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1. Del régimen lberal de inversiones al régimen de control de
camdios.

El mercado de capitales en Francia, anterior a la segunca guerra
-‘mundial, se presentaba como el de un pais mas bien exportador y con
un régimen juridico liberal que igualmente permitia recibir cualquier
inversién extranjera. Las estadisticas del afio 1930, advierte Lous-
‘SOUARN (1), revelan la existencia de un equilibrio entre las inversiones
francesas realizadas en el extranjero y las inversiones extranjeras he-
chas en Francia. Posteriores evoluciones del mercado internacional,
concretamente por haberse implantado regimenes de control de cam-
bios por otros Estados extranjeros (2), condujeron a Francia a esta-

(1) Loussouarn: Le régime juridique des investissements éirangers en
France (Contributions frangaises au VIIe. Congrés International de Droit Com-
paré a Uppsala). Paris, 1966, p. 200.

(2) Cir. GERarRD: Les régimes de réglementation du commerce des devises
et les créances commerciales bloquées & létranger, en Revue économique in-
-ternational, IT (1932), p. 471 ss.; DeLCOURT: Les procédés modernes de con-
trole de change et lewr application dans les pays angloxasons. Paris, 1936;
‘STENRA: Les retrictions monétaires et les diverses régimes d’avoirs & Uétran-
ger. Thése. Paris, 1936; BErRGMANN: Le régime des devises dans la pratique de
droit international privé, en Bulletin de UlInstitut Juridique International, 35
(1936), p. 29 ss.; DunenN: Franzdsische Urteile iiber Umgehung der deutschen
Deyisengeselze, en Zeitschrift fiir auslandisches und internationales Privatrecht
(1936), p. 291 ss.; DoOMKE: Les mesures du contréle des changes et les principes
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blecer acuerdos de clearing que tenian por finalidad la defensa de los.
intereses franceses respecto a aquellos paises extranjeros (3).

Al estallar el segundo conflicto bélico mundial, Francia instaura
inmediatamente el régimen de control de cambios por el Decreto-ley
de 9 de septiembre de 1939, el cual “prohibe y reglamenta en tiempos.
de guerra la exportacidn de capitales, las operaciones de cambio y
el comercio del oro” (4), o sea, que tiene la finalidad de poner a dis-
posicion del Gobierno los recursos monetarios suficientes para hacer
frente a los grandes gastos que implica un conflicto de este género.
Sin embargo, este control de la economia y sus tendencias dirigistas
se prolongan con posterioridad a la conclusion de la guerra con una
serie de medidas legislativas. Sus disposiciones mas fundamentales.
son las siguientes: el citado Decreto-ley de g de septiembre de 1939 (5),
prorrogado por el articulo 178 de la Ley de 7 de octubre de 1946 (6);
el Decreto de 15 de julio de 1947 (7), que recopila las obligaciones
y prohibiciones dadas por la reglamentacién de cambios y que se
modifica por el Decreto de 16 de febrero de 19352 (8); el Acuerdo
de 15 de julio de 1947, que precisa ciertas modalidades de aplicacion:

du conflict des lois, en Nouvelle revue de droit international privé, 1V (1937),
p. 536 ss., y también La législation allemande suy les devises cn droit intgrna-
tional privé, en Clunet, 64 (1937), p. 226 ss.; PIATER: Lc contréle des devi-
ses dans I'économie duw troisicme Reich. Paris, 1937; VErRRer: Le probléme du
cowrdle des changes en France. Paris, 1938,

(3) Cfr. CuamauLT: Les avoirs frangaiscs ¢ Uétranger ci les Offices de
Compensation, Paris, 1932; Nisover: Les récents daccords de compensation
sigieés par la France. Problémes de droit international privé. Paris, 1933; Bru-
NETON: Les reglements commerciaux cntre la Francd ei Uétrapger, en Ques-
tions Prud’honnales, fiscales et commerciales (1922), p. 656 ss.; BERNavs: Les
contrats privés ct les reglements par les Offices de Compensation, en Revue
critique de legislation et jurisprudence, 76 (1936), p. 436 ss.; BaraiLLe: Les
Offices de Compensation ct lewr réle dans la restauration du commerce cxte-
rieur, Paris, 1934: Lacuaze: L'Office franzaise de Compensation et les régle-
ments internationaux. Paris, 1934; Doy : Traité des opérations de compensa-
tion. Les clearings commercienx. Paris, 1935; Dussors: Considerations géné-
rales sur les accords de clearing, en Revue économique internationale, julio (1935),.
RoSENFELD: La compensation plurilaterale lmitée comme moyen de redresement
acs changes {ternationauy. Paris, 1937; Foucuer: Les accords de clearing,
Paris, 1936; Szaszy: Les accords de clearing en droit privé, en Clunet (1937),
p. 738 ss.

(4) Cir. TovLeMon: La liberté de Por et les conirats, en Recueil de la Ga-
zette du Palais (1948), p. 522 ss.; ESMEIN: Le régime de 'or ct les clauscs de
paieinent en or, en Recueil de la Gazette du Palais (1948), p. 33 ss.; HEsraun:
L’or, le franc et les clauses monétaires, en Chronique Dalloz (1948), p. 137 ss.

(3) “Journal Officiel”, de 10 septiembre 1939. A partir de entonces, la
doctrina realiza su estudio. Cfr. AgHioN: Le contrdle des changes (législation
ct économic comparées). Paris, 1939; Fasseur: Lc contréle des changes en
France. Bale, 1942; Praisant: La codification de la réglamentation des chan-
ges, en Chronique Dalloz (1947), p. 173 ss.; Piater: Le contréle des changes.
Paris, 1947; P1ater y La Craviere: Le contréle des changes en France. Paris,
1948 La Cravigre: Le contréle des changes. Paris, 1952,

(6) “Journal Officiel”, de 8 octubre 1946.

(7) *Journal Officiel”, de 20 julio 1947.

(8) “Journal Officiel”, de 17 febrero 1952.
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del Decreto anterior (9), modificado por el Acuerdo de 26 de mayo.
de 1950 (10); el Acuerdo de 15 de julio de 1947 (11), relativo al
control aduanero de cambios, modificado por el Acuerdo de 29 de
julio de 1950 (32); la Ordenanza de 30 de mayo de 1945 (13), rela-
tiva a la represion de las infracciones de la reglamentacion de cam-
bios; y la Ley de 2 de febrero de 1948 (14) sobre ciertas modifica-
ciones a la reglamentacién de cambios en correspondencia con cier--
tas disposiciones fiscales.

Por lo que se refiere a las exportaciones de capital e inversiones,
la Ordenanza de 15 de enero de 1945 aplica un criterio especialmen-
te severo al oponerse a la salida de capitales franceses y a la repatria-
cién de los capitales extranjeros invertidos en Francia (15), medida
que se mantiene por el Decreto de 15 de julio de 1947, donde se fija
el principio de que toda inversiéon extranjera en Francia queda some-
tida a autorizacién del Ministerio de Finanzas. La Circular 419 de la
Oficina de Cambios, de 2 de septiembre de 1949. respecto a la liqui-
dacién de las inversiones, disponia que para las realizadas en tiempos
anteriores, el producto de su liquidaciéon no podia ser metido en una
“cuenta capital” cedible entre no residentes.

Una tendencia hacia la liberalizacion del régimen de inversiones.
se produce en el periodo 1949-1964 (16). que se concluye al dispo-

(9) “Journal Officiel™, de 20 julio 1947,

(10) " Journal Officiel™, de 28 mayo 1950.

(11) “Journal Officiel”, de 20 julio 1947.

(12) *“Journal Officiel™, de 30 julio 1950.

(13) “Journal Officiel”, de 31 mayo 1945.

(14) " Journal Officiel”, de 6 julio 1948.

(13) Cfr. Tencer y HavperN: Le¢ contréle des changes en Frapce et en
Grand Bretagne, en Cluet, 67-72 (1940-1945), p. 366 ss.; LE Rov: Le régime
des devisés éirangires et valeurs mobiliers étrangéres an régard de la régle--
mentation des changes, en Jurisclasseur Periodique (1948), p. 675 ss.: JEANTET:
Le contréle des avoirs étrangérs en France, en Chronique Dalloz (1949), pa-
gina 49 ss.; LeBeGUE: La politique frangaise de contréle des changes en ma-
ticre de valeurs mobilieurs. Thés>. Paris, 1951,

