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1. INTRODUCCION

Este escrito se propone trazar las diferencias entre las privatizacio-
nes producidas en el Reino Unido y en Francia y las italianas. El ana-
lisis —no obstante— atenderi prevalentemente a los ejemplos italia-
nos, mientras que las de los otros dos paises europeos, sobre los que
existe hoy una abundante literatura, seran utilizados para hacer de con-
traste, y por ello para subrayar la diferencia.

Se precisa, antes de empezar, que se hari alusién inicamente a las
empresas participadas por el Estado italiano (1). Como se sabe, exis-
ten en Italia otras empresas publicas en gestion directa por el Estado
(por ejemplo, Correos), o entes publicos (por ejemplo, el ente para la
energia eléctrica y muchos bancos). En este momento, para estas em-

El INAP y la Redaccién de DOCUMENTACION ADMINISTRATIVA quieren dejar constancia de
su agradecimiento tanto al autor como a la Revista Trimestrale di Diritto Publico y su editor, por
la autorizacién concedida para la traduccién y publicacién de este trabajo, a partir del texto pu-
blicado en dicha revista, en el nimero 1 del aiio 1988.

(1) (N.del T.) En el original participazzion: statali.
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presas publicas, la mencionada privatizacién no se ha planteado o ha
estado planteada en términos diferentes, con la sola excepcién de la
Banca. En particular, para las empresas en gestion directa, la tenden-
cia es su transformacién en ente publico (con el ejemplo de los ferro-
carriles). Para los entes piblicos se hace la propuesta de transforma-
cién en sociedad por acciones o entes cabeza de grupos (2) con socie-
dades dependientes. En este sentido se sitian las propuestas de la co-
misién gubernativa para la reforma del ente nacional de energia eléc-
trica y la de la Banca de Italia para la Banca publica (en las que —por
otro lado— se prevé, incluso, la apertura al accionariado privado).

2. EL SECTOR PUBLICO INDUSTRIAL EN ITALIA,
EN EL REINO UNIDO Y EN FRANCIA

Para comprender qué elementos diferencian las privatizaciones ita-
lianas de las inglesas y francesas, es necesario, sobre todo, indicar que
es diferente el punto de partida: el sector puiblico industrial italiano
tiene origenes y naturaleza muy distintos de los otros dos paises
€uropeos.

En primer lugar, el sector publico industrial es diferente en cuanto
al origen. Fruto, en Francia, principalmente de las nacionalizaciones
de la época inmediata a la posguerra y de 1982 y, en el Reino Unido,
de las nacionalizaciones de la posguerra, aunque fueron seguidas de
unas importantes desnacionalizaciones. En Italia son producto origi-
nariamente del salvamento de los tres principales bancos, producido
en 1933, Sélo en 1962, en Italia, sera realizada una nacionalizacién, la
de la energia eléctrica.

En segundo lugar, en Italia prevalece netamente el tipo de empre-
sa publica organizada bajo la forma de sociedad por acciones (el Mi-
nisterio de las participaciones estatales, reiine mas de un millar). Las
nacionalizaciones de la posguerra, en el Reino Unido y en Francia, fue-
ron realizadas creando entes publicos econémicos (public corporations,
établissements publics a caractére industriel et comercial). S6lo mas tar-
de, en Francia, se ha desarrollado el fenémeno de la filialisation (cons-
titucién de sociedades dependientes de entes publicos), y la naciona-
lizacién de 1982 se produce sin cambio de la naturaleza juridica de la
sociedad expropiada (a salvo de los cambios en la composicién de los
6rganos administrativos, a partir de la Loz sur la démocratisation du sec-
teur public de 1983).

