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Parrafo 151).-Los <Mergers»

La tecnica comercial moderna ha comprendldo en la denominacion de -Mer

gerss a toda fusion de intereses comerciales comunes, cualquiera que sea Ia forma

legal que corresponda a dicha fusion.
Un <Merger», en consecuencta, puede estar representado par el grupo que

forma una «I- Iolding Company» con sus compafilas subsidiaries, a bien por un gru

po de diferentes compafilas que han resuelto refundir 2US capttales en una compa
fifa (mica. (1)

Induatrialmente, a financferamente, los mercers se efectuan por diversas razo-

nes, stendo las principales:
1) Dtsminuir una competencia ruincsa

2) Efectuar economfas de explotaci6n
3) Mantener el control de las materias primas
4) Mejorar el creditc

5) Sfmplificar las cargas financieras

6) Simphficar la distribuci6n.
Pueden, naturalmente existir otras rezones. Pero bastan las enumeradas para

justificar la mayor parte de 105 <Mergers» mas importantes de los ultimos afios.

No hemos considerado, par cierto, el <monopolio> como un objetivo visible de mer

ger, aunque, en muchos casas, constituye un objetivo invisible pero Iimitado a evi
tar Ia competencia mas bien que a procurar un alza indebida de los precios. En el

hecho, la (mica teorfa industrial admitida hoy dia en las empresas de monopolio es

Ia de elevar el consumo reduciendo los costos Esta teorfa, aparte de las razones

economicas naturales, ha sido forzada, en primer termino, por la legislacion «anti
trust» (ver § 147 y 148) y, en segundo, por el nuevo hecho ec-nonuco de que
cada brodcao tiene un substituto, cuyo mercado es posible por un determmado pre-

(1) La Campania de Salitre de Chile constituy6 lin <Merger- de la industria salitrera, en el
cuallas compenfas exrstentes canjearon sus acetones par valores emitidos par 1a Campania fusio
nada.
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cia del producto por sub.tituir. Se comprende 351 que el <monopolio> de iniciativa

privada no puede hoy dia existir con :a'> caracterf-t.icas que, haec va bastante :

aries, determinaron Ia legtslacron «anti-trust», En el heche, s610 existen los mono

polio" del Estado, creados con propositcs tributaries. y los monopolies prtvados con

participaclon del Est.ado en las utilidades

Segun cualcs sean las razones determinantes del <merger»

rna:, 0 mcno. definida>, claslficada. de un modo empiricc como

este adopta
verticales»

formes
u «ho-

rizontale-> .

Orgonizacion Vertical.-Un «merger» vertical tiene por objeto concentrar bajo
una sola direccion, todc 0 parte de las actividades cconormcas que se de-arrollan

entre Ia obtencion de las materia' primas y la distrtbucion final del producto ela

borado. La organizacion Ford representa un proceso tfptco de integracion vertical.

En efecto, Ia Empresa ford control a la siguiente sene de pequefias empresas de

prcduccton:

Exelotacion de Minas de Carbon

Explctaci n de minas de hierro

Explotacion de minas de cobrc

Produccinon de coke
Prcclucclcn de accra

Produccicn de. »l'vmbre de cobre
Frcduccion de cementa

Cultivo de algodon y lino

Crianza de ganado
Produccion de tejidos de algodon, line y lana

Producci6n de cueros

Producci6n de alcohol y benzol

Produccion de abonos etrneucos
Pruducci6n de dectricidad

Explotacion de ferrocarrrles

Explotacion de lineas de navegaci6n
Fabricacrcn de batcrlas

Fabricaci6n de vidrios
Febrlceclon de papel
Febercacton de cuero artificial

Fabricecion de motorcs

Fabricacicn de partes de automcvilcs
Febrtcccton de herramientas
Febncecton de tractcrcs

F<lbl iC<1ci6n de aeroplanes
Laboratcrio de investigaciones
Orgunizacjon de vcencres de dlst.ribucion

Orsanbacicn de crcditc a age-ues distribuiclrlf(S

O,r.;ani:;-aci6n de comregtes de vcnta y armaduru en el cxtrar.jero.

Postblemente no sean est as todas Jas dfferrntes actividades separadas de la 0(

ganizacion Ford (1). Pero 1<1 Iista indicacia seeale la teorta del <trust vertical", que

consiste en el control de toda, las activtdades necesartas para obtener las materias

(I) Ellibro oe Paul F. Gcmwill, «The Economics of American Business>, conuene una listu

de 47 acttvidades diferentes de la organreacron Ford,
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primas, transportarlas, transformarlas. combinarlas y distr ibuitlas. EI 'merger», en

esre case, ncne per obletivo primordial reducir el precio de costo compitiendo con

productos similares.

