de 1980
se fueron liberalizando las restricciones aplicadas a | os contratos de
licencia, sobre todo en el marco de |as relaciones "vertical es", pero en
muchos pai ses esos contratos son objeto todavia de un exanen previo.

Las posi bilidades que tienen | as enpresas que se fusionan de utilizar tales
practicas entre ellas una vez que estan bajo un msno control indica que es
absol ut ament e necesari o velar por que |las fusiones que entrafian una
concentraci 6n de poder del nercado aporten tanbi én verdaderanente aunentos de
| a eficiencia que favorezcan la |ibre conpetencia.

103. Por supuesto, |as enpresas que desean fusionarse por razones |egitinas
rel aci onadas con su organi zaci 6n o con sus inversiones no pueden ser objeto de
sanciones conp | o serian |las que conspirasen para fijar |os precios, por

ej enpl 0. Adensés, |as enpresas no abusan forzosanente del poder de mercado que
| es dan | os camnbi os que se producen en |as estructuras del mercado, aunque, Ssi
se cometen abusos, puede haber nedi os para corregirlos. Ahora bien, la

| egi sl aci 6n de | a conpetencia se preocupa mas por |os efectos probables sobre
la |ibre competencia que por |os notivos posibles de | os acuerdos entre
enpresas, en tanto que las dificultades practicas que supone detectar |os
abusos una vez hecha la fusion, la elimnacion de otras fuentes posibles de
abast eci mi ento para el consum dor o |a posibilidad de que otras enpresas
presentes en el nercado eviten conpetir denasiado vi gorosanente con | a enpresa
donmi nant e hacen que por | o general sea preferible antes que nada evitar que se
cree una posici6on de dom nio en el nercado.

104. El dominio o el nonopolio del nercado pueden conseguirse por
procedi m entos distintos de |a adquisicién del control de una enpresa por
otra, por ejenplo conb consecuencia del juego normal de la libre conpetencia o
porque otras enpresas se retiran del nercado. Por este nmotivo, las |eyes
sobre I a conpetencia se interesan no s6lo por |a concentraci 6n existente o
"estatica" del poder de nercado sino tanbi én por |as situaci ones "di nam cas"
Estas | eyes no penalizan en si el éxito en conpetir, sino que | o que hacen es
vigilar de cerca |la posibilidad de que se cometan abusos conb consecuencia de
domini o del mercado. En |los paises en desarrollo donde | as estructuras de
nercado estan concentradas habria que prestar por | o nenos tanta atenci6n a

| os nonopolios u oligopolios existentes conb a |a concentraci 6n del mercado a
qgue da lugar |a adquisicion del control de una enpresa por otra. Sin enbargo,
seria preferible, en o posible, reducir |la concentraci 6n del nercado con

nmedi das de fonento o incentivos destinados a | as PYMES y con nedi das que
traten de evitar las fusiones contrarias a la |libre conpetencia, en vez de
actuar ex post tomando nedi das contra | os nonopoli os.
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105. De hecho la legislacién de | a conpetencia puede tratar de controlar e
crecimento interno de la msma manera que el crecimento externo.

Por ejenplo, la legislacion de |a Republica de Corea sobre | a conpetencia
aplica los misnos controles al establ eci mi ento de una nueva enpresa por uha
enpresa domi nante que a las fusiones. La legislacién de la India fue adn nmas
lejos al exigir |a aprobacion previa de toda expansi 6n sustancial de |as
activi dades de una enpresa que tuviera un patrinonio de un cierto valor u
ocupara una posici 6n de domnio en el nmercado (véase mas adel ante e

parrafo 131). Sin enbargo, se acaba de liberalizar |la aplicaci6n de esa |ey.
Si en un pais la adm nistraci 6n opta por controlar el crecimento interno,
deberia por | o nenos tener plenanente en cuenta el factor eficiencia.

106. Se ha dicho que, |legado el nonento de aplicar |as nornmas de |a

| egi sl aci on de |l a conpetencia a las fusiones y |as enpresas conjuntas, |as

aut ori dades de defensa de | a conpetencia deberian aplicar analisis econém cos
y técnicas de ejecuci 6n de esa | egislaci6n bastante simlares; de |lo
contrario, si se soneten | as fusiones a normas més benévol as que, por ejenplo,
| as enpresas conjuntas de investigacion y desarrollo, dos enpresas se veran
qui zas obligadas a fusionarse cuando un acuerdo nenos fornmal entre ellas
convendria mas a sus necesidades y a |las netas econém cas de | a soci edad 116/.
Por o tanto, se ha reconendado que | os poderes publicos adopten una politica
neutra con respecto tanto a las fusiones conb a otras formas de organi zaci 6n
enpresarial (enpresas conjuntas, contratos de licencia e inversiones en

i nst al aci ones nuevas).

107. Actual nente, en | os paises desarrollados |a mayoria de | as categorias de
enpresas conjuntas -aparte de |los cartel es puros- son objeto probabl enente de
un analisis econémco nuy simlar al aplicado a |las fusiones. Sin enbargo,

si gue habi endo diferencias en |o que se refiere al derecho sustantivo y a |os
procedi mi entos admini strativos aplicados a |las fusiones y a los distintos

ti pos de enpresas conjuntas. Incluso |a mayor o nenor rapidez con que |as

aut ori dades de defensa de | a conpetencia exani nan | os diferentes acuerdos
entre enpresas pueden falsear la forma que revestiran esos acuerdos. En la
Conmuni dad Europea, por ejenplo, |las enpresas que participan en enpresas
conjuntas de gran tamafio tienen, al parecer, tendencia a dar a estas ultinmas
una estructura que permta considerarlas, no como una operaci on de
cooperaci 6n, sino conb una operaci 6n de concentraci 6n, con |lo cual por un |ado
se |les aplica el nuevo reglanmento sobre control de las fusiones y, por otro,

| as autoridades conunitarias exam nan sus expedi entes con néas rapi dez 117/.

La distincién entre |l os dos tipos de enpresa conjunta depende de factores

tal es cono el control conjunto, la autonoma y la retirada de | as enpresas
matri ces del mercado pertinente. No obstante, |a Com sién esta estudi ando
nedi das encam nadas a atenuar las diferencias entre el trato aplicado a |as
enpresas conjuntas consi deradas conp una operaci 6n de cooperacién y e

aplicado a | as consi deradas conmp una operaci 6n de concentraci on.

108. Por supuesto, puede haber razones validas para aplicar un trato
diferente a los distintos tipos de acuerdos entre enpresas. La condena per se
de que han sido objeto tradicionalmente | os cartel es ha sido, sin duda al guna,
una de las principales razones por |las cuales |las enpresas conjuntas han
estado sonetidas a normas | egal es del derecho de |a conpetencia, distintas de
| as aplicadas a | as fusiones a pesar de que la linea divisoria entre fusiones
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y enpresas conjuntas es a veces nuy tenue (conp ocurre, por ejenplo, cuando
dos enpresas adqui eren conjuntanente una tercera). De hecho, al gunas fornas
de enpresa conjunta pueden presentar un cierto grado de cartelizaci én sin que
el l o nenoscabe su eficiencia. En los paises en desarrollo, |as enpresas
conjuntas constitui das entre soci os nacional es y soci 0os extranjeros han
reci bi do por 1o general un trato nmas favorable que |as fusiones para que

pudi eran beneficiarse de | as ventajas que supone el tener una relaci én
estrecha con una enpresa extranjera, pero manteniendo |la identidad de |a
enpresa |l ocal; a veces tanbi én se ha aplicado un trato diferente a | as uni ones
tenmporal es de enpresas (contractual joint ventures) y a |as enpresas conjuntas
con aportaci on de acciones de capital. En nuchos casos, sin enbargo, incluso
una participacién mnoritaria en una enpresa conjunta ha bastado para entregar
el control efectivo al socio extranjero, en tanto que | os beneficios que se
esperaban de | a enpresa conjunta han sido en muchos casos dificiles de
conseguir.

109. Por lo tanto, quiza convenga reconsiderar y definir mejor las politicas
aplicadas a los distintos tipos de enpresas conjuntas y fusiones. El analisis
qgue se hace en el capitulo siguiente versard principal nente sobre la politica
de I a conmpetencia en relacié6n con |las fusiones, pero tanbi én se haréan al gunas
referencias a |las enpresas conjuntas, asi cono a la vincul aci 6n por nedi o de
partici paci ones accionarial es cruzadas o de consejeros conunes.
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Capitulo Vi

LEG SLACI ON DE LA COVPETENCI A Y EXPERI ENCI AS EN RELACI ON
CON LAS FUSI ONES

A. Paises desarroll ados

110. En los dltinops afios una serie de paises desarrollados, Bélgica, Espafa,
Gecia, Italia, Noruega, Portugal, Suecia y Suiza, asi conb |a Conision

Eur opea han adoptado por prinmera vez |eyes o reglanentos para el control de

| as fusiones, aunque hasta cierto punto ya se venian aplicando a | as fusiones
las normas de la legislacion de | a conpetencia dictadas para vigilar |os
abusos de posicion domnante y | os nonopolios. Qros paises conob Al emmani a,

el Canada, |os Estados Unidos, Francia, Islandia y Nueva Zel andi a han

i ntroduci do nodificaciones inportantes en sus leyes o politicas de control de
| as fusiones. Varios paises mas nodificaréan tanbi én su | egislaci 6n

La actividad | egislativa en este canpo, pero tanbién la actividad con
frecuenci a nucho mas enérgi ca para hacer cunplir la legislacién, indican |la
enorme inmportancia que se da al control de las fusiones en | os paises
desarrollados. Es cierto que en el decenio de 1980 se produjo en |os

Est ados Uni dos una liberalizaci 6n general, en conparaci 6n con | os anteriores
control es severos a que estaban sonetidas |as fusiones, de la aplicacion de |la
| egi sl aci on federal en la nmateria 118/, pero no ocurri6 lo msnmo en o que se
refiere a |l a eval uaci 6n caso por caso de |las fusiones. Ademas, |la politica de
ej ecuci 6n de la | egislacion de fusiones en al gunos Estados de | os

Est ados Uni dos es nmas severa que la politica federal, en tanto que |os
tribunal es han adoptado una actitud independi ente.