En tercer lugar, a la naturaleza juridica (privada), en Italia, corres-
ponde la sostanza (mixta). En las sociedades dependientes de los tres

(2) (N.del T.) Se refiere a sociedades holding.
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principales entes intermedios de gestién (IRI, ENI y EFIM), se pro-
ducen las mas diversas combinaciones de lo publico y lo privado: se
va desde participaciones paritarias, a participaciones con mayoria pu-
blica, o a participaciones totalmente piiblicas. Ademas, en el medio si-
glo de la historia de las participaciones estatales se ha asistido a cam-
bios numerosos, con periodos de «huida de los privados» y periodos,
sin embargo de renovado interés del sector privado. En el fondo, en
un sistema fluido como el italiano, sélo las previsiones de beneficios y
la posibilidad de hacer sentir la propia voz en la gestién de la empresa
es lo que lleva al capital privado a entrar o a salir. Las empresas pu-
blicas francesas o inglesas, por el contrario, son enteramente publicas,
incluso en los casos en que eran organizadas como sociedades por ac-
ciones (British Petroleum en el Reino Unido, y las filiales francesas) en
las que la participacién privada o no existia, o era minoritaria.

Como demostracién del caricter hibrido o mixto en el origen de
las empresas publicas italianas, pueden ser citados dos ejemplos. El de
la SME, en primer lugar, en la que el IRI tenia hace tiempo una par-
ticipacién de menos de un cuarto del capital. Cuando, en 1956, fue
creado el Ministerio de las participaciones estatales y fue decidido me-
diante ley que las sociedades que tenian participaciones estatales ma-
yoritaria no debian estar asociadas con la industria privada, el IRT com-
probé que a causa del fraccionamiento de la restante cuota del capital
tenia el control de la sociedad.

Mais significativo es el segundo ejemplo: el relativo a Montedison.
La sociedad, producto de la fusién entre las principales sociedades eléc-
tricas y la principal sociedad quimica privada, fue puesta bajo el con-
trol del ENI, que adquirié un paquete de acciones minoritario sin que
el gobierno fuese informado. Después de diversas vicisitudes, el pa-
quete de control fue dado al IRI y traspasado, en 1986-87, a un im-
portante grupo privado. En resumen, esto es el ejemplo no de una Ka/-
te Sozialisierung, sino de una Kalte Privatisierung.

Para darse cuenta de la diferencia, basta recordar que el articulo 34
de la Constitucion francesa dispone que la ley debe fijar las reglas para
«les transferts de propieté d’entreprises du secteur public au secteur
privés.

Los mismos limites juridicos a las privatizaciones en Italia son in-
ciertos. Para el EFIM y para el ente de gestién Cinema, las normas re-
quieren que el Ministerio de las participaciones estatales autorice cual-
quier cesién de participaciones. Para el ENI, se dispone que haya una
autorizacién sélo si la participacién disminuye hasta el punto en el cual
el ente pierde el control de la sociedad. El IRT —creado en 1933 como
ente provisional, con el fin de vender el patrimonio caido en manos
del Estado— puede, segtin la norma de 1948, que hoy todavia lo re-
gula, libremente vender, sin el control del Estado, sus participaciones.
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Una Ley de 1977 parece requerir inicamente para el caso de que la
enajenacién produzca la salida del ente de un sector por completo ésta
tendrd que estar prevista en los programas gubernativos. A pesar de
las muchas discusiones juridicas sobre los poderes gubernativos de con-
trol sobre la venta, el hecho mismo de que la venta sea expresamente
prevista en la ley y en los otros actos constitutivos de los entes demues-
tra que, en Italia, la empresa con participacion estatal ha estado desde
el principio concebida como un sector con limites méviles.

Como demostracién de ello estd el hecho de que las privatizacio-
nes (llamadas smobilizzi) se han producido casi siempre. El IR, en el
periodo desde 1933 a 1958, ha vendido el 60-70 por 100 de su patri-
monio inicial. Es lo que ha permitido a Pasquale SARACENO afirmar en
varias ocasiones: «... & il non smobilizzo che va politicamente giustifi-
cato, e non lo smobilizzo». -

3. LAS DIMENSIONES DE LAS PRIVATIZACIONES
EN ITALIA

Expresados los diversos puntos de partida y recordado que, para
las participaciones estatales, las privatizaciones no son una novedad,
pasamos a estudiar las privatizaciones italianas mds recientes.