(16) Cfr. AssociaTion PROFESSIONNELLE DES BANQUES: Le financement des
wiestissements. France, Grande Bretagme, Belgique, Italic, La B. I. R. D,
L'U. E. P. Paris, 1951; La CrLaviere: Le rctour & Péconomia liberale ct lc
contréle des changes. en Semaine Juridique (1950); JeanteT: L'évolution du
controle cxercé par U'Office das Changes sur les rélations financiéres franco-
étrangéres en 1950, en Clunet, 77 (1950), p. 1272 ss.; Pevter y Hevmann: Les
investissements en France des capitauxr étrangers, en Gazette du Palais, Recueil
Chron. (1950), n. 6 ss.; EmoriNg: L’action du contréle des changes sur le
commcree cxtéricur, Les récents assouplissements. Paris, 1951; LevaNtaL y AN-
SELMB-RARINOVITCH . Réglcmentation du commerce extericur et des changes. Pa-
vis, 1953, y “Forcign investment in France and French Exchange”, en American
Journal of Comparative Law, 3 (1954), p. 427 ss.; CHARUEL y MICHARD-PELLI-
ster: Guide pratique de la réglementation financiére et commerciale des changes-
en France. Paris, 1953 ANSFLME-RABINOVITCH : Les avolrs étrangers ct les tnves-
tissements étrangers dans la reglementation francaise des changes, en Revue de la
Banque, 3-4 (1956). p. 322 ss.: HamzL, BERTRAND RoBLOT: Le contréle des chan-
ges. Ses repercussions sur les institutions juridigues. Paris, s. a.; A. N. S, A
Ta réglementation des changes. Devises et valeurs mobilicres étrangéres. Avoirs
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ner un régimen de libertad para las cuentas bloqueadas, que culmina
por la Decision de 28 de diciembre de 1958 y la Circular 669, de 21
«de enero de 1959, que resuelven la convertibilidad del franco para los
no residentes, y otorgan la libertad de transferencias, concretamente,
las que son producto de la liguidacién de inversiones extranjeras “re-
gularmente constituidas”, o sea, las que se sometieron a los requisi-
tos de los preceptos reglamentarios o que fueron autorizados; tales
transferencias pueden ser realizadas al extranjero sin necesidad de una
autorizacidn previa,

A partir de 1959, se inicia una etapa de “liberalismo controlado”
para el régimen de inversiones (I7), principios de libertad absoluta o
relativa se aplican por diversos Convenios bilaterales (18), como su-
cece con el Convenio franco-americano de 1959 y, posteriormente, el
‘Convenio franco-tunecino de ¢ de agosto de 1963.

Antes de pasar a la nueva etapa del régimen juridico de las inver-
siones extranjeras, veamos cémo y cudles son los drganos de control,
sus caracteristicas, atribuciones y finalidades.

2. El“Office des Changes™ francés.

Por el Decreto-Ley de 19 de marzo de 1939 se crea el “Office des
Changes”, que, segun el art. 1.%, se trata de un “establecimiento pa-
blico dotado de personalidad civil y de autonomia financiera”. La doc-
trina (19) hace ver como se trata de un establecimiento pitblico erigi-
do para descentralizar y promulgar la actividad del Ministerio de Fi-
nanzas. El Decreto de 2z de febrero de 1941 dice que el Director “sig-
ne la correspoudence et represente 1'Office a l'egard des tiers” (ar-
ticulo 4.°) y tiene funciones de indole administrativa y ejecutiva, en-
tre las que estan el asignar o denegar divisas.

Como muestra Pratsant (20), el funcionamiento de la Oficina de
‘Cambios consiste en dar autorizaciones para proceder al desbloqueo y
a las transferencias necesarias en la realizacion de las operaciones con
el extranjero. La legislacion de cambios se resume, por una parte, en
una prohibicién absoluta, por otra, en un procedimiento administra-
tivo que permite obtener ciertas derogaciones. El funcionamiento de

a Pétrangcr. Avoirs élrangers cn France. Paris, 1957; Hartwic: Valeurs wo-
Dbiliéres ot investissements privés. Paris, 1957; SENN: Les sociétés d'investisSe-
ment en droit frangais et comparé. Paris, 1958; Turor: Les nouveaux méca-
nismes d'investissement collectif, en Banque, 27 (19538), p. 74 ss.

(17) Cfr. Loussouarn: op. cit.,, p. 203.

(18) Cfr. MeteLIUS: L¢ contrdle des changes et les accords commerciaux,
en Aspects juridiques du comsnerce avec les pays d'économie planifiée, de
BerNaN, Domke y GoLDstaju. Paris, 1961.

(19) Cir. PevreL y Heymann: L'origine de I'Office des Changes, son fonc~
tionnement et sa réglementation, en Gazette du Palais (1950), p. 4 ss.; IzE:
Office des Changes. Paris, 1954: MestrRE: Office des Changes. Paris, 1954.

(20) Prarsanrt: La codification de la réglementatioy des changes, en Chro-
nique Dalloz (1947), p. 173.
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la Oficina de Cambios, sus deliberaciones para la concesién de una
autorizacion, resultan una cuestion de pura oportunidad, en cuanto
es un drgano representativo del Estado con sus facultades de aprecia-
cién soberana y discrecional.

La discrecionalidad de la Oficina de Cambios francesa también la
pone ce relieve JEANTET (21), cuando se refiere a ella como la piedra
angular del control; el sistema de autorizaciones previas se realiza a
través de un procedimiento escrito por formularios y documentos jus-
tificativos, lo que permite a la Administracién el ejercicio de su poder
discrecional y aplicar a los particulares un control de oportunidad.

El poder reglamentario que tiene el Office des Changes es admitido
y confirmado por el Consejo de Estado (22), si bien alguna posicién
doctrinal negativa (23) se haya manifestado respecto a la fuerza obli-
gatoria de las circulares dirigidas a los Bancos, en cuanto organis-
mos intermediarios colaboradores, para quienes las directrices dadas
carecerian de aquella fuerza obligatoria. Como aclara VIcNEs (24),
por regla general, estas tltimas disposiciones con la categoria de ins-
trucciones o notas son textos aclarativos o reglamentarios dirigidos
a los establecimientos que colaboran de una manera semi-oficial a un
servicio publico, como es el control de cambios; por eso, tales dispo-
siciones contienen reglas de régimen interior de cémo se debe organi-
zar las relaciones entre los servicios ministeriales, o delegados con
los Bancos agregados (peticiones de licencias por particulares, esta-
dos de cuentas, estadisticas, etc.), sin que interesen al publico en ge-
neral. Las normas reglamentarias de la Oficina de cambios francesa
se elaboran por sus servicios y se someten a la aprobacion del Minis-
terio de Finanzas (Direccién General de Finanzas Exteriores) y son
objeto de publicacién en un periodo oficial.

La oponibilidad de los particulares a estos textos reglamentarios
no ha sido objeto de ejercicio ante los tribunales (25), sin embargo,
si 1o han sido respecto a las decisiones tomadas que afectaban a algin
derecho particular. Veamos como se encuadra el régimen de reclama-
ciones,

(21) Jraxter: Le contréle dds avoirs étrangers en France, en Chronique
Dalloz (1949), p. 49.

(22) A proposito de los “Affaires Commentry, Fourchambault et Decaze-
ville”, 28 febrero 1951; “Ricalens”, 28 marzo 1952; “Mackein”, 28 marzo
1952, cfr. en Dalloz (1952), p. 454, con nota de QuerMoNNE. El Consejo de Es-
tado califica las circulares de la Oficina de Cambios como “disposiciones regla-
mentarias” y controlables a través de la interposicién de un recurso por exceso
de poder.

(23) En contra del caracter reglamentario de las circulares, v. PLAISANT
op. cit,, p. 175,

(24) VieNEs: Organisation administrative du contréle des changbs, en
Le contréle des changes: Ses répercussions sur les institutions juridiques, dirigido
por Hamer, BERTRAND, RosLoT, cif., p. 18.

(25) Orrice Frangais pes Cuances: France. Information général, en “Le
contréle des changes, Ses répercussions sur les institutions juridiques”, de HAMEL,
BERTRAND, Ronror, cif., p. 193.
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3. Los recursos de los particulares ante el régimen de control de
camnbios.

Francia, que tiene un procedimiento contencioso administrativo
especialmente desarrollado, su régimen de control de cambios tampoco
cred un recurso especifico, sino que los particulares acuden al régimen
comin de recursos (26), donde concretamente el recurso por exceso
de poder tiende a la anulacion de aquellos actos administrativos ilega-
les, pudiéndose obtener una reparaciéon. Ahora bien, la doctrina fran-
cesa pone de relieve algo muy significativo: que el Juez no puede cen-
surar la apreciacién de oportunidad ejercida por la Administracion.

La “Oficina de Cambios” francesa en una publicacion (27) ha
sistematizado lo que constituye las vias y recursos que los particula-
res tienen para hacer sus reclamaciones, que son las siguientes:

1.2 Las vias y recursos de derecho comin, es decir, los recursos.
ante el Consejo de Estado, estin a disposicion ce fos particulares.
contra los textos que organizan el control de cambios y las decisiones
de la Administracién.

22 Estos recursos pueden tender a la anulaciéon de un texto o
de una decisién para obtener una reparacién pecuniaria del perjuicio
pretendido causado por estos textos legales o por decisiones adminis-
trativas tomadas en virtud de estos textos.

3.* Estos recursos pueden ser elevados contra la “Oficina de
Cambios”, o contra el Ministerio de Hacienda, segin la cuaiidad de
los textos o de las decisiones tomadas.

4.2 La responsabilidad de los Bancos, como intermediarios de la
“Oficina de Cambios”, puede ser reclamada ante la Administraciéon a
causa de operaciones irregulares; los particulares, en realidad, deber
dirigirse a la “Oficina de Cambios™. ya aue los Bancos siempre sue-
len cubrir sus decisiones por una disposicion oficial de esta Oficina.