Orgailizaci6n I-iorizontal.-En este caso se cornbinan, bajo una sola direcci6n,

diversas empresas que producen manufacturas 0 servicios stmilares. Como un ejem

pia, hasta cierto punto contrario a la organizacion Ford. puede citarse la organize
cion horizontal de la «General Motors Company». Ia cual controla las compafiias
productoras de las siguientes marcas de automovrles:

Chevrolet
Buick
Pontiac
Oldsmobile

Cadillac
Oakland
La Salle.

\!arias de las marcas tndfcadas corresponden a Compafifas separadas de la orga

nizacicn central 0 absorbidas par esta.

Gtganiuxciovv circular-Este tipo de organizacion tiene por objeto producir 0

distribuir productos diferentes pero relacionados entre sf. Es el case, por ejemplo,
de la «General Foods Corporation», la cual distrfbuye las siguientes marcas de pro

ductos aliment.icios:

Je11-0
Saoka Coffee

Instant Postern

Baker's Cccoa Nut
Ice cream Powder

Log Cabin Maple Syrup
Grape Nuts

Hellman's Mayonnaise
Diamond Crystal Salt

<Cere»
Calumet Baking Powder

Post's Bran

Minute Tapioca
Swans Down Cake Fleur

Post Toesties

Poscum Cereal

Moxwel] House Cuffee.

En muchos casos esta clase de organizaci6n puede ser independiente de la ma

nufactura de los productos y especializarse en la distribucion por cuenta de diversos

fabricantes.
Crganizaciones mixlas.-Las clasificaciones anteriores raras veces corresponden

a la realidad ya. que, en el heche, toda gran organfzacion es, a la vez, «vertical»,

«horizontal» y «circular>. Para demostrarlo, basta s610 considerar las siguientes

Compafiias controladas per la -Ceneral Motors Corporation» :
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Buick Motor Company
Cadillac Motor ce r Company
Chevrolet Motor Company of Bay City, Mtch
Chevrolet Motor Company of Califcrrua
Chevrolet Nbl.or Company of Michigan
Chevrolet Motor Ccrocan- of l\.:ew York
Chevrolet Motor Company of Saint Louis
Chevrolet Moror=-Ohto Company
Cer.eral Motor of Canada
Cana-Jian Products Ltd.
General Motor Truck Company
Oakland Motor Car Company
Olds Motor \Vurks
Samson Trector Company
Brown-Lype-e-Chapeir Company
D:Jyton Engineering Labcratoire Company
Dayton Wright Company
Delco Light Company
.I-Iarrison Radiator Corporenon
Hyatte Beavings
Inland Manufaoturmg Company
J axon Sted Products
Klaxon Company
Lancaster Steel Products Corporation
:-.Jew Departure Manufact'urtng Company
Renny Electric Division
United Motors Service Inc

Nor-thway Motor & Mfg. Company
Saginaw Products Company
Saginaw Malleable Iron Company
Delco Renny, Ltd.s--Lcndon
General Motors Export Company
General Motors Lrd.e-Lcndon

Hyatt, Ltd - London
General Motors Acceptance Corporation
General Exchange Corporation
General Motors Building Corporation
General l\.1otorli Research Corporation
Modern Dwellings Ltd. (Canada)
Modern Housing Corporation
A. C. Spark Plug Company
Fisher Body Corporation
General Leather Company.

De cada una de estas Compafilas subsidiar ias, la «General Motors Corporation)
posee el total. la mayorfa. 0 el numero suficiente de las acciones comunes necesarias

para el control. La unldad administrative general establece de hecho, con el conjunto
de Compafilas controladas, un <merger> que es a la vez horizontal, vertical y cir

cular, ya que las actividades controladas se refieren a diferentes marcas de auto

moviles, materias primas. baterias, motores, aparatos de ignicion y accescrios, edi
ficaci6n para oflcinas y empleados de las diferentes Companlas, sucursales y filiales
en el extranjero, labcratorios de investigacicn y organizacicnes de credito.
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Evldentemente, el sistema de Ia General Motors no es tan «vertical» como el
de Ford, ni este es tan «horizontal» como el de la .Ceneral Motors'>, ni ambos son

tan «circulates> como el de la «General l-oods Corporation', Perc tampoco ninguna
de esas tres organizaciones es absolutamente vertical, horizontal ni circular. En la

practica, cada organizacion se forma de acuerdo con las circunstancias reales del
merccdo nacional e intemacional, con prescindencia de toda teorfa de sistemas.