Si en el periodo 1959-1982 las privatizaciones han permanecido,
por lo cottiente, en entes menores, desde 1983 se han privatizado de
cuatro a cinco entes por afio. Gracias a las ventas, se han reflotado en
el IRI, dentro de 1983-85, 3 billones 764.000 millones. La reciente «Re-
lacién ilustrativa de los actos ministeriales de direccién y de las direc-
tivas», presentada por el Ministro de las participaciones estatales al Par-
lamento, valora en 1 billén 625.000 millones de liras las realizaciones
financieras debidas a las privatizaciones de 1986. Se trata de una cifra
parecida cercana al 22 por 100 de las entradas financieras realizadas
por el Estado francés a continuacién de las nuevas privatizaciones rea-
lizadas en la mitad de 1986 hasta el 18 de junio de 1987 (34.500 mi-
llones de francos).

Un posterior elemento comparativo es el relativo a los trabajado-
res. Las ventas Gnicamente del IRI, en el periodo 1980-1986, han afec-
tado a 25 sociedades que comprendian 50.968 empleados, mientras
que todas las privatizaciones inglesas desde 1979 a febrero de 1985
han afectado a 400.000 empleados.

De donde se puede decir que el proceso de privatizacién, a partir
de 1983, en Italia, se ha acelerado. Y que el mismo tiene dimensiones
oscilantes entre el quinto y un cuarto de las anilogas (y contempora-
neas) privatizaciones francesas e inglesas.
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4. LAINDIVIDUALIZACION DE LA EMPRESA A PRIVATIZAR

¢Por qué motivo el despunte del movimiento hacia la privatizacién
ha tenido en Italia una reciente aceleracién? Para responder a esta cues-
tion debe examinarse quién establece qué sociedades deben privatizar-
se y cuindo; quién vende, cémo se desatrolla el procedimiento de pri-
vatizacién y quién lo controla; quién se beneficia de las privatizaciones.

La Ley francesa 86-793, de 2 de julio de 1986, establece nomina-
tivamente una por una las sociedades a privatizar. En el Reino Unido,
una ley especifica ha individualizado los entes a privatizar: por ejem-
plo, la Odl and Gas Act de 1982 para la British Gas Corporation y la
British Telecom Act de 1984 para la British Telecom. Nada de esto ha
ocurrido en Italia. De hecho, son los entes de gestién de las participa-
ciones estatales (IRI, ENI, EFIM) los que individualizan las socieda-
des a privatizar. El poder de decisién ha estado reconocido por el mis-
mo Parlamento. En el documento relativo a las «Actas del sistema de
las participaciones estatales», de la V Comisién del Senado (17 de fe-
brero de 1987), se afirma que es competencia del gobierno establecer
mediante directivas los fines de las participaciones estatales e incluso
el «campo de intervencién». Pero debe ser dejado a cada ente de ges-
tion, en ejercicio de su autonomia, la individualizacién de qué empre-
sas se deben transferir.

5. EL SUJETO QUE PRIVATIZA

En Francia y en el Reino Unido es el gobierno mismo el que vende
con autorizacién parlamentaria. Tan es asi, que en ambos paises se ha
creado un aparato pudblico ministerial, encargado de las privatizacio-
nes: Ministére de I'Eéconomie, des Finances et de la Privatisation en
Francia y Public Enterprise Group en el Treasury inglés.

Diferente es la situacién italiana, donde el ente cabeza de grupo o
ente de gestion es quien decide la venta. De hecho es, bien directa-
mente o bien a través de otra sociedad, el propietario de las acciones
de la sociedad en venta. Es evidente que seri el ente de gestién quien
decidira vender, a qué precio y con cuiles condiciones, etc.

6. EL PROCEDIMIENTO DE PRIVATIZACION

En Francia y en Gran Bretafia se han puesto a punto meticulosos
procedimientos a seguir en las privatizaciones. En Francia han sido re-
gulados en la Ley nimero 86-912, de 6 de agosto de 1986. En el Reino
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Unido han sido reguladas para cada caso concretos pero no son me-
nos complejas (se articulan en no menos de 15 pagos ordenados en cua-
tro stadi).