1 Consejo de Estado francés ha tenido ocasion de decidir sobre
una serie de demandas de los particulares contra ciertas decisiones
de la Administracién; no obstante, como hace ver la ponencia fran-
cesa de la “Oficina de Cambios” (28), la mitad de estos recursos se:
han resuelto mediante una transaccién entre la propia Administra-

cion y los particulares.

(26) Cfr. VIGNES, op. cit., p. 22 y 23.
(27) OFFICE FRANGAIS DES CHANGES: France. Information général, cit., p. 193.
(28) OFFICE FRANGAIS DES CHANGES, op. cif., p. 194,
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4. La cvolucion de la politica sequida por los poderes piiblicos fran-
ceses respecto a las inversiones cxtranjeras.

Como advierte ScuMILL (29), la cuestion de las inversiones ex-
tranjeras no va mas lejos que en otros paises, y en Francia los res-
ponsables gubernamentales jamas han tenido por objeto una politica
a largo plazo, considerandose tan sélo como uno de los aspectos par-
ticulares de las finanzas exteriores,

Desde Ia terminacion de la segunda guerra mundial hasta la ac-
tualidad se pueden distinguir cuatro periodos en la politica de inver-
siones: a) desde el fin de las hostilidades hasta el afio 1950, caracteri-
zado por un control muy severc para las relaciones econdmicas ex-
teriores: 0) desde 1950 a 1938, en que los poderes publicos practican
una politica mds liberal en cuanto a la acogida de capitales extran-
jeros: ¢) desde 1958 hasta 1966, en que se ha querido promover una
politica e estimulacién de las inversiones para que las empresas
extranjeras inviertan sus capitales en Francia; o) desde 1966 hasta
hoy. una nueva apertura liberalizadora.

a) En el periodo de 1945 a 1950, las autoridades monetarias se
muestran particularmente severas e impiden las salidas de capitales
franceses, reglamentando limitadamente la materia de inversiones ex-
tranjeras. Por la Circular de 15 de enero de 1945 se prohiben todas
las transferencias de beneficios y cualquier operacion queda sometida
a un riguroso control de la “Oficina de Cambios” (30). No obstante,
a partir de esta época se comienzan a dar medidas que atenlien este
rigorismo y una primera Circular del afio 1949 permite la repatria-
cidén de capitales a los paises de origen cuando se haya tratado de
inversiones en divisas fuertes realizadas en determinadas condiciones.
Otra Circular de 2 de septiembre de 1949 crea el sistema llamado de
“cuenta capital”, que permite la posibilidad de repatriacién indirecta
para aquellas monedas que no tienen la consideracion de fuertes. De
este modo, los extranjeros meten en esta cuenta sus haberes en fran-
cos productos de la liquidacion de capitales y efectos no transferibles que
pueden ser negociados con otro no residente que desee invertir en
Francia.

En el aflo 1045 se crea el “Comité de Inversiones Extranjeras’,
dependiente de la “Direccion de Relaciones Econdmicas Exteriores”
del Ministerio de Hacienda, cuyo director es el presidente; son miem-
bros de derecho ciertos antiguos funcionarios de la “Oficina de Cam-
bios”, del Ministerio de Asuntos Exteriores, del Ministerio de Ha-
cienda, de la Comisaria del Plan y de la Banca de Francia: ademas,
dos representantes de Ministerios técnicos, como el de Agricultura e

(29) ScumiLL: Les investissements étrangers en France. Paris, s. a. [1966],
pagina 105.

(30) Cir. JEanTeET: Le contréle des avoirs étrangéres en France, en Chro-
nique Dalloz (1949), pp. 49 y ss.
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Industria, que se convocan en caso de temer que emitir circulares en
materias coinpetentes de su ministerio.

Ll *Comité de Inversiones Extranjeras” delibera sobre negocios
que no sean superiores a 300.000 francos, sea por inversiones realiza-
das al extranjero, o bien por inversiones extranjeras hechas en
Francia; en cambio, para las operaciones de mayor importancia se
tratan directamente a nivel ministerial y el Comité no interviene.
Como constata ScEMILL (31), la caracteristica principal de la politica
francesa de inversiones estd en el examen de los dossiers en funcion
de criterios monetarios y financieros y solo hasta época muy reciente
no se percibe que el fendmeno es susceptible de constituir un problema
econémico (32).

En 1950 la lista de paises con divisas fuertes comprende los princi-
pales proveedores mundiales de capital. El 26 de mayo de 1950, un
Decreto libera de toda autorizacién las adquisiciones y ventas de va-
lores mobiliarios cotizados en una plaza francesa (33).

La politica francesa ce este periodo atiende con especial cuidado
a que no se desplacen capitales privados franceses al extranjero; sin
embargo, en cuanto a las inversiones extranjeras, se advierte como la
industria norteamericana comienza a hacer aportaciones importantes
de capital, como el de la Fruenhauf-France, S. A., en 1946: la so-
ciedad Coca-Cola, en 1048, y la California Chemical, S. A., francesa,
en 1950 (34).

b) Ln el periodo de 1950 a 1938, las inversiones extranjeras en
Francia empiezan a ser tratadas con un criterio liberal (35). A par-
tir de 1950 se comienzan a sentir las primeras medidas, si bien
atin se hagan mnecesarias autorizaciones para las inversiones directas
y para los préstamos (36). Todavia el problema del equilibrio de los pa-
gos exteriores, dice ScHMILL (37), es la preocupacion fundamental
del Ministerio de Hacienda, practicindose una politica selectiva, de-

(31) SceMILL, 0p. cit.,, p. 108

(32) ScumiLy, op. cit, p. 115.

(33) Cfr. LepkcuE: La politique frangaise de controle des chaiges en matiére
de waleurs mobiliéres. Thése. Paris, 1951,

(34) En Francia, la tradicién de invertir capitales americanos puede adver-
tirse en otras ‘épocas, cir. BoNNEFON-CRAPONNE: La pénétration économique et
financiére des capitanxr américains en Europe. Thése. Paris, 1930. Sobre capi-
tales americanos en la industria francesa; cfr. en Entreprise, enero (1950),
abril (1961) y agosto (1962); Esteva: Perspectives relatives aux investissements
de capitaux américains dans les pays étrangers, en Statistiques Etudes Fran-
cais, marzo (1934).

(35) Cfr. La CLaviErE: Le retour & Véconomic liberale ct le contréle des
chasges, en “Semaine Juridique” (1950), p. 1 y ss.; EmoriNe: L’action du con-
trole des changes sur le commerce cxtérieur. Les récents assouplissements. Pa-
ris, 1951,

(36) Cir. Digrerien: L’iyvestissement. Paris, 1957; MaLissen: Incesti-
ssenicnt ot financement. Origing ¢t emploi des fonds de gramdes sociétés. Pa-
ris, 1957; AvLaMmiGeoN, Muror, PracNoL: Les inwestissements dans les entre-
prises. Paris, 1958,

(37) Scuitii, op. cit., p. 109.
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bido a las dificultades econémicas de la postguerra y de la inestabilidad
politica (38). Los responsables gubernamentales acuden a la libera-
c16n de las inversiones v a considerar las entradas de capitales extran-
jeros como un expediente cémodo. Durante todo este periodo se ad-
vierte la creacién de numerosas empresas mas que las transferencias.
de fondos para alimentar la expansién de filiales ya existentes (39).
Ii liberalismo de estos afios —concluye ScHMILL— en realidad apa-
rece como un “dejar hacer’”, en medio del cual la Administracion:
sigue la politica gubernamental,

¢) Ll periodo de 1959 a 1966 se caracteriza por la practica de
una politica de estimulacion (40), aunque se vuelva a una tendencia
de signo nacionalista implantaca por la V Reptblica. De aqui que
una de las primeras preocupaciones sea la de obtener un equilibrio en
la balanza de pagos. Otra de las medidas principales que se adop-
tan es suprimir las barreras que impiden las entradas de capitales
extranjeros, para lo cual, en el mismo afio de 1959 se suprime el
sistema de “cuentas de capital” y se establece, sin excepcidn, el régi-
men de repatriacion para las inversiones directas (41); al final de
1959, el régimen de préstamos queda liberado totalimente para aque-
llos cuya cuantia no exceda del millon de francos (42). A principios.
de 1960, igualmente se liberan las adquisiciones y ventas de hienes
inmobiliarios v de partes de sociedades inmobiliarias civiles consti-
tuidas con intervencién notarial.

También por medio de circulares internas se dispone que los in-
versores extranjeros puedan beneficiarse del régimen de ayudas y de
desgravacién en las mismas condiciones que las empresas francesas.

La politica oficial francesa desarrolla una accién de propaganda
de frente a las iunversiones norteamericanas a través del “Comité
Franco-Dollar” (43) vy ante la clientela inglesa (44) y alemana (43),

(38) Cir. Lavrre, A. pE: Les finances extéricures de la France. 1945-1948.
Paris, 1959.