111. En lo que se refiere a |l as fusiones sigue habi endo diferencias
importantes entre las leyes de |la conpetencia y las politicas de ejecuci 6n de
estas | eyes de los distintos paises desarrollados con respecto, entre otros, a
| os aspectos siguientes: I|a definicioén de fusiodn; |a definicion del nercado;
el unmbral rebasado el cual la fusién es contraria a la libre conpetencia; |os
unbr al es basados en la cuota de nercado; la inportancia relativa de |os
factores estructurales y | os relacionados con | a conducta de | as enpresas; |la
importancia relativa de los riesgos de donmnio y colusidn; |as consideraci ones
gue han de tenerse en cuenta aparte de |a concentraci 6n del nercado; el

tratam ento de |las fusiones verticales y |as fusiones heterogéneas; e

tratam ento de | os aunentos de eficiencia; la aplicacion de la politica de
defensa de |las enpresas en crisis; el alcance y la estructura de |as

exenci ones; | as disposiciones institucionales; y una serie de procedinientos.
Sin enbargo, |as senejanzas entre las leyes de |la conpetencia y las politicas
de ejecuci 6n de estas | eyes de | os paises desarrollados son nucho nas

i mportantes que |las diferencias. Sus objetivos fundanental es son nuy

pareci dos, y su principal canpo de interés es el poder de nmercado que se
ejerce sobre |l os precios u otros aspectos de la libre comnpetencia.

112. En los ultinps afios | a tendencia general en | os paises desarroll ados,
para determninar |os efectos probables de | as fusiones, ha sido apoyarse

rel ati vanente mas en | os analisis econdm cos que tienen en cuenta | os factores
rel aci onados con |l a conducta de | as enpresas que pretenden fusionarse y |as
posi bi | i dades de sustituci 6n y de entrada de nuevas enpresas en el nercado y
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rel ati vanente nmenos en | os datos referentes a las cuotas de nercado y en | os
efectos de | as fusiones sobre |as estructuras del mercado desde una
perspectiva estatica. Sin enbargo, todavia se sigue dando nucha inportancia a
| os aspectos "estructurales". La aplicacion del susodicho tipo de analisis
econém cos ha contribuido, entre otras cosas, a que ahora se tengan nmas en
cuenta la creciente internacionalizaci 6n e interdependencia de | os nercados.
La exposici 6n que se hace a continuacion de la legislacién y las politicas de
ej ecuci 6n de | os paises desarroll ados versara principal mente sobre la fornma de
abordar esta cuestion, asi conp sobre | os aspectos de la eficienciay la
"conpetitividad".

113. El criterio fundanental para determinar el posible perjuicio a la

conpet enci a abarca desde | a reducci 6n sustancial de esta GUltima o |a tendencia
a crear un nonopolio (conb en | os Estados Unidos) hasta la creacion o e
aument o de una posici 6n de domnio en el nercado si esto no va conpensado por
vent ajas nmayores en el terreno de la libre conpetencia (conb en Al enania) 0 un
criterio de interés publico nmuy anplio (conmb en el Reino Unido), pais este
ultino en el cual la conpetencia no es mas que un criterio entre otros, en
particular el de si la fusién contribuye a "mantener y estimular la
conpetitividad de | as enpresas britéanicas en | os nercados exteriores" 119/.
Pero, en la practica, las diferencias entre estos distintos criterios no son
grandes. De |os paises que aplican el criterio del interés publico, la
politica de ejecucion de la |egislacién suele dar nucha mas inportancia a | os
ef ectos sobre |l a conpetencia que a otros factores. En el Reino Unido, por
ejenplo, las directrices Tebbitt establecen que | as fusiones podran ser

i mpugnadas fundanental mente, pero no excl usi vanente, por notivos rel aci onados
con la libre conpetencia 120/. Hay que sefial ar que el ex Director General de
Conercio Leal ha propuesto que |la carga de probar que una fusi6n que puede ser
perjudicial para la |ibre conpetencia aportara aunentos de |la eficiencia se
haga recaer en | as enpresas que qui eren fusionarse, |o que endureceria

efecti vamente | os control es de | as fusiones 121/.

114. En Alemania | as autoridades de defensa de |a conpetencia no entran a
consi derar la conpetitividad en | os nercados extranjeros, pero si tienen en
cuenta los aunmentos de la eficiencia en |las enpresas si estos aunmentos tienen
ef ect os beneficiosos sobre la estructura del nmercado, |o que contribuird a

nej orar las condiciones de la libre conpetencia. Sin enbargo, el Mnisterio
Federal de Asuntos Econém cos puede autorizar una fusion si la restriccién de
| a competencia que aquélla entrafia es conpensada por |as ventajas que aporta a
toda | a econonia o si la fusién se justifica por un interés publico
preponderante 122/. En este exanen el Mnisterio podra tener en cuenta la
conpetitividad de | as enpresas participantes fuera del anbito de aplicaci 6n de
la Ley de | a conpetencia, pero sélo concedera |la autorizaci6n si considera que
|l os efectos de la restriccién no ponen en peligro todo el sisterma de |la
economia de nmercado. En la practica, aunque |as decisiones de la Oicina
Federal de Carteles han sido anul adas a veces por el Mnisterio (conp en e
fanpso asunto de la fusidon de la firnma Daimer-Benz con la firma MBB), esto no
ha ocurrido nuchas veces

115. En |l os Estados Unidos |os aunentos de la eficiencia no estan adnitidos
conp causa que justifique una fusi én que tenga efectos contrarios a la libre
conpetenci a, aunque si los tienen en cuenta | os organi snos federal es
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responsabl es de la aplicacién de la legislacién en la materia conmo uno de |os
factores para decidir si se oponen o no a una fusion (el texto de |as
directrices de 1992 sobre | as fusiones 123/ parece suavi zar |a carga de probar
| os aunentos de la eficiencia, en conparaci 6n con las directrices de 1984).

El argunento de |os aunmentos de eficiencia sera rechazado si existen otros
nedi os de conseguir esos aunmentos, y |os aunmentos netos esperados de |a
eficienci a deberan ser mayores cuanto mas grandes sean |l os riesgos para |la
libre conpetencia. En canbio, no se tienen en cuenta | os aspectos relativos a
| a competitividad, dado que |a |egislacién estadouni dense sobre | a conpetencia
tiene muy en cuenta el bienestar de |os consumidores. Las directrices sobre

| as fusiones si sefial an que la eficiencia puede "aunmentar |a conpetitividad de
| as empresas y significar precios mas bajos para el consumdor" 124/, en tanto
gue el hecho de fonmentar |a conpetitividad internacional se acepta conp

el emento positivo para |la conpetencia en | o que respecta a | as enpresas
conjuntas de investigacion y desarrollo 125/. Ademas, conp ya se ha dicho,
una circular de 3 de abril de 1992 del Departanmento de Justicia ha

restabl ecido | a posibilidad de hacer extensivas |as nmedi das para hacer cunplir
la legislacion antitrust a |l as conductas observadas en el extranjero que
restringen | as exportaci ones estadouni denses, con independencia de que
ocasionen o no un perjuicio directo a | os consuni dores estadouni denses.

116. El nuevo reglamento sobre | as fusiones de | a Conuni dad Econém ca Europea
autoriza a tener en cuenta, ademas de | a conpetencia presente o potencial de
enpresas situadas dentro o fuera de |a Conunidad, el desarrollo del "progreso
economco y técnico..., con la condici én de que beneficie a | os consum dores y
no constituya un obstaculo a la conpetencia". Se ha dicho que ese progreso no
es un notivo legitino que justifique |las fusiones que crean una posicion de
domi ni o; de todos npdos, el progreso econém co no podria existir en un mercado
en el que no reinara la libre conpetencia pues estaria circunscrito a la
propi a enpresa dom nante 126/, en tanto que un nercado nundial en el que
inperase la libre competencia no justificaria nunca una posicion de donminio en
el nercado conunitario. Sin enmbargo, la controversia reciente que ha
suscitado en | a Conuni dad Europea el veto puesto por |a Com sién Europea a
proyecto de absorci é6n por Aérospatiale y Aliéna, una enpresa francesa y una
enpresa italiana, respectivanente, de construcci 6n de aviones, de la firma de
Havi | | and, una enpresa canadi ense, y |l as nodificaci ones que se estan

di scutiendo en el mecani snb de exanen de las fusiones de |a Com sién nmuestran
gue los conflictos entre los "puros" aspectos de la |ibre conpetenciay |las
consi deraci ones de politica industrial y conpetitividad no estan ni nucho
nenos resuel t os.

117. En el Canada si se tienen en cuenta en térm nos sumanente explicitos y
firmes las cuestiones relativas a la conpetitividad y |la eficiencia 127/.

Para determ nar si una fusién tiene efectos contrarios a la |libre conmpetencia
se tiene en cuenta si la fusién puede dar lugar a una conpetencia inportante
por parte de enpresas extranjeras. Se autorizara la fusién si produce unos
aunentos de | a eficiencia que superen y conpensen | os efectos de |a posible

el i m naci 6n o reducci 6n de | a conpetencia y que, de no ser por la fusidn, no
se habrian produci do; tanbi én deberé apreci arse si esos aunentos de |a
eficiencia originaran un aunmento notable del valor real de |as exportaciones o
permitiran la sustituci 6n de productos inportados por productos naci onal es.
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Los aurmentos de | a eficiencia deben conpensar |as pérdi das provocadas por el
ejercicio del poder de nercado, pero no |a expropiacion del excedente de |os
consum dores por |os productores 128/. En consecuencia, al contrario de |lo
gue ocurre en |l os Estados Unidos, la politica canadi ense de ejecuci 6n de |la

| egi sl aci 6n de | a conpetencia tiene por fin maximzar el bienestar socia

total mas que el bienestar de | os consum dores. En las directrices

canadi enses para la aplicacion de la |legislacién referente a | as fusiones se
di ce que tiene particular inportancia evaluar |a conpetencia de |as enpresas
extranjeras en vista de | a nmundializaci 6n de | os nercados, del crecimento
constante de la inversion extranjera directa y de las alianzas estratégi cas en
el Canada, del tratado de libre comercio con |os Estados Unidos, de |la

raci onal i zaci 6n de la industria europea conp consecuencia de |a integracion
econémica |l evada a cabo en | a Conuni dad Europea, y de |a vigorosa conpetencia
gue hacen | as enpresas de | os nuevos paises industriales.