Pdrrajo ]),1 =Las <Empresas de Utitidad Publica»

La legislacion y la teoria "anti monopolista> no ha podido dejar de reconocer

la necesidad de eliminar del sistema de la llbre competencia a decerminadas activi

dades econo-nicas comprendidas en [a denominacion general de «r ervicio de utfhdad

publica» (<<Publics Utilities»)
Estos servicios comprenden, principalmente:

I) Ferrocarriles

2) Tclegrafr.s
3) Tclefoncs

4) Gas

5) Efectrlcided
u) Explotacifm de Puertos

7) Agucl potable
�;) Desaaues

y se caracterizan por las circunstancias econornicas siguientes:

I) (;ran urea de sc rvicio

7) Monopolio natural en 13 zona de servicio

3) Cran capirul inioial

4) Aumcnr o eonstante del capital mvcrrfd.

5) Nccestdec de servicio permanente

6) Obligaci6n del ser victo a t odc consunudor

La naturaleza de estos servicios los coloca en el limite del concepto de explo
tacion privada y explotacion fiscal, representando asi el punto de fusion entre 103

regimenes del cabiuiiismo (explotacion particular) y del socialismo de Esuido (explo
tacion fiscal).

Con respectc a Ierrocarriles, la clasificacion por paises asigna mayorfa a Ia ex

plotaci6n fiscal, pero en kilometraje (por efecto de los Estados l.Jnldos) resulta una

mayor extension de explotacion privada. Exlsten paise.", como e1 Canada y Francia,
en donde se mantienen a la vez sistemas privados y fiscales La tendencia, sin em

bargo, lleva por el momento a 1a explotacion fiscal.

Los telcgrafos son flscales en su mayorla, pero en telefonos la mayorfa es pri
vada. En puertos domina la explotacion fiscal y en gas y electricldad, Ia explota
ci6n privada. En agua potable y desagues, por tratarse de cervicios restringidos por
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10 general a una sola ciudad, domina Ia explotaci6n municipal, pero en algunos ca

fOS combinada con intervenci6n y capital fiscal
En los cases de explotacion privada de servlcio de «utfhdad publica» la ten

dencia, en todos los paises, ha sldo Ia de colocar estes servfcios bajo Una legfslacion
especial en sus relactones con el publico. Esta Iegrslacion es aplicada par media de
Comisiones (en los EE. UU. la «Insterstare Commerce Comrnision> para las empre
sas de transporte y las ..Public Utilities Commissions» para las empresas de electri
cidad y gas) 0 de Coneejos (en Francia, por ejemplo, el Consejo Superior de Fe

rrccarrtles). que tienen por objeto establecer un control gubernative de caracrer per
manente y tecntco, es decir, desligado de la maquinaria polltica propia de los regf
menes democraticos de Cobterno.

EI refendo control gubernativo se ejerce segun crertos princioios fundamenta
les ya generalizados y aceptados en la legtslacton de la mayor parte de los paises.
Drchos principios pueden resumirse en la siguiente doctrina general:

I) En una dcterminada zona de consume debe existtr una sola empress. de servtclo publico, Ia

cual se establcce bajo una <concesion> gubcrnartva.
2) La empresa no puede rehusar servtcto a un ccnsumidor.

3) Las tartfas a precio del servicio presredo al publico, deben ser eutcrtzaoas par eI Cobte rno

Municipio, Consejo 0 Comislon.

4) Las terffas deben aprobarse en tnt forma que el producto nero de la explotacion proporctonc
un interes racional sabre la valuacton del capital invertido,

5) Par intcres rectorial se entiende aquel que permtce atraer nuevos capitales a 18 ampliacion y

mejoramicnto de 1<1 ernpresa.

6) Por capital invert ide sc entiende, de un modo general. el costa de reproducctcn, lTICnOS la de

prectacton acurnuladu, de los bicnes Iisicos empleados en el servicio publico, mas el capital
suplemenrarfo de exploraolon {ewcrktng assets"). (En algunos cases sc reemplaza la valua

cion que exige el ccncepto anterior par un <capital reconocidc» par el Gobierno 0 la Co

misi6n respective de control, al cual, en los anos sucesivos. se agregan las nuevas inver

stones de capital y se dcducen las depreciaciones. corrigiendo de tiempo en tiempo los efec

cos de vanectoncs circunstanciales).
7) Fiscalizacion de Ia Contabilidad para la venficacion de las conceptos antcriores.