(39) Cfr. TarLee, G. Le: La concession, instriment juridigue d’investisse~
ments privés étrangers, en Revue de Science Financiére, 51 (1959), p. 388 y ss.;
Turor: Les apports financidrs étrangers a des firmes frangaises, en Hommes
¢t Techniques, febrero (1960).

(40) Cir. CuaMBrE DE COMMERCE INTERNATIONALE: Comument attiver les
investissciments étrangers. Paris, 1959.

(41) Cfr. Causoit: L'inwestissement cn Frapce, en Bulletin de la Société
d’Etudes et Documentation Economique Industriel et Sociales, 712 (1959),.
p. 1 y ss.; PRINGUEY: Le régime des investissements étrangers en France, en
Banque (1959), pp. 258 y ss.; AnsgLME-RaBINovITCH: Les investisseiments in-
ternationany privés, en Banque (1959), pp. 416 y ss.

(42) Cir. BouriLLon: Les investissements étrangers en France, en Banque
(1960), pp. 566 y ss.

(43) CoMrTE FRANC-DOLLAR: U. S. Bussiness cn France a guide for ameri-
can inyestors. Paris, 1959-1961: Inwvestinent Law, en Bulletin 1égislatif Dalloz
(1959), 42.2.222; JeuNe: Politigue américaine d’iyvestissement a Pétranger, en
Banque, marzo (1961); Frank: La carte de commergant: an Exemple of Legal
Restrictions on American Investment in France, en Harvard International Club
journal (1963, p. 1-44; TIsteL: Local financing facilities en France. “Interna—
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¢on el fin de incrementar el aflujo de divisas. Pero serd con la firma
.del Tratacdo de Roma, que instaura el Mercado Comiin Europeo (46).
€l que facilitara la entrada de mercancias y capitales, como ocurre por
Ta norma de 27 de junio de 1960, que liberard las inversiones direc-
‘tas entre los paises miembros (47).

d) Con la I.ey de 28 de diciembre de 1966, el régimen juridice
de las inversiones entra en una etapa liberal, si bien con ciertos con-
troles, como se vera,

s. El régimen ‘fralzcés de inversiones de capital extranjero durante
el periodo 1959-1960.

Para este periodo, dada la vigencia que hasta muy recientemente
ha tenido el régimen de inversiones, los autores franceses tratan con
cierta amplitud las modalidades que debieron cumplimentarse para
realizar una inversion extranjera (48). Loussouarx (49) ha puesto
de manifiesto las dos clases de control que ejercié la Administracion
del Estado ante una inversién extranjera: el “control de legalidad”
y el “control de oportunidad”. Las inversiones bajo un simple “con-
trol ce legalidad” han sido las que se consintieron libremente por el
solo hecho de cumplir las condiciones de financiacion a través de un
intermediario (Banco, Notario, etc.), quien verificé los requisitos que

tional Financing and Invesiment”. New York, 1964, p. 287-305; Uri: en Re-
vue économique franco-suisse, I (1965), p. 1 ss.

(44) Cfr. FraoMany y Puen: Legal aspects of forcign inwvestment. Franee,
de LepaULLE y JeanTET. London, 1959, p. 214.232.

(45) Cir. Rusin: Méglichkeiten und Probleme staatlicher Investitionsplanting
in der Marktwirtschaft, dargestellt am Beispiel Frankreichs, “Dic Industriclle
Entwicklung”. Koln y Opladen, s. a.

(46) Cir. Duret: Marché Comanun et investissements étrangers en France,
en Cahiers Internationaux, diciembre (1958) p. 5 y ss.; CHarmov, G. de: Les
wmaestissements étrangers en France at le Marché Commmn, en Banque (1959)
p. 81 y ss.; “Le financement des entreprises et le Marché Commein®. Paris, 1963.

@7y Cir. Repotn: Influence des fiscalités sur ke mouvement des capitaur
-gans le cadre du Marché Commun, en Revue de Statistique Frangais, abril-junio
(1960); Turor: Marché Commus et apports financiers étrangers, en Hommes
et Techniques, enero (1960) p. 12 ss.; CHARVET: Investisscments étrangers en
France dans le codre de la Commupanté Economigue Européenne. Rapport
du Conseil Economique et Social. Paris, 1966,

(48) Cir. Guinor: Les investissements étrangers en France miétropolitaine,
en Observation Economique, 13 (1960) p. 14 y ss.; Varton: Problémes des
wmwestissements étrongers en France metropolitaine, en Journal Officiel. Avis
‘et rapports du Conseil Economique et Social, 1 (1960°, p. 1-31: Manceat: Les
investissemets  étrangers en France, en Revue Politique des Idées et des
Institutions, 51-10 (1962) p. 269 ss.; Crfpir pu Norb: Les inucstisscments
étrangers on France. Paris, 1962; BERTIN: L'tvestissement des firmes étrangers
en France. Paris, 1963 Gervais: La France face awx investissements étrangers.
Anaivse par secteurs. Paris, s. a.; Turor: Les investisscmels étrangers cn
France, en Revue des Deux-Mondes, noviembre (1965): MiNtstere D 1'In-
DUSTRIE: Rupport sur les invdstisscmets étrangers dans [lindustric francaise.
Parts, 1965.

(49) LoussouarN: Le régime juridique des invetissements étrangers con
France, cit.,, p. 204 y 206.
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la Administracion habia dado en sus normas. Las inversiones some-
tidas a un *‘control de oportunidad” son las que estuvieron necesitadas
-de una autorizacion administrativa para que puedan ser realizadas
-en Francia,

a) El “control de legalidad” se ejercia hasta 1965 medciante
'dos modalidades de financiacién: por cesién de divisas (cuando el in-
versor provenia de la zona de convertibilidad monetaria) y por cuentas
-extranjeras (cuando el inversor procedia de un pais con régimen bila-
‘teral). La distincion de estas dos zonas fue suprimida en el mes de
‘marzo de 1965, y actualmente el régimen de financiacién es uniforme.

Las inversiones extranjeras que pudieron ser hechas sin una
autorizacidén que las preceda (50) fueron las siguientes:

— la adquisicién en Bolsa de valores mobiliarios franceses admi-
tidos a cotizacién oficial en todas las Bolsas (salvo los que figu-
ran en una lista del Ministerio de Hacienda) situadas en Fran-
cia. I.a operacion se encuentra integrada dentro del mecanismo
del mercado oficial con todos sus beneficios y garantias intrin-
secas ;

— la suscripcién de obligaciones o de bonos (después de su emi-
sién), a corto o a largo plazo, emitidas por una entidad pa-
blica francesa, o privada, situada en Francia, cuando sus titu-
los representan el capital cotizado en Bolsa;

— la suscripcidon o ampliacidn de capital de sociedades francesas
cuvos titulos se coticen en Bolsa;

— la adquisicién al contado de inmuebles o derechos reales inmo-
biliarios situados en Francia, siempre que intervenga un No-
tario;

— la concesién de un préstamo, si responde a las siguientes con-
diciones: que tenga una duracién méxima de dos afios; que
su cuantia maxima sea igual o inferior a un millén de francos;
que la tasa de interés sea inferior al 4 por 100. La imposicién
debe realizarse a través de un Banco, asi como el pago de in-
tereses v reembolso.

b) El “control de oportunidad” se ejercid a través de la Adminis-
tracion estatal, al exigir una autorizacién para celebrar las operacio-
nes de inversion siguientes:

— las aportaciones i natura o de equipo y de bienes incorpo-
rales;
— la adquisicion de fondos de comercio;

(50) Cfir. Gervais: La France face aus investissements étrangers. Analyse
par secteurs, cit., p. 45 ss.; CHARVET: Invdstissements étrangers en France
Wons le cadre de la Communauté Economique Européenne, cit., p. 44 ss.; Lous-
SOUARN: Le régime juridique des investissements étrangers cn France, cit.,
p. 204 y ss.
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— la adquisicién de partes de entidades sociales (como en la so-
ciedad de responsabilidad limitada);

— la suscripcién de capital de sociedades francesas cuyos titulos
no se coticen en Bolsa (especialmente las sociedades en vias
de creacién);

— la adquisicién fuera de la Bolsa de valores mobiliarios fran-
ceses; '

— la adquisicién en Bolsa de valores mobiliarios a un precio di-
ferente del de curso de la Bolsa.

Esta tltima modalidad de adquisicion de valores mobiliarios, im-
puesta a partir del primero de septiembre de 1963, permitié al Mi-
nisterio de Hacienda informarse con anticipacién de una posible adqui-
sicion del control de una sociedad francesa cuando resultaba una de-
terminada ampliacién de capital extranjero en una industria.

A pesar de la tendencia liberalizadora del régimen juridico fran-
cés de inversiones, en esta época su sistema esta dotaco de controles
directos o indirectos, en vista de ciertas finalidades concretas, tales
como la de que los grupos financieros extranjeros no controlen de
una manera masiva ciertos sectores claves de la economia fran-
cesa (51); el evitar operaciones fraudulentas, con inversiones mas o
menos ficticias (52), o depreciando las aportaciones de capital (53),
y, sobre todo, poder verificar el movimiento de divisas y controlar la
realidad de la inversion (54).