118. Sin enbargo, en general, en la mayoria de | os asuntos de fusiones

exam nados en | os paises desarrollados el criterio decisivo que se ha aplicado
ha sido el de la conpetencia mas que el de la conpetitividad. Pero ademas no
se piensa que un tamafio nmayor suponga aut omati canente una conpetitivi dad
nmayor, aparte de que se tienen en cuenta otros nétodos posibles de nejorar |la
eficiencia y la conpetitividad. Sin enbargo, la creciente nundializaci én de
la actividad econonmica |l eva a pensar que el problema del conflicto que puede
haber entre conpetencia y conpetitividad sera probabl enente un probl ena cada
vez mas controvertido (comb |l o pone de manifiesto la controversia de que se ha
habl ado antes en el asunto de |la absorci6n de |a enpresa de Havill and),
enfrentados conp estan | os responsables de la politica de la conpetencia a

dil ema de autorizar |as fusiones entre enpresas |ocal es para que puedan || egar
a conpetir mejor con |las enpresas extranjeras o inpedirlas a fin de evitar que
surjan conductas contrarias a la |libre conpetencia.

119. Por supuesto, en la nmayoria de las jurisdicciones es corriente que, cono
parte del proceso de definir el nercado geografico pertinente o de evaluar la
conpetencia existente o | a probabl e entrada de nuevas enpresas en el nercado,
se tenga en cuenta tanto | a conpetencia existente de |as inportaci ones conp

| as posi bilidades para | a enpresas extranjeras de increnentar sus

exportaci ones al pais de que se trate cuando | as enpresas que se fusionan
pretenden ejercer su poder de nercado. Sin enbargo, incluso en este aspecto
concreto |las autoridades de | a conpetencia deberan decidir el peso que daran a
| as inportaciones. Asi, mientras que en Alemania las directrices para |la
aplicacion de la legislacion en la materia di sponen que |a posicién en e
nercado de | os conpetidores extranjeros ya presentes en él "debe determ narse
sobre | a base de sus ventas efectivas en el nmercado nacional" y que "la
conpetenci a extranjera potencial es, por regla general, de una inportancia nuy
pequefia para el nercado naci onal debido a que no se puede establ ecer con
suficiente certeza | a probabilidad de |a entrada en el mercado" 129/, en
canbi o, en | os Estados Unidos, segun la politica de | a Adm nistraci 6n Federa
para la aplicacién de |la |egislacion sobre fusiones, "los conpetidores

extranj eros exi stentes no son excl uidos del nercado pertinente por |la sola
razén de que sus ventas en | os Estados Uni dos estén sonetidas a
contingentaci 6n u otra restriccion conercial inmpuesta por |a Adm nistracion..
porque es dificil conprobar la eficacia y duraci 6n de ese tipo de
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restricciones y nedir |las reacciones probables de | os oferentes para
contrarrestar la restriccién"; esta restriccion tiene que ser "efectiva" y
"obligatoria" 130/.

120. En relaci én con esto hay que recordar que |as autoridades de |la mayoria
de | os paises no vigilan por principio nmas que |las estructuras del nmercado o

| as conductas que producen efectos contrarios a | a conpetencia en el nercado
naci onal y no se interesan para nada por |os efectos negativos que puedan
tener en el conercio de inportacién o en |os nercados de otros paises.

En varios paises |la |egislacion vigente exi me expresanente | as enpresas
conjuntas o carteles de exportaci 6n de | a aplicaci én del derecho de |la

conpet enci a, aunque nornal nente se exam nan | os efectos de "desbordam ento" de
estos carteles sobre la conpetencia en el nmercado nacional. En al gunos paises
| a exenci on so6lo se aplica si el acuerdo de exportaci 6n se notifica

formal nente a | as autori dades conpetentes o se inscribe ante ellas. Por lo
general se respeta el caréacter confidencial de la informaci6n sobre |os
cart el es aunque hayan sido notificados o inscritos. El hecho de que |la
producci 6n esté adquiriendo un caracter cada vez nas especializado y se esté
Il evando a cabo a escala internacional |leva a pensar que | os efectos de
"desbordam ent 0" en | os nercados naci onal es, aunque sean todavia rel ativanente
poco frecuentes, seran cada vez mas conunes, pues factores de producci 6n que
son exportados de unos paises son utilizados en otros para fabricar productos
acabados y luego regresan bajo esta forma a | os prineros paises. Esto hace
dudar de que en el futuro siga habiendo diferencias tan marcadas entre | os
efectos en el nercado nacional y los efectos en | os nercados de otros paises.
Ademés, conmb ya se ha dicho, |os cartel es de exportaci 6n pueden, conp
reacci 6n, provocar la aparicion de carteles de inportacién. Pero se trata
aqui de probl emas que todavia no se han abordado verdaderanente en el marco de
la aplicacién de | a | egislacion de | a conpetencia.

121. Conforme al principio de la territorialidad, todos |os paises
desarrol | ados aplican sus | eyes a toda conducta observada en su territorio
naci onal , cual qui era que sea | a nacionalidad de | as personas que observen

di cha conducta. Ademas al gunos paises pretender ejercer, con sujecioén a
ciertas condiciones, una jurisdiccion territorial "objetiva" sobre actos
iniciados en el extranjero y concluidos en el territorio nacional. Por otra
parte, el concepto de "unidad de |l a enpresa" ha sido utilizado a veces para
est abl ecer una jurisdicci6n personal sobre sociedades matrices que tienen su
domicilio en el extranjero si ejercen sobre sus filiales |ocales el grado de
control exigido 131/. Mas discutiblenente, en al gunos paises ya se ha
aplicado tanbi én la unidad de la enpresa conp criterio para considerar a |las
soci edades nmadres o las filiales nacional es responsabl es de |a conducta de
soci edades vi ncul adas con ellas en el extranjero 132/. Han surgido otras
controversias en relacion con |a aplicaci 6n del derecho estadouni dense,
conforme al cual |os actos ejecutados por filiales en el extranjero de

soci edades est adouni denses estan sometidas, en virtud del principio de la
naci onalidad, a la jurisdiccion de |los tribunal es estadouni denses.

122. Sin enbargo, | o que ha suscitado nmayores controversias ha sido |a
aplicacion de la "doctrina de |os efectos" por |os Estados Unidos, conforne a
la cual se ha afirmado la jurisdiccioén de |l os tribunal es estadouni denses en
asuntos en | os cual es una soci edad extranjera estaba acusada de utili zar
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practicas contrarias a |la conpetencia que tenian efectos en el nercado o el
conerci o de exportaci 6n de | os Estados Uni dos, conp ocurri 6 en | os asuntos de
cartel del uranio de finales del decenio de 1970. La doctrina de |os efectos
ha sido aplicada rmuy pocas veces a |l as fusiones de soci edades extranjeras;

en al gunos casos se han autorizado fusiones de este tipo poni endo cono
condicion la venta de las filiales estadouni denses 133/ o el arrendani ento de
una parte de la actividad nercantil de |a sociedad adquirida o exigiendo
ciertos conprom sos con respecto a futuras adquisiciones 134/, pero tanbi én ha
habi do casos en que se han inpedido ese tipo de fusiones 135/. Las

aut ori dades conpetentes han |l egado a intervenir incluso cuando las filiales o
una parte considerable de | os activos no estaban situados en territorio

est adouni dense, conp ocurrié en el caso del Institut Mrieux.

123. La aplicacion de la "doctrina de |os efectos" segun el derecho

est adouni dense esté nobderada por el principio de la "cortesia internacional”
gue |l eva a establecer un equilibrio entre los intereses nacionales y |os
extranjeros o a abstenerse, en cierta nmedida, de ejercer la jurisdiccion

naci onal ante |las sugerencias y consideraci ones dipl onati cas que hacen | as
autori dades del otro pais 136/. Sin enbargo, la jurisprudencia en |la materia
present a anbi gliedades y di screpancias. En |los Estados Unidos |la politica que
sigue el Departanento de Justicia para aplicar la legislacion (conforne a |las
directrices de 1988) es apreciar si resultaran | esionados intereses

i mportant es de cual qui er soberano extranjero y afirmar su jurisdiccién

sol anente si lIlega a la conclusi6n de que es razonabl e hacerl o teni endo en
cuenta, entre otras consideraciones, si hay |a posibilidad de obtener una
reparaci 6n efectiva. Esto por supuesto no inpide que un particular ejercite
una accio6n civil, como en el asunto M norco; de hecho, |as acciones civiles
constituyen |la mayoria de | os procedi mentos antitrust que se incoan en |os
Estados Unidos. En una accion civil ejercitada por varios demandantes

est adouni denses contra varias conpafiias de reaseguros britanicas en relacion
con | a conducta observada por ellas en el nercado | ondi nense de reaseguros, la
demanda fue desestinada en prinmera instancia en virtud del principio de la
"cortesia internacional", pero prosperd en la instancia de apel aci 6n ya que e
tribunal que falld el recurso resolvi6 que el "conflicto inportante con la ley
y el orden publico ingleses" quedaba superado por otros factores 137/ (las
admi ni straciones britanica y estadouni dense presentaron al egaci ones en | as que
expusi eron, respectivamente, su oposicion y su apoyo a |as pretensiones de |os
demandant es) . Oros el enentos que noderan | a aplicaci én de | a doctrina de

| os efectos son | a inmunidad del soberano extranjero, |a excepci én de actos
del Estado y |a excepci 6n de actos de conpul si 6n del soberano extranjero. Sin
enbargo, no esta del todo claro qué al cance tienen estas excepciones en el
derecho est adouni dense.