En Italia no hay un procedimiento cierto de privatizacién y hasta
el poder del Ministerio de las participaciles estatales para autorizar la
venta estd muy discutido. En primer lugar —como ya se ha resalta-
do— las situaciones de los diferentes entes es diversa. Si el IRI quiere
vender, no tiene necesidad de autorizacién. Si el ENI quiere hacerlo,
no tiene necesidad salvo en el caso de que pierda el control sobre la
sociedad. El EFIM vy el ente de gestién del cine deben obtener una au-
torizacién en todos los casos. Si la venta de una sociedad la hace salir
al ente (o el sistema de las participaciones estatales: este punto no esté
claro) de un sector (como en el caso de la venta de la SME, que hacia
salir al IRI del sector alimentario), entonces la privatizacién debe estar
prevista en el programa de las participaciones ptiblicas, preparado por
el Ministro del mismo nombre, y aprobado por el comité interminis-
terial para la coordinacién de la politica industrial.

En esta situacién normativa enmarafiada est4 establecido un pulso
entre el Ministerio y los entes de gestion, el primero deseoso de am-
pliar, los segundos de reducir, el poder de autorizacién de las ventas.
De 1961 a 1982 se dictaron ocho directivas sobre la materia. En 1983
y 1984, con otras dos directivas, que derogaron las precedentes, se pre-
veia tan sélo la obligacién de los entes de informar al Ministro previa-
mente a la venta. Este podia asentir con el silencio. O bien, al contra-
rio, intervenir para bloquear la venta. Y es conocido que, en esta con-
fusa situacién normativa, muchas sociedades han sido vendidas sin ni
siquiera informar al Ministro.

La falta de certeza descrita provocd, en 1985, el caso de la venta
de la SME, cuyo procedimiento esti todavia abierto. Enredo del que
se extrae una leccién muy simple: que los entes podian moverse libre-
mente porque tenfan el consentimiento de los partidos en el gobierno.
Por lo que, aprendida la leccién, para las tres dltimas privatizaciones
(realizadas con retraso por causa de la venta de la SME) se ha pedido
un acuerdo de la CIPL.

Detengiamonos brevemente sobre esta materia. Aquélla del 7 de no-
viembre de 1986, relativa a Alfa Romeo, constatado que el sector au-
tomovilistico «no presenta un caricter estratégico primario», y que la
venta «permite liberar recursos a destinar a objetivos mds propios de
las participaciones estatales», invita al Ministro «a asumir las determi-
naciones de su competencia para la realizacién de la cesién» al grupo
Fiat, de cuyo compromiso «de la mejor tutela de la ocupacién» toma
cuenta.

Mientras que para Alfa Romeo, a pesar de las largas negociaciones
del IRI con la Ford, era convenida con la Fiat, porque el adquirente

DA-1989, nims. 218-219. SABINO CASSESE. Las privatizaciones en ltalia



DA-1989, nims. 218-219. SABINO CASSESE. Las privatizaciones en ltalia

Las privatizaciones en Italia 383

estaba indicado en la decisién, para la Lanerossi, la resolucién de la
CIPI, de 17 de febrero de 1987, sélo fija algunas genéricas condicio-
nes para el adquirente: garantia de que sea una sociedad de dimensio-
nes proporcionadas a la Lanerossi, garantia del desarrollo de la socie-
dad vendida, la valoracién de la marca y del mantenimiento de las se-
des de la direccién y de la produccién y del mantenimiento de los ni-
veles ocupacionales. Ha sido, sin embargo, el ENI, que tiene el con-
trol de la Lanerossi, el que ha establecido el procedimiento de venta
articulada en tres fases. Paribas se encargé de recoger las indicaciones
de las sociedades interesadas en la adquisicién teniendo en cuenta unos
requisitos minimos de dimensién. A continuacién, y bajo compromiso
del respeto del secreto, los oferentes obtuvieron del ENI documenta-
cion reservada sobre la Lasnerossi. Sobre la base de ello se hizo una
primera oferta. Ello ha permitido al ENI hacer una primera seleccién
y abrir una tercera fase, con ofertas formales por parte de los postu-
lantes. El ENI mismo —hecha la eleccién (grupo Marzotto)— some-
ti6 a examen del Ministro la solucién propuesta.