En cuanto a las autorizaciones de inversion fueron dadas por el
Ministerio de Hacienda, o mediante delegacién suya, por el Banco de
Francia, segin la importancia de la operacién, por lo que se siguieron
dos procedimientos: uno simplificado y otro normal (53).

a) En un procedimiento simplificado la autorizacion se concedié
por el Banco de Francia (sin dictamen de la Administracién) en aque-
llos casos en que la operacién de inversién a realizar carecia de ma-
yor importancia y no era susceptible de implicar un control extran-
jero en una sociedad francesa, concretamente en dos supuestos:

1° TFn las inversiones directas, si la participacion extranjera

(51) Cir. LoussouarN, op. cit., p. 200 y 202.

(52) Cfr. LoussouarN, op. cit.. p. 206; GERVaIs, op. cit., p. 49; ScCHMILL,
Les investisscments étrangers en Framce, cit, p. 39, quien hace ver cémo la
nacionalidad real de las inversiones es muy dificil de conocer debido al con-
tinuo transito de capitales por diversos paises. Actualmente se estima que al
menos la mitad de los capitales suizos transferidos a Francia son de hecho
capitales americanos. Este mismo proceso de desviacién se constata a través de
Bélgica. El fenémeno esta ligado al deseo de ciertas sociedades de enmascarar sus
intenciones o tiene méviles fiscales, que incitan a crear en ciertos paises empresas
ficticias, sirviéndoles de base para diversas operaciones de redistribucién de capital.

(53) Cfr. Scumii, op, cit, p. 114.

(54) Cfr. ScaMiLy, op. cit., p. 111

(53) Cfr. GERvaTs, op. cit., p. 45 y 46.
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era inferior al 20 por 100 del capital de la sociedad francesa vsila
cantidad de participacion era inferior a 500.000 francos.

2% [n los préstamos en general, o a sociedades inmobiliarias de
una cantidad igual o inferior a un milléon de francos, cuando el que
pedia el empréstito no era una sociedad y el acreedor retenfa al me-
nos el 20 por 100 del capital.

b) En el procedimiento normal la autorizacién se concedia por
el Ministerio de Hacienda y se debian cumplimentar los requisitos
siguientes :

1.° La presentacion de un dossier ante el Ministerio de Hacien-
da. EI inversor debia aportar una relacién detallada que contuviese
los, diversos elementos de informacién relativos a la situacion juricica,
econdémica y financiera de la empresa, a la naturaleza de las inversiones
y a las operaciones técnicas proyectadas.

2.2 El Ministerio de Hacienda enviaba el dossier y requeria dic-
tamen consultivo al Ministerio técnico interesado, si la inversién era
inferior a 500.000 francos. Si la operacién era superior a 500.000 fran-
cos, debia de intervenir el “Comité de Inversiones Extranjeras”.
Este Comité fue presidido por el director de Finanzas Exteriores y
se compuso de representantes del Banco de Francia, del Ministerio de
Asuntos Exteriores, del Comisariado del Plan, de la Direccién de Re-
laciones Econdmicas Exteriores del Ministerio de Hacienda, de la
Direccién de Precios y Encuestas Econdémicas del Ministerio de
Hacienda y del Ministerio técnico interesado en aquella inversién
concreta.

3.° En vista del dictamen emitido, el Ministerio de Hacienda to-
maba una decision definitiva y la notificaba a los interesacos, donde
se precisaba el caso examinado y todas las condiciones que requeria
la autorizacién.

La doctrina francesa (56) pone de manifiesto cémo la Administra-
cion posee un poder discrecional para conceder o denegar la autori-
zaciéon solicitada, ejerciendo un auténtico control de oportunidac
acerca de la inversién extranjera. Entre los elementos de apreciacién
que condicionan su actitud aparece bien clara la consideracién del in-
terés nacional. Por lo demds, tal apreciacién de oportunidad ejercida
por la Administracién no puede ser censurada por los tribunales tanto
en el ambito nacional (57) como internacional (58).

En cuanto al régimen juridico de la liquidacién de las inversio-

(56) Cir. LoussoUARN, op. cit., p. 206. En general, v. VINCENT: Le pou-
voir de décision unilaterale des autorités administratives. Paris, 1966.

(57) Ello se debe a que casi todos los Estados han dado una base legal a las
medidas de control de tipo administrativo. Cfr. CataaLa: Le contréle de la
iegalité administrative par les tribunaux judiciaires. Paris, 1966.

(58) Los recursos contra la actividad internacional del ejecutivo de los
actos de gobierno no son aceptados, segiin la teorfa francesa. Cfr. VIGNES:
Organisation administrative du contréle des changes, en Le contréle des chan-
ges, de HaMEL, BerTRAND, RoBLOT, o0p. cit., p. 12,
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nes, hasta el afio 1949, los capitales invertidos en Francia no podian
salir y dehian ser reinvertidos en valores mobiliarios franceses o per-
manecer en cuentas bloqueadas a este fin. Es a partir de la Orden 429
de la “Oficina de Cambios”, de 2 de diciembre de 1949, cuando se
hace algtin progreso, al concecer la facultad de repatriar ciertos ca-
pitales en determinadas condiciones; tales condiciones se refieren a
los siguientes extremos: a) que la repatriacion se haga en las mismas
divisas de origen; b) que la operaciéon se contabilice en una cuenta
especial ; ¢) que haya una autorizacién de la Oficina de Cambios. Ade-
mas, ha de concurrir una condicién de reciprocidad respecto al régi-
men de cambios del pais del ciudadano que pretende la repatriacion
ce su capital (59). :

A partir de 1959, por la Orden 619 de la Oficina de Cambios, se
prepara un régimen mds liberal, al reducirse los presupuestos condi-
cionales de los movimientos de capital. Para las inversiones que se
constituyeron regularmente, es decir. conforme a un control de legali-
dad v que no necesitaron autorizacién para introducirse, su transfe-
rencia y repatriacion fue libre. Respecto a otros capitales para cuya
inversion se necesité una autorizacion fue preceptivo que se concediese
una autorizacién nuevamente. Lo que ya no fue necesario es que la
repatriacion fuese en las divisas de origen y cupo la posibilidad de una
reinversion en otros paises.

LoussouarN (60) advierte como en Francia se procuré edificar un
régimen juridico para las inversiones que concilie diversas necesida-
des que atiendan a la vez a la realidad de la inversién y a su transfe-
rencia al exterior. La introduccién de capitales extranjeros obliga a
la Administracion a un control de la realidad de la inversién, asi
como a garantizar dichas inversiones.

F1 abandono de todo control seria, a juicio de la doctrina fran-
cesa (61), causa y origen de muchos males y dafios: concretamente po-
dria sucecder que las empresas francesas resultasen sometidas por
grupos econdémicos extranjeros, o que se pudieran introducir masiva-
mente capitales en sectores claves a la economia nacional y que su
retirada, también en masa. pudiera dar lugar a situaciones muy criti-
cas con profundos disturbios.

Por otra parte, se es consciente de que el inversor extranjero tie-
ne derecho a aspirar a la conclusién de su actividad comercial o in-
dustrial en Francia (62). a liquidar sus haberes y transferir su capi-

(59) Cir. Morer: L'échange international. Paris, 1957.

(60) Loussouarx, op. cit., p. 209. , -

(61) Cir. Loussouarn, op. cit., p. 202, donde se examina el porcentaje de
participacién extranjera en la industria francesa. A juicio de ScHMILLI, 0p. cil.,
p. 114 y 120, 1a falta de control conduciria a una infravaloracién de las aporta-
ciones de capital por parte de los inversores extranjeros.

(62) Un extranjero, no residente en Francia, necesita una autorizacién para
ejercer el comercio en territorio francés. A los extranjeros residentes también
se les prohibe el acceso a ciertas profesiones y se les exige un carnet
de identidad de comerciante extranjero. Cfr. CHESNE: L'établissement des étran-
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tal a su nacién de origen o a un tercer pais; privar de tal derecho al
inversor extranjero no sélo lo pondria en una situaciéon de inseguri-
dad, sino que lo desanimaria a realizar inversiones (63).

En Francia, el beneficio de crédito solo es concedido a los extran-
jeros residentes (Ley de 12 de julio de 1965), si bien las autoridades
—como advierte GERvAIS (64)-—en estos créditos de inversion pro-
curan que no se destinen a los autofinanciamientos mediante la apor-
tacion de “dinero desgastado”, es decir, el procedente de producto de
beneficios interiores.