124. En Alemania, el derecho de |la conpetencia se aplica a "todas |as
restricciones de | a conpetencia que producen efectos" en el territorio al eman,
"aunque tengan por origen actos ejecutados en el extranjero" 138/. Por
ejenplo, el Tribunal Suprenmp falld en un asunto que el requisito de la
notificaci 6n previa tanbi én se podia exigir en el caso de |las fusiones en e
extranjero de enpresas extranjeras que no tenian filiales locales si la fusion
producia efectos directos y perceptibles en el nercado al eman 139/. En
canbi o, en otro asunto anul 6 |a prohibicion de una fusién en el extranjero
entre enpresas no al emanas basandose en que se habian violado | os principios
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de derecho internacional publico de la no injerencia y de |la existencia de
punt os de contacto razonables en el lugar del foro; el "centro de gravedad" de
| a fusi 6n estaba en el extranjero, el aunento del poder de nercado en e
nercado nacional era relativanente insignificante y la fusidn habia sido
aprobada por |as autoridades francesas 140/. En otro asunto en que la fusion
real i zada en el extranjero habia tenido efectos concretos en el mercado

al eman, se fall6 que debia prohibirse solanmente aquella parte de la fusion
que tenia efectos en el nercado al eman (esto es, la fusion de las filiales

| ocal es); la prohibicidon de toda |a fusién se anul 6 porque habia un

conflicto con los principios de la no injerancia y |os puntos de contacto
razonabl es 141/.

125. Las leyes de | a conpetencia pronul gadas o revi sadas recientenente de |os
pai ses de |la CEE prohiben todas | os acuerdos, incluidos |os celebrados en e
extranjero, cuyo objeto o efecto es distorsionar |a conpetencia en el nercado
naci onal y abusar de una posici 6n de dom nio. Esta prohibicion se ha aplicado
en una serie de asuntos en Francia, por ejenplo 142/. Las instituciones de la
Conmuni dad Europea aplican el principio de la territorialidad "objetiva" para
afirmar su jurisdiccién sobre | os acuerdos cel ebrados en el extranjero y
apl i cados dentro del territorio de la CEE, con independencia de que se recurra
ono afiliales donmiciliadas en |a CEE para establ ecer contactos con
conpradores de |la CEE (conp en el fanbso asunto de |a pasta de papel) 143/.

El reglanento conunitario sobre |as fusiones se aplica a | as fusiones de
enpresas no conunitarias sobre la base de una cifra ninina de negoci os en

| a CEE, independientenente de que |l as enpresas tengan una presencia fisica en
el territorio comunitario (ya se han exami nado un cierto nunero de fusiones en
el extranjero de soci edades extranjeras).

126. A pesar de las diferencias juridicas entre la jurisdiccion basada en |la
"doctrina de los efectos" y la jurisdiccion territorial objetiva, se puede
afirmar que en la practica el ejercicio de una y otra producira en muchos
casos |l os nmisnmpbs resultados, | o que puede disminuir |as posibilidades de que
surjan conflictos entre | os Estados. Sin enbargo, ciertas practicas
observadas por |as enpresas extranjeras conp son | a negativa concertada a
sumnistrar a inportadores o a carteles de inportacion, o |as fusiones entre
enpresas extranjeras que exportan a un pais donde no tienen ninguna filial o
ni ngin activo, pueden escapar a la jurisdiccion territorial sustantiva,

m entras que no escaparan a la jurisdiccion basada en el criterio de |los
"efectos". Tanbi én tienen que ver con las diferencias que se dan en el
tratam ento de ese tipo de situaciones: el anbito de la jurisdiccioén
personal, de la doctrina de |la unidad de la enpresa y del principio de |la
naci onal i dad; |a disposicion a tomar en consideraci 6n | os efectos sobre e
conercio de exportacion; la falta de claridad respecto del al cance de |os
principios |legales o de ejecuci 6n que tienen en cuenta | os intereses
extranjeros, y las diferencias entre | os paises con respecto a |os principios
gue se aplicaran y su anbito de su aplicacién; la disposicién a intervenir
cuando | a reparaci 6n efecti va depende de una actuaci 6n o intervenci 6n fuera
del territorio nacional; y la frecuencia con que se ejercitan acciones civiles
(cuyos pronptores se preocuparan nenos por el principio de la cortesia

i nt ernacional).
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127. En efecto, el hecho msnb de que el ejercicio de la jurisdiccién
territorial "objetiva" produzca con frecuencia |los nisnps resultados que e
ejercicio de la jurisdiccién basada en el criterio de los "efectos" Ileva a
pensar que | os conflictos jurisdiccionales seran en el futuro nmucho mas duros
que en los dltinps aflos. Varias fusiones o enpresas conjuntas ya han tenido
qgue ser aprobadas por |las autoridades de |a conpetencia de mas de un Estado,
dandose el caso de que |as autoridades de un pais han aprobado una fusién vy
las de otro | a han desaprobado o han puesto condiciones a |a nisna

El ejenplo mas notable ha sido el de una fusion entre dos grandes fabricantes
de hojas de afeitar, que fue exam nada por |as autoridades de | a conpetencia
de siete paises; conb resultado de este exanen se dicté una orden de venta de
activos en el Reino Unido 144/ y Francia 145/ y se ejecut6 una resol uci 6n de
anul aci 6n de |l a parte estadouni dense de | a transacci 6n 146/. Este tipo de
exanenes de una fusion por |as autoridades de |a conpetencia de varios paises
pueden tener resultados materiales diferentes si la fusién produce efectos
diferentes sobre la |ibre conpetencia en paises distintos o hay discrepanci as
con respecto a los objetivos de la | egislacion reguladora o a los criterios
nmateri al es. Tanbi én pueden surgir probl enmas de procedi mento, sobre todo por
lo que hace a la multiplicidad y diferencia de |los requisitos y plazos de

i nformaci 6n y notificaci én previa.

128. De hecho, conp ya se ha sefial ado mas arriba, ya han surgido
controversias, sobre todo conob consecuencia de |os intentos hechos por |a

Adm ni straci 6n est adouni dense para obtener pruebas, para notificar actos
procesal es o para hacer ejecutar sentencias en asuntos antitrust relaci onados
con conportam ent os observados en el extranjero que tienen efectos contrarios
ala libre conpetencia en el nercado estadouni dense; varios paises
desarrol | ados han adoptado | eyes de "obstrucci 6n" (bl ocking statutes) que
confieren a sus autoridades |a facultad de oponerse a esos intentos en el
territorio de su jurisdiccién. Esas controversias han dismnuido por |a mayor
atenci 6n prestada al principio de la cortesia internacional y tanbi én gracias
a |l a cooperaci 6n establ ecida entre | as autoridades naci onal es de defensa de |la
conpetenci a de | os paises desarrollados. De esta cooperaci 6n se habla en |l a
secci 6n C de este capitulo, en la que se intentara determ nar si el statu quo
actual es enteramente satisfactorio.

B. Paises en desarrollo

129. Varios paises en desarrollo de las distintas regi ones han promul gado

| eyes sobre la conpetencia 147/, de |las cual es al gunas se refieren
expresanente a | as fusiones nientras que otras conti enen di sposi ci ones
concernientes al abuso de posicio6n de donminio en el nercado, a | os nonopolios
0 a los obstaculos a la libre conpetencia que se aplican indirectanente a |las
fusiones. Algunas de estas |leyes son nmuy antiguas: por ejenplo, la ley

del Brasil data de 1962 148/ (aunque ha sido reformada recientenmente nmuy a
fondo) 149/, mentras que la de la India fue pronul gada en 1969 150/ y la

del Pakistan en 1971 151/. (Qras son muy recientes, cono la |ley del Gabdn

de 1989 152/, la de Kenya de 1988 153/ o la de Sri Lanka de 1987 154/.

Se aprecian el enentos conunes y diferencias en |a regul aci 6n de | as fusiones
en las | eyes de | os paises en desarrollo sobre la libre conpetencia con
respecto, entre otras cosas, a |la definicié6n de nmercado, el unbral que debe
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al canzarse para que la fusién se considere contraria a la |ibre conpetencia,

| os unbral es basados en una cuota del nercado, |la inmportancia relativa de |os
factores estructurales, |os relacionados con |a conducta de |las enpresas, |la
importancia relativa de los riesgos de dom nio del nercado y de colusion, y e
tratam ento dado a | os aunentos de | a eficiencia.

130. La legislaciodn brasilefa prohibe |as fusiones que tienen por objeto
restringir la libre conpetencia y provocan | a distorsi 6on del nmercado, asi conp
| os abusos del poder econdém co que son consecuencia del control del mercado
brasil efio o de la elimnaci é6n de | a conpetencia (que pueden tener, entre otras
causas, una fusion, |l a asociacién de varias enpresas o |a vincul aci 6n nedi ante
consej eros de adm ni straci 6n conunes). Recientenente se ha instituido una
excepci 6n, equilibrada, que tiene en cuenta | as consecuenci as desde el punto
de vista de la eficiencia. Para determ nar si existe abuso de poder

econom co, el organisno de defensa de |a conpetencia tiene en cuenta | as

nej oras que aporta la fusion en las esferas de |a produccion, |a distribucion
la eficiencia, el progreso tecnoldgico o el desarrollo econdmico y |as
exportaci ones, asi conp si habré una repartici 6n equitativa de | os beneficios
consi guientes entre | os productores y |os consuni dores, si no se exceden |os
[imtes estrictanente necesari os para poder al canzar esos objetivos, y si la
fusién no entrafiara la elimnaci 6n de | a conpetencia en una parte sustancia
del mercado. Aunque no se cunplan estas condi ciones, |as autoridades podran
aprobar un acuerdo o una concentraci 6n econénica si | o consideran necesario
para | os intereses superiores de |l a econonia nacional y el bien conin, si e
acuerdo o la concentraci 6n es por un tienpo determ nado o si, de no Ilevarse a
la practica el acuerdo o | a concentraci 6n, resul tarian perjudicados | os
consumi dores o | os usuarios finales.