En el caso de SIR, las dos resoluciones de la CIPI, de 4 de diciem-
bre de 1986 y 28 de mayo de 1987, en sustancia aprobaron el proce-
dimiento de venta propuesta por la sociedad misma (o, mejor, del «Co-
mité para la intervencién de SIR», siendo ésta una participacién esta-
tal «anormal»), comprometiendo el mantenimiento de la ocupacién.

De este examen se deduce la ausencia de un procedimiento y la im-
portancia en el procedimiento del ente de gestién que define el pro-
cedimiento a seguir.

7. A QUIEN BENEFICIAN LAS PRIVATIZACIONES

«L’argent des privatisations doit servir, en priorité, a désendeter
PEtat», repite el Ministro de la economia, de las finanzas y de las pri-
vatizaciones francés. Y se resalta en todas las declaraciones y en los es-
tudios sobre las privatizaciones inglesas que uno de los motivos de la
venta es la necesidad de reflotar la Caja del Estado en déficit.

Pero incluso esto no es cierto en Italia. Los fondos de las privati-
zaciones no van al presupuesto del Estado, sino a las cajas de los en-
tes. Ni una lira de las privatizaciones son en beneficio del Estado, el
cual sélo recoge un unico beneficio indirecto de la mejora en las con-
diciones de los balances de los grandes grupos publicos (en los afios
pasados en déficit, ahora nivelado) que hace que éstos no deban re-
currir en busca de ayuda al Tesoro del Estado.

No sélo los beneficios del que vende, sino aquellos que los adquie-
ren son diferentes. En el Reino Unido, las privatizaciones han creado
7-8 millones de nuevos accionistas. Los suscriptores de «Saint-Gobain»
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han sido un millén y medio y los de «Paribas» 3.800.000. En suma,
en los dos paises, las privatizaciones han dado un gran impulso al ac-
cionariado popular. Las cautelas tomadas para favorecer, en Francia y
en el Reino Unido, los pequefios accionistas parecen sugerir el deseo
de los respectivos gobiernos de vender la propiedad de las empresas
publicas, sin permitir que otros asuman su dominio.

Diversa, de nuevo, es la situacién italiana. Las emisiones de accio-
nes y la cotizacién en bolsa han producido un incremento de los par-
ticipantes-accionistas. Mas las cesiones integrales de sociedades las han
hecho pasar de los grupos publicos a los grupos privados, como se ha
demostrado en el caso Alfa Romeo, pasado a Fiat; en el caso SME con
la que se ha hecho Olivetti; en el caso Lanerossi, pasada a Marzotto.

8. LAS PRIVATIZACIONES COMO POLITICA PARA SITUAR
LOS GRUPOS AUTONOMOS AL GOBIERNO

Todas estas pequefias diferencias apuntan a una principal que per-
mite comprender las razones de las diferencias.

Desde 1979 en adelante, el gobierno Thatcher en el Reino Unido;
a partir de las dos leyes, de julio y de agosto de 1986, el gobierno Chi-
rac en Francia, han hecho de las privatizaciones un capitulo importan-
te de la politica gubernativa. Por razones ideolégicas segin algunos,
financieras segin otros, los dos gobiernos se han hecho promotores y
han realizado la politica de privatizacién.

En Italia, sin embargo, las privatizaciones no han estado de verdad
en la agenda politica. Es ampliamente compartida desde hace tiempo,
incluso por los comunistas, la tesis de que no debe ampliarse la esfera
de la empresa piblica. Pero ningin gobierno ha hecho de las privati-
zaciones su propio campo de batalla. Un examen de los programas de
los gobiernos Craxi (1983 y 1985) y Goria (1987) permite comprobar
que las privatizaciones estdn del todo ausentes. Las «relaciones pro-
gramaticas» del Ministerio de las participaciones estatales (documento
que, por ley, presenta cada afio al Parlamento, para indicar los pro-
yectos del sector), en los afios 1985 a 1988, contiene sélo breves alu-
siones, muy generales, sobre las privatizaciones. No indican las socie-
dades a privatizar, ni los criterios y procedimientos de privatizaci6n.
Por otro lado, en la «Relacién programiética» de 1987 son aportados
los resultados de la Comisién consultiva (Varrone) llamada a indicar
la modalidad de procedimiento para la adquisicién y la disminucién
de participaciones.