La necesidad de capitales extranjeros para la economia francesa,
a causa de una insuficiencia del ahorro privado es puesta de relieve
por los autores (65), quienes demuestran la incapacidad del mercado
interior para una autofinanciacién. La guerra y la postguerra obliga-
ron a una posicién dirigista en la politica econémica francesa (1939~
1049), de la que se salid muy lentamente hasta liberalizar gradual-
mente los movimientos de capitales y de las inversiones extranjeras.
Aparecieron medidas contradictorias que alternaron la imposicin ce
un régimen severo y la concesién de ciertas libertades. CHARVET (66)
pone en evidencia como se sigue el examen del “caso por caso”, en
cuanto regla general para la concesion de autorizaciones, e, incluso,
que el control oficial de estos ultimos afios haya resultado mas rigu-
roso, si se tiene en cuenta el aumento de autorizaciones denegadas.
Ademas, hace ver como la duracién de los expedientes para inversio-
nes importantes son lentos, por lo que ciertos inversionistas hasta
llegaron a abandonar sus proyectos. A juicio de Loussouarx (67).
el cardcter hibrido cel sistema se manifesté respecto de las inversiones
extranjeras en que carecieron de un régimen uniforme, puesto que
unas se sometieron a autorizacién y otras no. El reproche de los in-
versores extranjeros es que a este régimen todavia le falté cierta pre-
visihilidad y seguridad, debido a que el sistema de autorizaciones in-
dividuales carece de criterios precisos (68).

La progresiva liberalizacién del régimen de inversiones extran-
jeras, a partir de 1958, ha tenido un efecto favorable sobre la balan-
za de pagos francesa lo que, segiin ScHMILL (69), ha permitido una
acumulaciéon de reservas oro y divisas y la reciente consolidacion del

gers en France et la Communauté Economique Européenne. Paris, 1962;
Frank : La carte de commergant: an Exemple of Legal Rectrictions en Ameri-
can Investment tn France, en Harvard International Law Club Journal (1963),
p. 1-44. .

(63) Cfr. CHARPENTIER: De la non-discrimination dans les investissements,
en Annuaire frangais de droit international (1963), p. 35 y ss.

(64) Gervais: La France face aux investissements étrangers. Analysc par
secieurs, cit., p. 45,

(65) Cfr. LoussOUARN, op. cif., p. 201; ScHMILL. op. cit., p. 88.

(66) CHARVET, op. cil., p. 47.

(67) LOUSSOUARN, op cit., p. 204.

(68) LOUSSOUARN, 0p. cit., p. 210.

(69) ScHMILL, op. cit, p. 87.
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franco. La politica mas progresiva sobre inversiones extranjeras desen-
vuelta en el periodo 1959 a 1965 no puede implicar, segin este autor,
riesgos y desequilibrios posteriores por el movimiento de repatriacién
de beneficios, como algunos temen: la insuficiencia extructural del
ahorro francés disponible para las inversiones privadas constituye
el freno mds poderoso a las repatriaciones. Las ventajas financieras
Yy monetarias recabadas de la importacién de capitales extranjeros, con-
cluye ScHMILL (70), resultan ciertas e importantes, sin presentar se-
1i0s inconvenientes. Francia, como los demas paises, no ha desen-
vuelto desde su esfera gubernamental una politica a largo plazo en
materia de inversiones extranjeras, daco que hasta ahora se vino con-
siderando como un tmnico aspecto de las finanzas exteriores del pais;
la balanza de pagos es el instrumento fundamental que sirve de re-
ferencia para conceder o denegar autorizaciones solicitadas por las
empresas extranjeras, criterio ——dice SCHMILL (71)— impreciso, puies-
to que el equilibrio de los pagos en realidad no es mas que una con-
secuencia de un crecimiento equilibrado y no un medio de desarrollo
del equilibrio econémico.

6. La nueva legislacién sobre las relaciones financieras con el ex-
tranjero.

Francia, al final del afio 1966, inicia una nueva etapa de liberaliza-
cién en el régimen de sus, relaciones financieras en el interior y el ex-
terior (72). La Ley nam. 66-1008, de 28 de diciembre de 1966, que
viene a regular dichas relaciones financieras con el extranjero, co-
mienza por proclamar que son libres (art. 1). A esta norma funda-
mental se unen otras disposiciones que reglamentan y especifican sus
modalidades de aplicacion, como el Decreto niim. 67-78, de 27 de
enero de 1967 y el Arrete de 27 de enero de 1967 ; ademas el Arrete
de 30 de enero de 1967 y la Circular del 31 de enero de 1967, se diri-
gen a los importadores y exportadores sobre el procecimiento que
han de seguir en sus operaciones.

La Lev de 28 de diciembre de 1966 viene a derogar el régimen
juridico de inversiones anterior (art. 2), compuesto por los siguientes
textos legales:

— El articulo 1 de la Ley de 31 de mayo de 1916, que restringia
las emisiones de valores mobiliarios durante las hostilidades.

— El parrafo 3 del articulo 3 del Decreto-Ley del 8 de agosto de
1935 sobre la diligenciacion,

— El Decreto de 9 de septiembre de 1939 que prohibia en tiem-

(70) ScHMILL, op. cit., p. 105.

(71) ScuMiLL, op. cit., p. 132. .

(72) Cir. “Relations financiéres avee I'étranger”, en Journal Officiel de la
Republique Francaise, 67-15 (1967) 1-38. '
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pos de guerra la exportaciton de capitales, operaciones de cam-
bio y comercio del oro.

— EIl Decreto del g de septiembre de 1939, relativo a los haberes
0 patrimonios en el extranjero.

— La Orden del 5 de octubre de 1943, referente a la declaracion
y blequeo de haberes o tenencias en oro, o en divisas, en el ex-
tranjero.

— La Orden del 7 de octubre de 1944, relativa al depésito de di-
visas extranjeras y de valores mobiliarios extranjeros conser-
vados en territorio francés.

— La Orden nim. 45-85, del 15 de enero de 1945, relativa al ré-
gimen de los haberes en Francia.

— La Orden nam. 45-86, del 16 de enero de 1045, relativa a las
declaraciones de los haberes en el extranjero.

— La Orden nim. 45-87, del 17 de enero de 1945, relativa a las
declaraciones del oro, de las divisas extranjeras y de los valo-
res mobiliarios extranjeros conservados en Francia.

— La Orden ntum. 45-1088, del 30 Ge mayo de 1943, relativa a
represion de las infracciones a la reglamentacién de cambios.

— La Orden ntim. 45-1554, del 16 de julio de 1945, relativa ai
deposito de divisas y de valores mobiliarios extranjeros con-
servados en los territorios de competencia del Ministerio de
Colonias.

— La Orden num. 45-2671, del 2 de noviembre de 1943, relativa
a los haberes conservados por los franceses en las cajas o depé-
sitos cerracos en el extranjero.

— Los titulos TIT v IV de la Ley nim. 45-0140, del 26 de di-
cilembre de 1945, relativa a ciertas consecuencias por modifica-
cién ce las tasas de cambio en la zona del franco.

— Los articulos 1. 4. 5. 6 y 7 de la Ley ntim. 48-178, del 2 de fe-
brero de 1948, que modificaba ciertas disposiciones de la regla-
mentaciéon de cambios y. correlativamente, ciertas disposicio-
nes fiscales.

En cambio, la presente Ley no aporta ninguna modificacién al ré-
gimen de importaciéon y exportacién de mercancias (73), ni a la re-
glamentacion en materia de seguros, reaseguros y capitalizaciéon (ar-
ticulo 4).

El régimen de libertad casi absoluta que se proclama resulta mo-
<lerado con una prevision de futuro (art. 3), en vista de “asegurar la
<defensa de los intereses nacionales”, concediéndose el Gobierno fa-
cultades (74) para imponer por decreto. a través del Ministro de

(73) Se lleva a cabo por el Arrete del 30 de enero de 1967 y el Avis del
31 de enero de 1967.

(74) Como advierte PiNto: Le¢ régime juridique des investissements étron-
gers cn France, en Clunet, 94-2 (1967) p. 262, esta habilitacién es muy amplia.



184 José Bonet Correa

Economia y Finanzas, el sometimiento a una “declaraciéon”, “autori~
zacién previa” o ‘“control”, las operaciones siguientes:

a) Las operaciones de cambio, los movimientos de capitales y las-
reglamentaciones de toda naturaleza entre Francia y el ex-
tranjero.

b) La constitucién, el cambio y la liquidaciéon de los haberes.
franceses en el extranjero.

¢) La constitucién y la liquidacion de las inversiones extranjeras.
en Francia.

d) La importacién y exportacién del oro, asi como las demas.

- transferencias materiales de valores entre Francia y el ex-
tranjero.

Il Gobierno también puede ordenar la repatriacion de los crédi--
tos en el extranjero nacidos de la exportacion de mercancias, las re-
muneraciones de servicios y. de una manera general, todas las tenen--
cias e intereses en el extranjero, Igualmente habilitar a intermedia-
rios para realizar las citadas operaciones.

7. El régimen juridico de las inversiones extranjeras en Framcia y-
de los franceses en el cxtranjero.

Las modalidades de aplicaciéon de la Ley del afio 1966 son prescri-
tas por el Decreto de 27 de enero de 1967, cuya importancia es
evidente en cuanto comienza por concretar las definiciones de lo que-
seanlas “inversiones directas” (art. 2). No obstante, como advierte
Pinto (75). el nuevo régimen es complejo y su interpretacion es.
dificil debido a la vaguedad de sus criterios y conceptos empleados.
por los textos dados para su aplicacion.