131. En la India, las fusiones que entrafien o tengan por resultado |a
creaci 6n de una enpresa cuyo patrinmoni o al cance una determ nada suma o de una
"enpresa dom nante" que, aunque tenga un patrinonio nenor, controle el 25% o0
una parte considerable del mercado de un producto en la India deben obtener |a
autori zaci 6n previ a del Gobierno, el cual puede soneter la fusién a la
apreci aci 6n de la Comi si 6n de Monopolios y Practicas Restrictivas de la
Conpetencia para que ésta determine si la fusi6n dara lugar a una
concentraci 6n del poder econém co en perjuicio del interés general. Para
evaluar el patrinonio o el grado de dom ni o del nercado |a Comision tiene en
cuenta | a posible pertenencia a un grupo de "enpresas vincul adas", unidas por
vincul os conmunes o cruzados de propi edad, control o direccion. Sin enbargo,
est an exceptuadas | as fusiones entre enpresas vinculadas. En el ejercicio de
esta facultad, tanto el Gobierno conp |la Com sién tienen en cuenta |la
situaci 6n econdni ca general del pais, en particular la eficiencia de la
producci 6n, la oferta, la distribucién y el conercio en el nercado nacional y
en | os nercados extranjeros; la eficiencia de |a asignaci 6n de recursos; |as
nej oras técnicas desde el punto de vista de |a expansion del conercio y |os
nercados; y el formento de un poder conpensador de nercado. No obstante,
recientenente se ha liberalizado nmucho |l a | egislacién india sobre |la

conpet enci a.

132. En el Pakistan se ejerce la mism vigilancia sobre | as "enpresas
asoci adas": la creacién o el mantenimento de una rel aci 6n entre enpresas
conpetidoras que, juntas, dom nan por |o nenos una tercera parte del mercado
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se consi dera una situaci 6n de "poder nonopol istico excesivo" si tal relacién
otorga a uno de |l os propietarios o socios el control de por |o nenos un tercio
del capital de la otra. Este poder puede surgir tanbi én cuando | a adqui sici 6n
o |l a fusi6n pueden crear un poder de nonopolio o reducir considerablenente |la
conpetenci a en cual qui er nercado. Sin enbargo, la |ley pakistani permte
contraponer al posible poder nonopolistico creado por la fusion | os aunentos
de la eficiencia en |la producci 6n, la distribucién, |10os servicios, el progreso
técnico o | as exportaciones si tales aunentos no se hubi eran podi do conseguir
por nedi os nmenos perjudiciales para | a conpetencia y ademas conpensan
claranente | a ausencia o |la dismnuci6n de |a conpetencia.

133. En Sri_Lanka se aplica un criterio simlar. La legislacién de este pais
prohibe en general |as fusiones que exceden una deterninada cuota de nercado o
permiten controlar o dom nar el nmercado (tanbi én se tiene en cuenta si |as
enpresas estan vincul adas), pero puede autorizarse la fusion si se considera
gue no entrafa ningln perjuicio para el interés general, para | o que se
aplican criterios anal ogos a | os establ ecidos en |la |egislacion britanica.

En Kenya tanbi én se puede autorizar una fusion si entrafia aunentos de |a
eficiencia que perniten afrontar nejor |a conpetencia de |as inportaciones o
increnentan |la conpetitividad de | as exportaci ones keni anas y, de esta fornma
estimul an el enpleo, pero tanbi én se tendra en cuenta, para autorizar la
fusién, si ésta reduce la conpetencia en el nmercado interior, facilita la
mani pul aci 6n de |l os precios interiores por productores oligopolisticos o
fonenta la utilizacion de tecnol ogias intensivas en capital en vez de

tecnol ogias intensivas en trabajo. En Kenya s6lo se soneten a control |as
fusi ones horizontales (lo nmisno que en varios otros paises en desarroll o),
pero puede investigarse |la concentraci 6n vertical ya existente del poder
econéni co.

134. En la Republica de Corea la ley vigente tiene por objeto estinular |as
actividades enpresariales creativas y |la innovaci 6n, proteger a |los

consum dores y promover un desarrollo equilibrado de | a econonia

naci onal 155/. Con este fin, entre otras cosas, la ley limta la integraci6n
de enmpresas, prohibe |as sociedades tenedoras de inversiones y |as inversiones
cruzadas entre enpresas matrices y sus filiales y limta la participaci én
accionarial de | os grandes grupos enpresariales y otras enpresas (hasta el
nonmento no se ha vigilado |l a concentraci 6n heterogénea, pero esto se hara en
el futuro). Las participaciones cruzadas entre filiales no pueden superar

el 40% Se restringe la "integraci 6n de enpresas” en el caso de | as enpresas
cuyo capital social o cuyo patrinonio excede la cifra de 1,5 6 7 mllones de
dol ares, respectivanente, si se considera que | as enpresas que quieren

i ntegrarse pueden causar un perjuicio grave a la libre conpetencia en

cual qui er mercado. Se adm ten excepciones a | os acuerdos de integraci 6n de
enpresas cuyo objetivo sea la racionalizacién o el fortalecimento de |la
conpetitividad internacional del sector de que se trate.

135. De las 1.846 operaciones de integraci 6n de enpresas repertoriadas

hasta 1989, | a Comi sion de Conercio Leal de |a Republica de Corea ha

di ctado 293 apercibinmentos para que se corrija la practica investigada, dos
recomendaci ones para que se proceda a hacer lo msnb y siete intinmaciones a

| os autores de la practica investigada para que cesen en ella. Un ejenplo de
cono la Comisién tiene en cuenta, por un lado, los factores de la eficienciay
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la conpetitividad y, por otro, la defensa de la |ibre conmpetencia |o
constituye el caso de la Dong Yang Chemical Industries Co. Ltd., en que se
trataba de | a propuesta de fusi 6n de dos enpresas conpetidoras que

control aban, respectivanente, el 54 y el 19% del mercado de estabilizadores de
cloruro de polivinilo. En este asunto |a Conision de Conercio Leal considero
i njustificados | os argunentos aduci dos por |as dos partes, que eran |la
reducci 6n de | os costos de producci 6n graci as al intercanbi o de tecnol ogi as;

| a reducci 6n de | os costos de transporte y enbal aje; |as posiblidades de
aunentar | os precios de exportacion; la evitaci é6n de | a duplicacion de

activi dades de investigacién y desarrollo; y |la conpetencia que |es hacian
tanto | as inportaciones conb una serie de productos sucedaneos, por estimar |la
Com si 6n que |la enpresa resultante de |la fusi6n podria abusar de una situaci 6n
de nonopolio y que el aunmento de | os precios de | as exportaci ones se podria
consegui r absteni éndose de conpetir exageradanente practicando precios de

dunpi ng 156/.

136. La aplicacion de la legislacién de | a conpetencia ha dado |ugar a

probl emas diversos en |l os distintos paises 157/. Una cuesti6n fundanental es
conciliar la necesidad de estinmular la |ibre conpetencia con |a de acrecentar
la eficiencia econémica. Este problema se ha presentado no so6lo en el nmonento
de resol ver casos concretos, sino tanbi én en relacion con la politica genera
de | os poderes publicos en la materia. De hecho, anbos aspectos estan

rel aci onados, ya que la politica general fija | as bases para resol ver |os
casos concretos; |as anbi gliedades de esa politica y la inexistencia de
directrices claras conplican la toma de | as deci siones en | 0os asuntos
relativos a |l a conpetencia. Adenmas, en |os paises en que es facultad de un

m nisterio someter un asunto al dictamen de |as autoridades de defensa de |a
conpetencia, |a preocupaci 6n por la eficiencia y la invocaci 6n de razones de
orden politico han inpedido que el ministerio interesado ejerciera esa
facultad (a pesar de que es mnuy posible que en sus procedi m entos de

eval uaci 6n | as autori dades de defensa de |a conpetencia entren a consi derar
tanbi én el factor eficiencia).

137. Seria aconsejable que | os paises en desarroll o abordaran abiertanente

| os problemas de | a convergencia y |las tensiones posibles entre el objetivo de
la libre competencia y el de la eficiencia, asi comb la relacion entre la
eficiencia a escala de la enpresa y la eficiencia a escal a macroeconéni ca, el
grado en que | os aunentos de eficiencia se tendrian que trasladar a

consum dor o se podrian retener conp excedente del productor, la relacién
entre eficiencia y conpetitividad, y |la carga de probar |os aunentos de
eficiencia. Para esto podrian servir de orientacion |as sol uci ones adopt adas
por | a nueva |ley brasilefa (véase mas arriba el parrafo 130). En la préactica,
desde | uego, sienpre surgiran tensiones entre la libre conpetenciay la
eficiencia; conb se ha sefial ado en | a secci 6n anterior, al gunos paises
desarrol | ados, a pesar de | a experiencia que han adquirido con |la aplicacio6n
de la legislaciéon de |a conpetencia, siguen afrontando ese tipo de probl enas.
Ahora bien, |la adopci6n de politicas claras y coherentes por |os paises en
desarroll o, aconpdadas a | as condiciones de la |ibre conpetencia en sus

ner cados, pero teniendo en cuenta al nisno tienpo | a creciente exposicion de
esos nercados y de sus enpresas nacionales a |a conpetencia internacional
facilitaria enormenente la tarea de | as autoridades de defensa de |a

conpet enci a de esos pai ses
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138. COro problema que se plantea es el desconocinmento por |a opinion
publica y por la enpresas de | o que supone la libre conpetencia. En al gunos
paises la colusioéon y otras practicas restrictivas de |l a conpetencia se han
convertido en conductas habitual es de | as enpresas. Adenas, en sus tratos con
proveedores extranjeros que utilizan practicas restrictivas de |a conpetencia,
| os principales interesados ni siquiera se dan cuenta de | o que pasa o ignhoran
gue existen vias de recurso 158/. En paises conb Chile se han hecho

| abori osos esfuerzos de infornmaci 6n para corregir esta situacion. En |los

pai ses en desarrollo el descubrimento de las préacticas restrictivas de la
conpetencia y la aplicacion efectiva de la |l egislacién de |a conmpetencia
dependen cl aranente en buena parte de ese tipo de acci 6n pedagdgica. Ya se ha
conpr obado que, para que el organisno del control de |las précticas
restrictivas de | a conpetencia funcione con eficacia, |la opinio6n publica tiene
gue conocer su trabajo y confiar en él