Ni los sindicatos han expresado una verdadera linea contra las pri-
vatizaciones, estando siempre satisfechos con la garantia (de principio,
pero no acompafiada de nada en concreto) del mantenimiento de la
ocupacién de las sociedades vendidas a los privados.
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¢Por qué entonces se ha acelerado el proceso de privatizacién en
Italia? La respuesta es simple: por necesidades financieras de los gru-
pos publicos. Los grupos publicos, de hecho, hasta los afios sesenta se
autofinanciaban acudiendo reiteradamente al mercado de capital, con
la emisién de obligaciones y de acciones. A partir de fines de los afios
sesenta su poder financiero hizo creer a muchos de ellos que eso po-
dria ser todo. Los gobiernos confiaron a ellos empresas desesperadas,
como el desarrollo del Mezzogiorno, o que se revelaron desesperadas,
como la quimica. A las primeras amenazas se produjo una «fuga de pri-
vados» insatisfechos por la escasa rentabilidad de las acciones. Encon-
trandose en dificultad, los grupos piblicos comenzaron a reclamar me-
dios financieros al Tesoro, lamentando su descapitalizacién. Pero con
los ingresos del Tesoro llegaron nuevas demandas de intervenciones
en pérdidas, vinculos y controles estatales. Por ejemplo, la Corte de
Cuentas comenz6 a controlar muy atentamente los presupuestos de los
entes. Los incrementos de fondos dotacionales vinieron dispuestos para
objetivos determinados, porque el Tesoro queria garantizar que no fue-
sen dilapidados. Y los entes comenzaron a darse cuenta de estar me-
tidos en un circulo vicioso: cuanto mas grandes eran, mas fondos es-
tatales obtenian y mis perdian su autonomia.

El tnico modo de romper el circulo vicioso, del cual era esclavo el
gobierno, era reencontrar la autonomia financiera de los entes como
habia sido durante treinta afios, el escudo en funcién de los cuales ha-
bian podido elegir de la libertad. Las privatizaciones han ofrecido el
medio para romper aquel circulo (ello no quiere decir que la empresas
pubicas no han sido ayudadas al mejoramiento de la situacién econé-
mica general).

Vista en esta prospectiva, las privatizaciones italianas no se presen-
tan como una politica gubernativa, porque son sobre todo una fun-
cién de autonomia de la empresa respecto del gobierno (se debe estar
tentado de decir de funciones autogubernativas).

El 1ltimo y paradéjico indicio lo ha constituido la venta, por parte
del IR], de la «Circumvesuviana» (ferrocarril de interés local en Ni-
poles), venta efectuada al Estado.

Uno de los efectos de las privatizaciones, en Francia al menos, ha
sido el reforzamiento del gobierno. El control directo y la gestién de
todas las fases de privatizaciéon han dado al Estado «pouvoirs proba-
blement excessifs». En Italia, en vez de una concentracién de poderes,
las privatizaciones produjeron un posterior debilitamiento del poder
gubernativo frente a los grupos publicos (lo que probablemente no es
un mal, una vez visto el uso que de este poder se hizo en el pasado).
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9. UN PUNTO DE CONVERGENCIA:
¢SOBRE UN SISTEMA MIXTO?

Subrayadas las diferencias se indica, para terminar, un punto de
convergencia de los tres sistemas tomados en consideracién.

En el Reino Unido, el gobierno, al transformar la naturaleza juri-
dica de las publics corporations en sociedades por acciones, vendiendo
al puablico las acciones, ha conservado participaciones consistentes en
numerosas privatizadas (British Gas, British Telecom, British Aeroes-
pace, Cabel and Wireless) y en algunas ha instituido una forma especial
de accién con voto plural, denominadas Goldes Share, que permite al
gobierno tener un administrador propio y de ejercitar un poder de veto
relativo a algunas decisiones importantes, como fusiones, cesiones,
cambios de actividad, etc.