Se comprende que, junto a las limitaciones y obligaciones impuestas a las Com

pafiias de servicio publico, exista, en reciprocidad, una cierta responsabilidad gu

bernativa en relaci6n con la estabilidad economica de dichas empresas, responsabl
lidad que a veces suele tomar la forma de una garantia fiscal sobre el capital inver

tide Este haee que, en sentido social, las empresas de servicio publico oscilen del

regimen prtvado al regimen de Estado (Ferrocarriles de los Estados Urudos durante

la Guerra), y del regimen de Eatado al regtmen privado (ferrocarriles fuego despues
de 18 Guerra). Se trata. en realldad, de organizaciones colocadas en el limite que

separa el capitalismo privado del socialismo de Estado, y que participa. por 10

tanto, de las caracterfsticas de ambos sistemas econ6micos.
En esta clase de empresas la consoltdacton se produce en forma natural, pues

el Interes nacional t.iende a reemplazar el interes local. Es asi, por ejemplo, como el

sistema del ferrocarnl Pennsylvania, de los Estados Unidos, que aparentemente re..

presents una organtzacton rigida y compacta de 16,800 kil6metros de ferrocarril con

una entrada anual de 700 rrullones de d61ares y un activo de mas de 2,000 millones
de dolares, constituye en realidad una cornplicadfsima combinaci6n de Compaillas

•
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separadas que han Integrado el sistema por media de fusiones, adquislciones de ac

clones. arrendamiento, asumicion de deudas y ceres formas diversas de control de
las Compafiias subsidiaries. La historia de Ia organizaci6n del sistema, y 18 com

posicion del mismo, muestran el Interesante proceso de transformaci6n de conjunto
de intereses locales en un gran sistema de Importancla nacional.

Desde el afio 1846, en que Ia Compagfa del Pennsylvania fue orgaruzada (los primeros 4tH kl
!6metros entre Harrisburg y Pittsburg, fueron enrregados a! trafico en 1854) se han reuntdo ,,:
sistema 35 Companias de Ferrocarrtl POf fusion de acetones, 14 por cont ratoe de arrendamlen 0

temporal y 12 por arrtendo pcrpctuc tSl99 afios]. Igual proceso ha seguidc la formacicn del j\>w
York Central (1l.200 kiI6rnetrcs), del <Southern Pacific- (22,000 kilcmctros), del cAtchinscn.
Topeka &. Santa Fe� (9,428 millas) y de tcdas las grandee organizaciones terroviaries norreame

rtcanas.

Mas completa aun que en los ferrocarriles, ha sido la consolidacion en servicios

que, como los telegrafos y telefonoa, han estado menos influenciado per la tradicicn
local. La "American Telephone & Telegraph CO.1> (2) con un activo de 1.200 millo
nes de dolares y un capital acciones de 1,000 millones. distrtbufdo en forma que

ningCm acciontsta posee mas del 1 % del capital. represents el ejemplo clasico de
concentracion de mtereses y Compafiias privadas en un gran sistema que, ann bajo
la forma de una scciedad anonfma, guarda tcdes las caracterfsttcas de una empresa
organizada bajo un socialismo de Estado.

La consolidacion de compafifas de luz y fuerza, hecha poslble p-r las trasmi
siones de electricidad a larga distan: ia, sc produce actualmente con la misma celen
dad can que, a fines del slglo pasado, se consolidaban las Compafiias de Ferroca
rriles.

En la explotacion de empresas de agua potable y desagues d-rnina el control

gubernative, espectaimentc municipal. En puertos se ha manifestado ultfmamenre
una tendencia hecla la crcacton de entidades de de-echo publico regidas por leyes es

pecfales. Sin embargo, en los C35:QS de puertos c'e extravio, donde no son necesartas

grandes inversiones en melos de abrfgo y malecones. subsiste todavia Ia explotacton
privada-(L6ndres, Nueva York).

Puede decirse, en resumen, que las empresas de utilidad publica siguen, como

toclas las sociedades anonimas, una tendencia natural hacia I;:. consolidacicn, trans

forrnandose, de empresas de Interes local, eo cntidcdes de interes naclonai. Aleen
zado este caracrer el control fiscal a que se encuentran sometidas, las hace facil
mente accesibles al sociallsmc de Estado y, a la inversa, cuando estos servlcios son

del Estado. son igualmente transformables en empresas privadas bejo el regimen de
sociedad anonima somctido a la regulacicn fiscal.

(2) Esra Compaffa controla Ia <Bell Telephone Company of Pennsylvania> y otras 12 gran
des subsidiarlas Controla ademris la �We5tern Electric», Compariia producrora de aparatos telc
f6nicos.

(Continua,d)