139. (QOro aspecto esencial es |la recogida de pruebas. Entre |os probl emas
encontrados en los diferentes paises estan las dificultades para definir e
nercado pertinente, para evaluar la cuota del nmercado y | os activos de |as
soci edades cuando no se di spone de datos econdm cos fidedignos y detallados o
de informaci 6n exacta sobre | os productos, cuando no se pueden consultar |as
cuentas de las enpresas y cuando se carece de personal suficiente con |as
cual i ficaciones indispensables; las dificultades para probar que | as enpresas
estan realmente vinculadas; y la insuficiencia de |las facultades de

i nvestigaci 6n. En relaci6n con esto se podria tener en cuenta la institucion
prevista de un sistema de notificaciéon previa de |as fusiones en Sri Lanka.
Ora cuesti6on que se plantea es si conviene autorizar que un particul ar pueda
acudir a los tribunales en asuntos rel aci onados con conpetencia. La via
judicial esta autorizada en Kenya, por ejenplo, pero al gunos tenen que |os
conpeti dores abusen de este derecho 159/. Tanbi én ha habi do probl emas de

ej ecuci 6n de la | egislacion con los recursos de apel aci én interpuestos ante

| os tribunal es, debidos principalnmente a los retrasos en su exanen y falloy a
la interpretaci 6n equi vocada por los tribunales de | as razones esgri m das.

140. Con respecto a | os acuerdos cel ebrados en el extranjero, se ha aplicado
I a | egislacion sobre | a conpetencia a las enpresas locales y a las filiales de

enpresas transnaci onal es indistintanente en | os casos en que procedia, pero en
canbi o apenas se ha intentado ejercitar la jurisdiccion extraterritorial

Por ejenplo, la legislacién india sobre |a conpetencia prevé que, cuando una
enpresa que nho tiene ninguna actividad nercantil en la India utiliza una
practica nmonopol istica o una practica restrictiva de | a conpetencia, se podra
dictar una intinmaci 6n con respecto a la parte observada en la India de esa
practica. Esta disposicion ha sido aplicada en una serie de casos (véase nas
arriba el parrafo 40). La |egislacion sobre |a conpetencia de un pais

asi atico ha sido aplicada en diversos casos, por ejenplo en el de un contrato
cel ebrado en el extranjero para el suministro de una fruta seca inportada en
el que se prohibia a otros inportadores inportar esa msna fruta del pais
exportador en cuestion 160/. Sin enbargo, no parece que se haya aplicado |a
| egi sl aci 6n sobre |l a conpetencia a |as fusiones realizadas en el extranjero.
En el asunto pakistani mencionado en el parrafo 79 Ilama | a atenci 6n de que
s6l o al cabo de varios afios de haberse producido |a fusion en el extranjero

| as aut ori dades paki stanies de | a conpetencia se enteraron de |la fusion

pudi eron relacionarla con el aunmento de los precios del té y term naron
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dirigiendo a una de las filiales locales una intinaci 6n de venta parcial de
sus activos. Cbvianmente habria sido preferible intervenir antes de que se
hubi era producido Ia fusioén

141. Es probable que |la generalizaci6n y la aplicacion mas efectiva de |as

| eyes sobre | a conpetencia en | os paises en desarrollo repercutiran cada vez
mas en las filiales de |as enpresas transnacionales e induciran tanbi én a | as
autori dades de | a conpetencia de esos paises a nultiplicar sus gestiones para
obt ener infornaci 6n sobre | os acuerdos en el extranjero de |as enpresas
transnaci onal es de | as autori dades de | os paises desarroll ados, de |as

soci edades matrices transnaci onales o de |as soci edades vincul adas con el l as
domiciliadas en otros paises y de otras personas establ ecidas en el extranjero
(en vista de los efectos mas inportantes que | as adqui siciones de control

Il evadas a cabo en el extranjero van a tener en | os paises en desarrollo que
han |iberalizado su reginmenes de conercio exterior y de inversiones).

Si nuchos paises decidieran adoptar el sistena de la notificacién previa, esto
pl antearia claranmente dificiles problemas practicos a | as enpresas
transnaci onal es. En consecuenci a, parece indispensable estrechar |as
consultas bilaterales y nultilaterales y | a cooperacion entre |as autoridades
de | a conpetencia de | os paises desarrollados y de |os paises en desarrollo y
gue estos Ultinmpbs paises contribuyan tanbi én a buscar nuevas formas de
cooper aci 6n.

142. Sin enbargo, para que los diferentes paises en desarrollo puedan

partici par en este esfuerzo es esencial que adopten |eyes sobre |la conpetencia
en general y sobre el control de las fusiones en particular y las apliquen con
eficacia, y que ademas vel en por que esas |eyes no pierdan actualidad y se
vayan adaptando a | as condi ci ones concretas de | a conpetencia en sus propios
nercados y a | as condiciones de | a conpetencia en el plano nmundi al

La cooperaci 6n ayudaria a otros paises en desarrollo a poner en marcha |as

ref ormas i ndi spensabl es. La rapidez con que se esta promul gando nuevas | eyes
o nodificando las vigentes indica en efecto que, ante |as tendencias tan
extendidas a la liberalizacion, |a desregulacién, la privatizacién y la
econoni a de nercado, | os gobiernos de | os paises en desarroll o estan dando
cada vez mas inportancia a la politica de |la conpetencia conmo nedi o de
proteger los intereses de | os consum dores, establecer reglas de juego para e
funci onam ento de | os nercados y velar por que |as ventajas econdmicas de |la
l'i beralizaci 6n no se vean anul adas por las restricciones de |as enpresas
privadas a la libre conpetencia. Ahora bien, |os Estados tendran que seguir
haci endo grandes esfuerzos por pronul gar |eyes de |a conpetencia o nodernizar

| as | eyes vigentes, incluida | a inposicién de controles a | as fusiones,

aplicar esas |leyes con eficacia y Ilevar a cabo | as canpafias necesari as de

i nformaci 6n para que en el plano nacional haya una mayor preocupaci 6n por |as
cuestiones de la libre conpetencia. En la aplicacién de estas |eyes sera
particularnmente inportante que, a lo largo del presente periodo de transicion
a una econonia nmas orientada al nercado, se tengan en cuenta | os canbi os que
se van produci endo en | a estructura del nercado conmp consecuencia, entre otras
cosas, de las fusiones, ya que esos canbi os pueden tener un efecto duradero,
positivo o negativo, sobre el éxito de aquella liberalizacidn
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C. Cooperaci 6n internaci ona

143. Los paises desarrol |l ados han concertado toda una serie de acuerdos
bilaterales y nultilateral es de cooperaci 6n en el canpo de |a conpetencia.

Los Estados Uni dos han cel ebrado acuerdos con Al enania, Australia y el Canada
y con | a Conuni dad Europea. Al emania ha firmado tanbi én un acuerdo con
Francia. La OCDE se ha ocupado asim snp de esta cuesti 6n 161/. Estos
acuerdos, con algunas diferencias, estipulan la notificacién de |as

i nvestigaci ones que afectan a intereses inportantes de otros paises partes en
| os acuerdos o la solicitud de apertura de este tipo de investigaciones, |la
conmuni caci 6n de |l a informaci 6n correspondi ente, la toma en consideraci 6n de
los intereses inportantes de las otras partes cuando se abre una investigaci én
0 se adopta una nedida de reparaci 6n, y una acci 6n coordi nada con respecto a
la msma practica contraria a la conpetencia. El acuerdo entre |os

Est ados Unidos y | a Conuni dad Europea estipula, ademds, que deberan tenerse en
cuenta una serie de factores para tratar de conciliar |os intereses opuestos.
Segun parece, |as disposiciones sobre notificacion y consulta de estos
acuerdos funcionan bien. El interés en salvaguardar el caréacter confidencia
de | os datos ha entorpecido el intercanbio de informaci 6n. De todos npdos,

| as autori dades de defensa de | a conpetencia de un pais no esta nuchas veces
al corriente de las transacci ones cuyos efectos se hacen sentir fuera del pais
sol anente. Nunca se ha utilizado el procedimento de conciliacio6n previsto
por |l a resoluci én de | a OCDE

144. Las tendencias de la integraci 6n econo6nica regional tanbién influyen en
| os acuerdos de cooperacion. Por ejenplo, la CEE y | os paises de | a AELC han

acordado, en el contexto de su acuerdo para |l a creaci 6n del Espaci o Econdm co
Eur opeo, el estableciniento, en el seno de la AELC, de un organisno de |la
conpetencia que aplicaria las msmas reglas que las de la CEE en materia de

| egi sl aci 6n de |l a conpetencia y politica de ejecuci 6n de esta |egislacioén (el
acuerdo no ha entrado adn en vigor conp consecuencia de dificultades de tipo
juridico). Checoslovaquia, Hungria y Polonia han aceptado, en | os acuerdos de
conmerci o y cooperaci 6n que han firmado con |a CEE, adoptar y aplicar |os
criterios de la CEE en nateria de libre conpetencia. Segun |as infornaciones
publ i cadas, | os negoci adores del Tratado de Libre Conercio (TLC) de Angerica
del Norte estan discutiendo |as formas de estrechar | a cooperaci 6n en el canpo
de |l a conpetenci a.

145. En el plano multilateral no existe ningln mecani sno de cooperaci 6n
excepto |l os previstos en el Conjunto de Principios y Normas para el Control de
| as Préacticas Conerciales Restrictivas. Sir Leon Brittan, en |las sugerencias
qgue hizo para que se estableciera una relacion entre la libre conpetenciay e
si stema conercial internacional (véase nas arriba el parrafo 100), ha dicho,
en relaci 6n con los carteles, que debe trazarse una clara divisoria entre |las
formas de cooperaci 6n industrial que serian aceptables y las practicas
restrictivas que jamas se podrian aceptar; en el caso de | as segundas, |as

aut ori dades naci onal es tendrian que denostrar que hicieron todo | o posible por
impedirlas o castigarlas. Con respecto a las fusiones, Sir Leon Brittan ha
aceptado que habria que establ ecer normas conunes para su eval uaci 6n v,
adenas, establ ecer grupos especial es internacionales en | os que se pudieran
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discutir las fusiones que tienen repercusiones en el territorio de varios
Estados y Ilevar a cabo un analisis inparcial de sus ventajas y del organisno
naci onal que estaria en nejores condici ones para exam nar ese tipo de fusiones.