En Francia, la Ley 86-912, de 6 de agosto de 1986, en su articu-
lo 10 (desarrollado por el Decreto nimero 86-1141, de 25 de octubre
de 1986) prevé que, lo requieren los intereses nacionales, durante cin-
co afios el Estado conserva un action especifique. Esta «permet au mi-
nistre chargé de I'économie d’agréer les participations excedenat 10
por 100 du capital détenues par une personne ou plusieur personnes
agissant de concert».

Las desnacionalizaciones francesas e inglesas producen, en conse-
cuencia, una cosa no muy diferente a las participaciones estatales ita-
lianas. Las privatizaciones inglesas y francesas no implican, en todo
caso, una transferencia completa desde el sector publico al sector pri-
vado, sino que introducen un sistema mixto no muy diferente al adop-
tado hace tiempo en Italia.

Aqui podria decirse que las privatizaciones no han sido vistas des-
de una 6ptica ideoldgica (liberal) de quien las ha propuesto, cuanto
una nueva forma de aligerar el Estado, diluyendo los poderes del go-
bierno, pero sin suprimirlos. En el fondo, dentro del juego del poder,
es facil que un gobierno se proclame liberal, pero después es dificil
que se libere, verdaderamente, de los poderes de que la historia le ha
dotado.

10. BIBLIOGRAFIA

Sobre las privatizaciones francesas recordaremos los tres recientisi-
mos articulos de D. PENE, L. Rapp y M. RAYAUD-CONTAMINE en L‘Ac-
tualité Juridigue-Droit Administratif, de 29 de mayo de 1987, num. 5,
pp- 291 y ss. (la frase citada al final de pfo. 8 es de D. PENE, p. 300),
ademds de la seccién de «Chronique des entreprises publiques», de
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ANDRE G. DELION y de M. DURRUPTY en la Revue Frangaise d’Admi-
nistration Publique.

Sobre las privaziones inglesas, el ensayo de V. WRIGHT, Actualité
public-privé dans la société britannique, informe no publicado, para el
coloquio de la revista Politiqgue es Management Public, 15-16 de di-
ciembre de 1986, Lyon (de este escrito ha sido recogida la idea de que
las privatizaciones, mas que en términos de dualismo publico-privado,
debe ser entendida como un mosaico de relaciones en cambio).

Muy interesante es, por otro lado, el anilisis de G. GRAHAM y
T. PROSSER, «Privatising notionalised industries: constitucional issues
and new legal techniques», en The Modern Law Review, vol. 50, enero
de 1987, pp. 16 y ss. En este articulo se realiza la distincién entre dos
diversas técnicas en privatizacién: la transformacién de entes naciona-
lizados en sociedades por acciones para la posterior enajenacién de es-
tas acciones, y la venta de participaciones en sociedades controladas
por holdings publicos.

Un anilisis de las privatizaciones en Francia, Reino Unido, en la
Republica Federal de Alemania y en Italia puede encontrarse en E.
DEL CASASE, Le privatizazioni in Europa, ed. ciclostilada Ciriec, Milan,
1987 (donde puede encontrarse una amplia bibliografia puesta al dia
hasta 1986).

El informe sobre ENEL citado en el primer apartado es el corres-
pondiente: Ministerio de Industria, Comisién de Estudio para la ela-
boracién de una propuesta de reforma de la situacién legislativa y es-
tatutaria del ENEL, Relazione final, mayo 1985. Sobre la transforma-
cién de la Banca pablica en sociedades por acciones, véase el informe
a los participantes, 1987, del Gobernador del Banco de Italia.

La frase de P. SARACENO citada al fin del apartado 2 est4 en «L’at-
tivita di smobilizzo del'IRI», en Notizie IRI, nim. 11, abril-mayo 1959,
pp. 3-8; el mismo concepto ha estado recogido por el mismo autor va-
rias veces.

Sobre el procedimiento de la venta de la Lanerossi se recoge una
nota del ENI, publicada en I/ Sole - 24 Ore del 24 de julio de 1987:
«Las diversas fases de la operacién pueden ser sintetizadas como si-
gue: con el acuerdo de 5 de febrero de 1985 la junta del ENI aprobé
la intencién de la enajenacién de la actividad del sector textil y con-
feccion, fue determinada la modalidad a seguir para asegurar la méxi-
ma transparencia y correccién de la operacién. Ese acuerdo fue inme-
diatamente transmitido al Ministerio de las participaciones estatales,
que posteriormente comunicé al ENI el parecer favorable de la CIPI
(de 17 de febrero de 1987), invitandole a proceder de conformidad
con tal acuerdo.