Segtn este articulo, ha de entenderse por “inversiones directas”

@) la adquisicién, Ja creacién o la ampliacién de fondos de co-
mercio, de sucursales o de toda empresa de caracter personal;

b) todas las demas operaciones que sean tunicas o plurales, con-
currentes o sucesivas, que tengan por efecto permitir a una o varias-
personas ejercer o aumentar el control de una sociedad que practica
una actividad industrial, agricola o mercantil, financiera o inmobiliaria,
cualquiera que sea la forma de asegurar la ampliacion de tal sociedad
va controlada (76).

En cambio, no se consideran como inversiones directas las partici--
paciones que no excedan de un 20 por 100 del capital de una socie-:
dad, cuando los titulos se coticen en bolsa.

Mientras que para las inversiones directas, tanto de los franceses.

(75) Pinto: op. cit, p. 237.
(76) Sobre el concepto de control y sus modalidades en los diversos tipos.
de sociedades, cfr. PInTo, op. cit.,, p. 241 ss.
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al extranjero como de los extranjeros en Francia, ahora tan sélo se-
exige una ‘‘declaracion” al ministro de Economia y Finanzas; en.
cambio, para las inversiones de cartera y para los empréstitos rea-
lizados en el extranjero se mantiene la necesidad de una “autoriza-
cion” previa del Ministerio de Economia y Finanzas.

Las inversiones directas realizadas por los franceses en el extran-
jero (art. 3) deben someterse a una ‘“declaracion” en los siguientes.
€asos :

1.° La constitucién de inversiones directas por personas fisicas-
o morales, publicas o privadas que tengan su residencia habitual o su.
sede en Francia, Se aplican estas normas cuando la inversion se rea-
liza: a) por cesidon Ge una participacion en el capital de una sociedad
extranjera; b) por sometimiento de sociedades extranjeras al control
de personas en Francia, directa o indirectamente, o de establecimien-
tos en el extranjero de sociedades en Francia. Durante los dos meses.
que siguen a la recepcién de las declaraciones, el ministro de Econo-
mia y Finanzas puede pedir el aplazamiento de las operaciones previs-
tas, o renunciar al derecho de aplazamiento antes del periodo de dos.
meses.

2.% La liquidacion total o parcial de las inversiones directas en el
extranjero de personas fisicas o morales, publicas o privadas que
tienen su residencia habitual o su sede en Francia, salvo que se trate
de una cesion de participacion.

Estas disposiciones se aplican igualmente cuando la liquidacion de
las inversiones se realiza a través de sociedades extranjeras bajo el
control de personas en Francia, directa o indirectamente, o por esta-
blecimientos en el extranjero de sociedades en Francia.

Fn cuanto a las inversiones directas realizadas por los extranjeros.
en Francia (art. 4), también quedan sometidas a una declaracion ante-
el ministro de Economia y Finanzas cuando se trate de:

1.° La constitucion en Francia de inversiones directas por per-
sonas fisicas o morales, publicas o privadas que tienen su residencia
habitual o su sede en el extranjero, o por sociedades en Francia bajo.
control extranjero directo o indirecto, o por establecimientos en
Francia de sociedades extranjeras (77). Estas disposiciones se aplican:
cuando la constitucion de la inversion se realiza por via de cesion de
una participacién en el capital de una sociedad en Francia efectuada.
entre personas fisicas o morales, piblicas o privadas que tienen sw
residencia habitual o su sede en el extranjero. Durante los dos meses
que siguen a la recepcién de las declaraciones, el ministro de Econo-
mia y Finanzas puede ordenar el aplazamiento de las operaciones pre-
vistas, pero puede renunciar al derecho de aplazamiento antes de la
expiracién del periodo de dos meses.

(77) El texto alcanza a todas las formas de sociedades civiles (arts. 1.832
y ss. del C. c) y mercantiles (Ley 24 julio 1966), cfr. MINISTERE DE L’ECONO-
MIE ET DES FINANCES, DIRECTION DU TRESOR: Notice relative aux conditions
de declarations préalables d’investissments directs en France, Paris, 1967.
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2% La lquidacién total o parcial de inversiones directas en
Francia por personas fisicas o morales, publicas o privadas que tienen
su’ residencia habitual o su sede en el extranjero, o por sociedades en
Francia bajo control extranjero, directo o indirecto, o por estableci-
mientos en [rancia de sociedades extranjeras, salvo cuando se trate de
wmna cesion de participacion.

IEn cuauto a las inversiones de cartera, la emisidn, exposicion, in-
troduccién y puesta en venta de valores extranjeros ce cualquier na-
turaleza en el mercado francés, la nueva normacién (art. 5) las somete
@ una “autorizacion” previa del ministro de Economia y Finanzas,
cuando se trate de titulos de colectividades publicas y de sociedades
francesas regidas por el articulo 82 de la Ley de 23 de diciembre
«e 1946; igualmente cuando se refiera a titulos de sociedades extran-
jeras o de instituciones internacionales.

Resultan dispensadas de una autorizacién las operaciones si-
:guientes:
1.2 [.os emprésticos heneficiados con la garantia del Estado francés.

2 Las acciones asimilables o de naturaleza sustituible como re-
sultado de una division, de un reagrupamiento o de una elevacién o
teduccion cel nominal, cuando se trata de titulos que ya estan inscritos
en una cotizacién oficial en una bolsa de valores en Francia. o bhien
«cuando la emisidn, la presentacion, la puesta en venta o la introduccion
sobre el mercado en Francia ha estado autorizada precedentemente.
Igualmente se dispensa de autorizacion la introduccién sobre el mer-
«cado de valores mobiliarios extranjeros cuya emision, presentacién o
puesta en venta en Francia ha sido autorizada precedentemente,

Los empréstitos en el extranjero también quedan sometiCos a una
““autorizaciéon” previa del ministro de Economia y Finanzas (art. 6),
tanto los contratacos por personas fisicas o morales, publicas o pri-
vadas, que tienen su residencia habitual o su sede en Francia, como los
realizados por personas morales en Francia que tienen su sede en
el extranjero, o de inslituciones internacionales, como de personas
fisicas o morales, piblicas o privadas que tienen su residencia habitual
0 su sede en el extranjero, asi como los establecimientos en el ex-
tranjero de personas morales que tienen su sede en Francia.

Quedan dispensados de autorizacién:

1.2 Los empréstitos que constituyan una inversién directa.

2.° Los empréstitos directamente ligados a la ejecucion en el ex-
tranjero de prestaciones Ge servicio por las personas anteriormente
citadas, o el financiamiento de transacciones mercantiles entre Fran-
cia y el extranjero, o entre paises extranjeros, cuando participan di-
«chas personas.

"3.° Los empréstitos contratados por los bancos inscritos .y. los
establecimientos de crédito de estatuto legal especial.

4.° Log empréstitos contratados por personas fisicas o morales,
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cuando la suma total no reembolsada por estos empréstitos no exceda
de dos millones de francos o el contravalor de esta suma en moneda
extranjera.

Respecto a las relaciones entre los Estados, si el instituto de emi-
sién estd ligado al Tesoro francés por un tratado con referencia a una
cuenta de operaciones (art. %), no se aplican las disposiciones de
los articulos 3, 4 y 6. No obstante, quedan sometidas a las disposicio-
nes del articulo 4 las operaciones que impliquen inversiones directas
en Francia, tanto las efectuadas por sociedaces establecidas en uno de
los paises citados bajo control directo o indirecto de personas residen-
tes o establecidas en un pais extranjero, como las de uno de aquellos
paises, sea por los establecimientos situados en uno de los paises
citados de sociedades establecidas en un pais extranjero, asi como en
uno de dichos paises. ,

Por dltimo, las importaciones y exportaciones de oro que proven-
gan o se destinen al extranjero resultan libres, con la tinica condicién
de remitir a la oficina de aduanas de entrada o de salida una previa
“declaracion” de importacién o exportacion visada por el Banco de
Francia (art. 8).

Entre las disposiciones generales de esta Ley de 27 de enero de 1967,
se 1mpone a las personas fisicas o morales, ptiblicas y privadas, que
tengan su residencia habitual o su sede en Francia, y -a los estableci-
mientos en Francia de personas morales que tengan su sede en el ex-
tranjero, el deber de dar cuenta a los servicios estadisticos de las
operaciones concernientes a Jas relaciones financieras que han efec-
tuado en el extranjero (art. 9).

Como advierte PiNTo (78), se trata de una obligaciéon muy general
de notificacion, mientras que el Decreto ministerial de aplicacién (ar-
ticulo 11) es mucho mas preciso al disponer que el Ministro de Eco-
nomia y Finanzas “puede pedir a las personas en Francia todos los
datos concernientes a la situacién de las inversiones directas consti-
tuidas en Francia por personas en el extranjero...”.

8. Los procedimientos a sequir para las inversiones extranjeras.

Con el fin de determinar las modalidades de aplicacion de las dis-
posiciones dadas por la Ley del 27 de enero de 1967, un Acuerdo de
la misma fecha especifica los procedimientos a seguir .(79).

Para las inversiones directas realizadas por los franceses en el ex-
tranjero, al intentarse su constitucion, se debe, a eleccion de los intere-
sacos, o dirigir una carta o cubrir unos impresos especiales que pone
2 disposicion de los interesados la Direccion del Tesoro en el Minis-

(78) Pinto, op. cit., p. 263. o
(79) Arrete del 27 de enero de 1967, en Journal Officiel del 29 enero 1967.
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terio de Ecomomia y Finanzas (art. 1 del Acuerdo de 27 de enero
de 1967).