146. Se puede discutir si estas nedidas no serian prematuras (por | o menos
por 1o que hace a |las fusiones) en vista de que | os asuntos en | os que ha
habi do conflictos de jurisdiccién han sido rel ati vanente pocos en conparaci 6n
con el nunero total de asuntos exam nados por |as autoridades de |la
conpetencia, y de que esos asuntos se han podi do resol ver sin nayores

di ficultades aplicando | os procedi m entos establ eci dos, |as doctrinas en
materia de jurisdiccion y el principio de la cortesia internacional y

consul tando, cuando ha procedi do, a |as autori dades de | a conpetencia de otros
pai ses; gracias a esto han di sm nui do enornmenente | as duras controvesi as de
épocas anteriores. Sin enbargo, las dificultades que han enpezado a
mani f est arse aunment aran i ndudabl enente en el futuro. Es claro que, en un
mundo donde | os nercados se han vuelto interdependi entes, en que |as
transacci ones de | as enpresas traspasan cada vez mas |las fronteras de | os
paises y en que se pronulgan y aplican de forma efectiva nas | eyes de |la
conpetencia, mas y mas Estados trataran de afirmar simultaneamente su
jurisdiccion sobre una msnma transaccion. Conb sus analisis e intereses en |lo
tocante a la libre conpetencia (en particular su interés en fonentar |la
conpetitividad nediante | as adqui siciones de control) se basaran en |os
efectos de |l a transacci 6n en sus nercados o, posiblenente, en su conercio de
exportaci 6n, | o mas probabl e es que sus reacciones sean diferentes, |o que
podra dar lugar a controversias. Dificilnmente un clim senejante dara mayor
seguridad y previsibilidad a | as enpresas y, de todos npdos, éstas tendran

pr obabl enente dificultades para cunplir con | os requisitos procedi nental es de
| as autoridades de | a conpetencia de |os distintos paises.

147. Conp en la mayoria de |os paises el principio de la cortesia

i nternaci onal esta considerado conb una regla discrecional carente de base
juridica, que no inpide a | os Estados ejercer su jurisdicci 6n cuando sus

i ntereses resultan afectados de manera inportante, tal principio no bastara
para inpedir los conflictos. Lo misnp se puede decir, por |las razones antes
apunt adas, de otros principios juridicos o de ejecuci6n. Tanpoco parece que

| os procedi mi entos de cooperaci 6n exi stentes sean insuficientes para que |as
aut ori dades naci onal es |l eguen a un consenso sobre un asunto concreto.
Asimsmo, ni la cortesia internacional ni |a cooperaci 6n oficial bastaran para
desanimar a |l os particulares de ejercitar acciones civiles. La cortesia

i nt ernaci onal tanpoco bastara para hacer frente a | os problemas que origina la
mundi al i zaci 6n de | as activi dades econom cas, |a cual exigiréa posiblenente una
cooperaci 6n y una coordi naci 6n mas positivas para obtener pruebas, afrontar

| os peligros de |a oligopolizaci én internacional en al gunos sectores,
neutralizar los conflictos en el canpo del conercio y evitar el riesgo de que
en un pais las autoridades prefieran no insistir en hacer cunplir la

| egi sl aci 6n nacional ante el tenmor de que |a nenor severidad de otros paises
en hacer cunplir la suya coloque a | as enpresas nacional es del priner pais en
una situaci 6n desventaj osa para conpetir en el conercio internacional (véase
mas arriba el parrafo 100). La cooperaci on bilateral, regional o
plurilateral, aunque Gtil, no bastard para al canzar esos objetivos.
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148. Por lo tanto, quiza fuera prudente que | as autoridades de defensa de |la
conpetenci a entabl aran un di al ogo, en un foro nmultilateral, sobre la
conveniencia y | as nodal i dades de un fortal eci mi ento gradual de | os necani snpos
de cooperaci 6n para tratar tales cuestiones, a fin de no verse obligadas a
intervenir de nmanera apresurada y sin coordi naci 6n al guna cada vez que surge
un problema. El mecani sno de consultas previsto en el Conjunto de Principios
y Normas para el Control de las Practicas Conerciales Restrictivas podria
resultar un foro nmuy adecuado para |l evar a cabo esas conversaci ones

expl oratorias infornales.

1/ En estas decisiones y conclusiones se pidi6 al Secretario General de
la UNCTAD que preparara un "estudio sobre | a concentraci 6n de poder de
ner cado nedi ante fusiones, absorciones, enpresas conjuntas y otras
adqui si ci ones de control, ya sean de natural eza horizontal, vertical o
congl oerada, y sus efectos en | os nmercados internacionales, en particular |os
nercados de | os paises en desarrollo". Veéase, "Inforne del Gupo
| nt erguber nanental de Expertos en Préacticas Conerciales Restrictivas sobre su
sext o periodo de sesiones" (TD/ B/ 1156- TDY B/ RBP/ 43) .

2/ Véanse | os dos docunentos titul ados "Activi dades rel aci onadas con
di sposi ci ones concretas del Conjunto de Principios y Normas" (TD/ B/ RBP/ 48 y
TD/ B/ RBP/ 60) .

3/ Véase "Concentraci 6n del poder de nercado nedi ante fusiones,
absorci ones, enpresas conjuntas y otras adquisiciones de control y sus efectos
sobre | os nercados internacionales, en particular |os nercados de | os paises
en desarroll o" (TD/ B/ RBP/ 80).

4/ Véanse | as concl usi ones conveni das adopt adas por el G upo
I nt ergubernanmental de Expertos en su décinp periodo de sesiones, contenidas en
el "Infornme del Gupo |Intergubernanmental de Expertos en Practicas Conerciales
Restrictivas sobre su déci no periodo de sesiones" (TD/ B/ 1310- TDY B/ RBP/ 85) .

5/ Se recibieron | os comentarios hechos por escrito por |os Gobiernos
de Al enania, |os Estados Unidos, Finlandia y el Reino Unido y por |a Com siodn
de | as Conuni dades Eur opeas.

6/ La conversi 6n de un crédito contra un pais deudor en una inversién
accionarial en ese pais. Por |lo general, una vez aprobada por |as autoridades
conpetentes | a propuesta de inversioén, el inversor conpra | a deuda expresada
en noneda extranjera a un precio inferior al valor nomnal, convierte e
i mporte en noneda local y procede a efectuar |a inversi 6n aprobada.

7/ La transferencia de | a propi edad de una soci edad que confiere a | os
trabaj adores de esta Ultima un puesto inportante entre | os nuevos
propietarios. A los efectos del presente docunmento no se ha establ eci do
di stincion alguna entre la conpra de una soci edad por sus ejecutivos o la
ef ectuada por todos sus trabaj adores ("enployee buy-outs"
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8/ A los efectos del presente estudio se ha adoptado una definicion
anplia de la enpresa conjunta conforne a la cual se entiende por ésta todo
acuerdo "por el cual las actividades de dos o mas enpresas son objeto de una
i ntegraci 6n funcional parcial, pero no total". Véase OCDE, Conpetition Policy

and Joint Ventures, Paris, 1986. Segln esta definicion no es necesari o que
haya partici paci ones accionarial es, de nodo que quedan incluidas en esa
definicion | as asoci aciones contractuales y las "alianzas estratégicas" y
excl ui das, en cambi o, |as uniones tenporal es de enpresas. Tanbi én se incluye
| a adqui sici 6n de acciones de una enpresa por al nenos dos otras enpresas,
pero este caso se puede equi parar a una fusion

9/ En este estudio se tratan sobre todo las privatizaci ones efectuadas
nedi ante |la transferencia parcial o conpleta de | a propi edad de una enpresa
del sector publico al sector privado, pero no otros tipos de privatizaci 6n que
no suponen una transferencia de | a propiedad de | a enpresa privati zada.

10/ Véase S. Wiite, "Al the Wrld's a Stage for M& Ain the 1990s", en
Mergers and Acquisitions, septienbre/octubre de 1990, pag. 82.

11/ Véase el "Study on (bstacles to Takeover Bids in the European
Conmuni ty", preparado por Booz Allen Acquisition Services por encargo de |la
Comi si 6n Europea, pag. 13.

12/ Véase "Steady stream of snmller deals", en Financial Tines,
del 11 de junio de 1992

13/ Véase Comision de | as Conuni dades Europeas, "Twentieth Report on
Conpetition Policy", Bruselas, 1991.

14/ Véase Business International Corporation, Profits under pressure in
Latin Anerica, Nueva York, 1985.

15/ Véase "How Pacific RRmBuyers Are Hitting the World M& L Scene", en
Mergers and Acquisitions, vol. 25, N 1, julio/agosto de 1990, pag. 26.

16/ Véase Sieh Lee Mei Ling, "Professional Business Services in ASEAN
and the Uruguay Round Trade Negotiations", en Services in Asia and The

Pacific: Selected Papers, vol. 1 (UNCTAD/ | TP/ 51).

17/ I nformaci 6n proporcionada por KPM5 San Tong & Co., Sedl
18/ Véase "Policies on conpetition and restrictive business practices in

the Philippines" (UNCTAD/ I TP/ 63), informe preparado por G T. Santos,

consul tor, por encargo de |la secretaria de |a UNCTAD.

19/ Informaci 6n proporcionada por KPMG San Tong & Co., Sedl

20/ Véase el articulo "How Pacific RimBuyers Are Hitting the
Wrld M& L. Scene", op. cit.