A través de una serie de anuncios en los principales diarios econé-
micos nacionales y extranjeros se dio la maxima publicidad posible del
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inicio del procedimiento de privatizacién. Posteriormente la documen-
tacién ilustrativa de la situacién de la empresa objeto de la cesién fue
enviada a 73 empresas italianas y extranjeras que podrian estar intere-
sadas en la adquisicién. Otras 45 empresas “menores” fueron invita-
das a solicitar la documentacién, siempre que la operacién fuera de su
interés. Un centenar de empresas han recibido la documentacién pre-
liminar de la empresa objeto de la cesién; 21 de ellas han solicitado
continuar profundizando en la hipétesis de la adquisicién comprome-
tiéndose a mantener reserva sobre la informacién suplementaria que
habian recibido. El ENI, entre tanto, comprometia a los potenciales
adquirentes a realizar una estructura organizativa, productiva y de ven-
tas tales que se garantizase el mas significativo y seguro desarrollo in-
cluso en el plano internacional; a poner en marcha toda accién idénea
para la valoracién de la marca; a mantener las actuales sedes de direc-
cién y de produccién del grupo Lanerossi; a completar los programas
de inversién en los plazos y con las modalidades previstas en el plan
Lanerossi; a realizar la estrategia y los programas presentados, salva-
guardar los puestos de trabajo y el nivel ocupacional existente. Que-
dando cuatro empresas que habian declarado interés por el grupo La-
nerossi en bloque, éstas, entonces, fueron invitadas, en cumplimiento
de la indicacién del CIPI de venta en bloque, y tuvieron, en primera
instancia, la posibilidad de visitar los establecimientos para completar
su valoracién. Se trataba de Benetton-Inghirami, Bertrand, DMC y
Marzotto. Tras la visita a los establecimientos, el 22 de junio de 1987,
las cuatro empresas seleccionadas han presentado una oferta firme en
sobre cerrado. En la primera fase de la privatizacién, en el pasado
abril, el ente habia comunicado a los concurrentes por escrito que se
reservaba el derecho de vender el grupo Lanerossi con o sin las obli-
gaciones fiscales, en funcién de la mejor posible ventaja para el ente.
Considerada modesta la valoracién de tales pérdidas en las ofertas pre-
liminares y la mé4s amplia posibilidad de utilizacién de las mismas en
el interior del grupo, se decidié que la alienacién debia restringirse ex-
clusivamente al complejo patrimonial de la Sociedad Anénima Lane-
rossi, comprendidas las participaciones poseidas por la misma, y, por
tanto, excluyendo las pérdidas fiscales estimadas por la Sociedad Ané-
nima Lanerossi. La valoracién interior del grupo de las pérdidas fisca-
les estimadas eran valoradas en alrededor de 140.000 millones.
Antes de proceder a la apertura de los sobres con las ofertas fina-
les, el lunes 20 de julio, la junta ejecutiva establecié un precio consi-
derado congruente con los complejos patrimoniales, de 166.000 millo-
nes, que era superior a la valoracién maxima definida por una primera
Banca de negocios, o por el valor obtenido aplicando a la Lanerossi el
P/E medio del sector cotizado en Bolsa. Dado que las ofertas “finales”
prevenidas no habian superado el valor indicado por la junta, se re-
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quirié a los tres potenciales adquirentes reformular una oferta igual o
superior al precio establecido ajustado. Entre las tres ofertas indicadas
resulté la més elevada la correspondiente a los 168.000 millones for-
mulada por el grupo Marzotto. En conjunto la cesién de la Lanerossi
comporta para el ente unas realizaciones superiores a los 300.000 mi-
llones (168.000 millones cash, y los créditos fiscales, que en su valor
actual son cercanos a los 140.000 millones).»

Traduccién: Agustin E. DE Asfs RoiG
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