21/ Véase el informe del Centro de |as Naci ones Uni das sobre Enpresas
Transnaci onal es "Los bancos transnaci onal es y | a conversi 6n de deuda en
capital social" (E/ C 10/1991/5).



TD/ B/ RBP/ 80/ Rev. 1
pagi na 72

22/ Véase S. Page y R Riddell, "FD in Africa: opportunities and
i mpedi ments", en The CTC Reporter, N° 27 (primavera de 1989).

23/ Decl araci 6n hecha por |a del egaci 6n keni ana en | a Segunda
Conferencia de | as Naci ones Uni das Encargada de Exami nar Todos | os Aspectos
del Conjunto de Principios y Normas Equitativos convenidos Miltilateral nente
para el Control de las Practicas Conercial es Restrictivas.

24/ Véase F. Beveridge, "Taking Control of Foreign Investnment: A Case

Study of Indigenization in Nigeria", en International and Conparative Law
Quarterly, vol. 40, abril de 1991, pagina 302, en |la pagina 317.

25/ Véase "Mahathir offers new policy initiatives", Financia
Tinmes, 18 de junio de 1991

26/ Véase "Privatization in the United Kingdont, informe técnico
publ i cado por el Mnisterio de Haci enda britanico.

27/ Véase O Boniny Ch.-A Mchalet, Rebalancing the Public and Private
Sectors: Devel oping Country Experience, Centro de Desarrollo de | a OCDE
Paris, 1991.

28/ Véase "Twentieth Report on Conpetition Policy", op. cit.

29/ Véase Profils under pressure in lLatin Arerica, op. cit.

(oY)

0/ Informaci 6n proporcionada por KPMG San Tong & Co., Sedl

(oY)

1/ Véase "Corporate policies in Korea", op. cit.

32/ Véase "Sansung: Korea's Hope for High Tech", en Business Wekly,
del 27 de enero de 1992

3/ Véase Booz Allen Acquisition Services, op. cit.

34/ Véase el estudio realizado, por cuenta de la ONUDI, por H Forstner
y R Ballance, Conpeting in a global econony, Londres, 1990, pags. 145 a 148.

5/ Véase "lIndia Survey", en The Econom st, del 4 de mayo de 1991

36/ Véase "Tine to cut giants down to size", en Financial Tines
del 10 de abril de 1991

37/ Véase N. Kumar, Miltinational Enterprises in India, Industria
Distribution Characteristics and Perfornmance, Routl edge Londres y Nueva

Yor k, 1990.

38/ Véase el informe del Centro de | as Naci ones Uni das sobre | as
Enpresas Transnaci onal es "Repercusi ones de | as enpresas transnaci onal es de
servicios en | os paises en desarrollo" (E/ C 10/1991/6). Véase tanbién
Sieh Lee Mei Ling, op. cit.
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39/ Véase "Transnational corporations as engines of growth", en Wrld
| nvest nent Report, 1992 (STC CTC/ 130), Naci ones Uni das, Nueva York, 1992.

40/ Véase "Free trade and foreign investnent in Central Europe", en East

West (revista quincenal), N 507, 15 de julio de 1991, pag. 2.

41/ Véase Wirld Investment Report, 1992, op. cit.

42/ Véase T. Condon and J. de Melo, "lIndustrial O ganization
I mplications of QR Trade Regi nes: Evidence and Wl fare Cots", Wbhrking Paper
N° 487, Banco Mundi al, agosto de 1990.

43/ Véase "Business Latin Anerica", Business International Inc., 8 de
octubre, pag. 318.

44/ Véase de Mateo, F., "Trade, Technol ogy and Conpetitive
Qpportunities", en Conpetition and Econoni c Devel opment, OCDE, Paris, 1991.

45/ Véase "Painful enmbrace of a conpetitive transformation", en
Financial Tinmes del 18 de junio de 1991

46/ Véase Rakke, E., "Conpetition and International Trade", en
Conpetition and Econoni c Devel opnent, op. cit.

47/ Para | os datos correspondi entes a | os Estados Uni dos, véase Forstner
y Ballance, op. cit., pags. 154 a 159. Véase tanbi én Departanento de
Conerci o, "Report of the President on Export Pronotion Functions and Potenti al
Export Disincentives", 1980, pags. 5 a 10. Para los datos relativos al Reino
Uni do, véase M Utton y A Mrgan, Concentration and foreign trade, Canbridge
University Press, Canbridge, 1983.

48/ Véase el informe del CCl, "République de Cote d'Ivoire - Anal yse du
role et des performances des différents types d entreprises dans | e commerce
extérieur", 1987.

49/ Véase Wirld Investnment Report, 1992, op. cit.

50/ Véase OCDE, Conpetition Policy and Joint Ventures, Paris, 1986

51/ Véase UNCTAD, "Infornme anual de 1989 sobre | as novedades
| egislativas y de otra indole en | os paises desarrollados y en desarrollo en
|a esfera del control de las préacticas conerciales restrictivas" (TD B/ RBP/ 61).

52/ "Webb- Ponerene Associations: Ten Years Later". Son asoci aci ones
creadas al amparo de |la Ley Webb-Ponerene, que exinme de la aplicacién de |la
| egi sl aci 6n anti nonopolios a | as asoci aci ones constitui das por varias enpresas
con el Unico propdsito de dedicarse a | a exportaci 6n, sienpre y cuando relnan
ci ertas condi ci ones.

3/ Pfizer Inc. v. Governnent of India, 434, U. S 308 (1978)

54/ Véase UNCTAD, "Inforne anual de 1989...", op. cit.
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55/ Véase "ECU 15 million in fines are inposed on shipping firnms", en
Antitrust and Trade Regul ation Report, vol. 62, 2 de abril de 1992, pag. 422.

56/ Véase Conpetition Policy and Joint Ventures, op. cit.

57/ Véase "France attacks US tel ecom practice", en Financial Tines
del 25/26 de mayo de 1991.

58/ Véase Conpetition Policy and Joint Ventures, op. cit.

59/ Véase UNCTAD, "Perspectivas del nercado nundi al del cacao hasta el
afio 2005" (UNCTAD COM 5); "Estudi os sobre | a el aboraci 6n, |a conercializacién
y la distribucion de |os productos basicos: elaboracion y conercializaci én
del café" (TD/B/C 1/PSC/ 31/ Rev.1) y "Elaboraci 6n y conerci alizaci 6n del té"
(TD/ B/ C. 1/ PSC/ 28/ Rev. 1) .

0/ Véase Booz Allen Acquisition Services, op. cit., pag. 9.

61/ Véase CCl, "Structural change in export marketing channel s of
devel opi ng countries", 1988, y CEPA, "Transnational corporations in African
trade: Mjor trends in prinmary comuodities" (E ECA 89/26).

62/ Véase "Structural change in export narketing channels of devel oping
countries", op. cit.

63/ Véase "Autolatina beats anti-trust suit", en Financial Tines, de
julio de 1991.

64/ Véase East West, revista quincenal, N° 506, 26 de junio de 1991,
pag. 11.

65/ Véase "Corporate policies in Korea". La designaci 6n de estas
enpresas se efectla todos |os afios. Para que se pueda considerar que una
enpresa ocupa una "posici 6n de dom nio en el mercado", |a enpresa debera

ocupar una posici 6n nonopol i stica, duopolistica u oligopolistica en el mercado
correspondi ente y haber tenido un volunmen total de ventas interioes de nmas
de 45 millones de dolares en el afio anterior.

66/ Véase, por ejenplo, D. Mieller, The Determinants and Effects of
Mergers - An International Conparison, Qelgeschlager, Gunn & Hain, Canbridge,
Massachusetts, 1980; K. Ravenscraft y F. Sherer, "Mergers, Sell-offs and
Econom c Efficiency", The Brookings Institution, Washington D.C., 1987; y
W Adans y J. Brock, "The Bignhess Mystique and the Merger Policy Debate:

An | nternational Debate", en Northwestern Journal of International Law and
Busi ness, vol. 9, N 1, 1988, pag. 1.

67/ Véase M Kunmar, Growth, Acquisition and |lnvestnent, Canbridge, 1984.

68/ Véase P. Holl y J. Pickering, The Determinants and Effects of

Actual , Abandoned and Contested Mergers (m neografiado), University of
Manchester, 1986.
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69/ Véase "Beyoud the nerger binge", en Financial Tinmes del 20 de junio
de 1991.

70/ Véase M Porter, The Conpetitive Advantage of Nations, The MacM Il an
Press, Londres, 1990. Véase tanbién Uton y Mdirgan, op. cit.

71/ Véase Banco Nacional de Egipto, "Mergers of Joint Stock Companies:
Econom ¢ Consi derati ons and | npact on Ailing Conpanies", en Economic Bulletin
vol. XXXI, N° 3, El Cairo, 1988, pags. 135 a 143.

2/ Véase Sung Tai k Han, "Conpetition Policy and Economi c Devel opnent in

Korea", en Conpetition and Econom c Devel opnent, pag. 223.

73/ Véase Un Hoe Park, "Trade in Insurance in Korea", en Services in
Asia and Pacific, publicacién de | a UNCTAD.

74/ Véase B. Levy and Wen-Jeng Kuo, "The strategic orientation of firns
and the performance of Korea and Taiwan in frontier industries: |essons from
conparative case studi es of keyboard and personal conputer assenbly", en World
Devel opnent, vol. 19, N 4, 1991, péags. 363 a 374.

75/ Véase el informe (en inglés) de la tercera conferencia sobre |as
politicas antitrust en |los paises de Asia y Cceania, Seul, 1989, pag. 52

76/ Véase W Fritsch y G Franco, "Efficient industrialisation in a
technol ogi cal | y dependent econony: the current Brazilian debate", en

Conpetition and Econoni c Devel opnent, op. cit.

77/ Véase W P. Nifez, Foreign Direct Investnent and I ndustrial
Devel opnment _in Mexico, Centro de Desarrollo de la OCDE, Paris, 1990.

78/ Véase el estudio hecho por el consultor Sr. E. Wite para la
secretaria de | a UNCTAD.

79/ Activos de caréacter intangible, conmo por ejenplo nmétodos de gesti on,
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