A los veinte dias de su realizacidn, cada operacion debe ser objeto
de una “rendicién de cuentas” a la Direccién del Tesoro, dirigida al
ministro ¢e Economia y Finanzas mediante un impreso especial que
esta Direccion pone a disposicién de los interesados (art. I, nim. 2).
En caso de que la constitucién de la inversién se realice por la mo-
dalidad de aumento de capital mediante la reinversion de beneficios
no distribuidos, se le dispensa de la declaracion prevista en el ar-
ticulo 3, namero 1, de este Acuerdo y dara lugar simplemente a
una “rendicion de cuentas” (art. I, num. 3).

Para la liquidacién de las inversiones directas realizacas en el
extranjero, las “declaraciones” deben ser dirigidas al Ministerio de
Economia y Finanzas, (Direccién del Tesoro) durante los veinte dias
que siguen a la realizacion de la operacién: tales “declaraciones” de-
ben ser realizadas en los formularios especiales que la Direccion pone
a disposicion de los interesados (art. 2).

En cuanto a las inversiones directas realizadas en Francia por los
extranjeros se prescriben las mismas formalicades que para las inver-
siones directas realizadas por los franceses al exterior. Las “declara-
ciones” que se refieran a la constitucion de inversiones deben ser diri-
gidas al Ministerio de Economia y Finanzas (Direccién del Tesoro)
y. a eleccion de los interesados, se comunicaran por carta o utilizando
los formularios especiales que la Direccién pone a su disposicion
(art. 3, num. T1).

Cada operacién debe ser objeto de una “rendicién de cuentas’
dentro de los veinte dias que siguen a su realizacién dirigida al Mi-
nisterio de Economia y Finanzas (Direccién del Tesoro) utilizando el
formulario especial que la Direccién del Tesoro tiene a disposicién
de los interesados (art. 3, num. 2).

Cuando la constitucién de la inversién se realice por un aumento
de capital mediante la reinversion de los beneficios no distribuidos,
se le dispensa de la declaracion y hasta que se haga una “rendicion
de cuentas” (art. 3, num. 3).

Para la liquidacion de las inversiones directas realizadas en Fran-
cia, las declaraciones deben ser dirigidas al Ministerio de Economia
y Finanzas (Direccién del Tesoro) dentro de los veinte dias que
siguen a la realizacién de la operacion, acomodandose a los formu-
larios especiales que la Direccién pone a disposicion ce los intere-
sados (art. 4).

Las inversiones de cartera quedan sometidas a una ‘“‘autoriza-
cién”, que se pedira al Ministerio de Economia y Finanzas (Direc-
cion del Tesoro) (art. 5), v el Comité de bolsas y valores se encar-
gard de regular mediante una circular las peticiones de autoriza-
cién (art. 6).

En cuanto a la emisién de empréstitos en el extranjero, los que
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Tequieran “autorizacion”, debera pedirse al Ministerio de Economia
y Finanzas (Direccion del Tesoro) (art. 7); los empréstitos que no
necesiten “‘autorizacion”, una vez que se constituyan o reembolsen,
se darda una “rendicion de cuentas” al Ministerio ce Economia y
Finanzas (Direccion del Tesoro) durante los veinte dias que siguen
a la realizacion de cada operacion. Esta rendicién de cuentas se hara
en los formularios especiales que la Direccion pone a disposicion de
los interesados (art. 8).

Las importaciones y exportaciones de oro quedan sometidas a
“declaraciones” previas ante el Banco de Francia, que deberan ha-
cerse en los formularios que el Banco pone a disposicion e los
interesados (art. 9); las declaraciones previas de importacion y expor-
tacion tienen un plazo de validez de quince dias a coutar del dia si-
guiente a la fecha de su visado por el Banco (art. 10).

9. Los drganos competentes para las relaciones financieras con el ex-
tranjero, sus medios de control y las sanciones.

A pesar de la plena liberalizacién del régimen de las relaciones
financieras con el extranjero, el Gobierno francés no podia renunciar
a un sistema de control para ‘“asegurar la defensa de los intereses
nacionales”, tal como se expresa en el articulo 3 de la Ley ntime-
ro 66-1008, de 28 de diciembre de 1966.

Para llevar a cabo esta vigilancia y defensa, el régimen juridico
implantado recurre a una técnica mas perfecta; trata de reducir los
controles de oportunidad al minimo, es decir, aquellos que dependen
del arbitrio de la Administraciéon, mientras que establece un amplio
sistema de controles de legalidad, o sea, la necesidad de cumplir una
serie de requisitos mediante un simple formalismo.

No obstante, el Gobierno se reserva plenos poderes, pudiendo con-
trolar por decreto todas las operaciones de cambio y movimientos de
capitales entre Francia y el extranjero (art. 3 de la Ley num. 66-1008,
de 26 de diciembre de 1966). al mismo tiempo que el Ministerio de
Economia y Finanzas puede pedir a las personas que estén en Fran-
cia todos los datos concernientes a la situacion de las inversiones di-
rectas realizadas en Francia por extranjeros (sean o no residentes)
{art. 11, ntim. 5, del Arrete de 27 enero 1967).

Resulta, pues. que los drganos competentes para ejercer el control
de las relaciones financieras son: el Gobierno, el Ministerio de Econo-
mia v Finanzas y un Comité encargado de examinar los problemas de
caracter general relativos al estado de la balanza de pagos.

Dicho Comité tiene como presidente al director el Tesoro v sus
miembros estan compuestos por el director general de Aduanas y De-
rechos Indirectos, o su representante; el director general del Instituto
Nacional de Estadistica y de Estudios Econémicos, o su representan-
te; el director general de la Caja Central de Cooperacion Econdmica,



190 José Bonet Correa

o su representante; el director de Previsién, o su representante, y el
gobernador del Banco de Francia, o su representante, Para los terri-
torios y departamentos de ultramar se mantienen las Oficinas de
Cambio.

En cuanto a las modalidades o requisitos que el nuevo régimen
juridico instrumenta como medios de control son: las ‘“declaracio-
nes”’, las “autorizaciones” previas y las “rendiciones de cuentas”.

Mientras que las “autorizaciones” previas quedan reducidas al
minimo de casos, segiin se ha visto, constituyen la generalidad de una
actuacion el hacer unas simples “declaraciones” o una “rendicién de
cuentas”, a las cuales se les atribuye una mera finalidag estadistica
por el propio ordenamiento (art. 9 del Decreto nim. 67-78, de 27 enero
1967), aunque realmente sean un medio indirecto de control en funcion
de la defensa de los intereses nacionales a que se refirié la Ley del 28
de diciembre de 1966 (art. 3). De este modo, el régimen de inversiones
extranjeras en Francia se caracteriza por un sistema de libertad vi-
gilada.

Efectivamente, las “declaraciones” han de ser hechas por tres con-
ductos: mediante una “carta” dirigida a la Direccién del Tesoro, relle-
nando unos “formularios especiales™ o mediante la “rendicidén de cuen-
tas”, empleando otro formulario que la Direccion del Tesoro pone a
disposicién de los interesacos.

Mientras que el empleo de una “carta” tan sélo se concede para
el caso Ge constitucion de inversiones (por los extranjeros en Francia
o por los franceses en el extranjero), la necesidad de rellenar precep-
tivamente los “formularios” especiales se requiere para la liquidacién
de las inversiones, asi como para las demas operaciones financieras.

La “rendicion de cuentas” supone una aclaracién de datos nece-
saria para cualquier operacién financiera realizada por personas o enti-
dades con funciones piblicas (Bancos, establecimientos de crédito,
agentes de cambio, administradores de correos y telecomunicaciones)
o por industriales (importadores y exportadores) (80), que contraigan
relaciones o negocios en moneda extranjera, en francos o en valores
mobiliarios. La “rendicién de cuentas” tiene por objeto indicar la
naturaleza de las operaciones realizadas por la clientela, por los corres-
ponsales o por los propios interesacos, comunicando al Banco de
Francia los datos requeridos en los impresos, si bien se den facultades
a dicho Banco para que pueda pedir los datos complementarios nece-
sarios en vista de la situacion de la balanza de pagos.

Este sistema de libertad vigilada para las inversiones extranjeras
en Francia resultaria inoperante si no viniese avalado por un régimen
penal de sanciones para quienes violen el régimen de control y los
deberes de informacién a que estin vinculados. Las personas fisicas

3

(80) E! régimen de importaciones y exportaciones queda nuevamente regu-
iadu por el Arrete de 30 de enero de 1967, cfr. en Journal Officiel, del 31 de
cnero de 1967, )
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o morales que contravengan las obligaciones de declaracion, de ren-
dicién de cuentas o de la autorizacion requerida, seran sancionadas con.
las penalidades de prisién (de uno a tres meses), de confiscacién del
cuerpo del delito (monedas, valores, etc.) y de multa, cuyo minimo
serd igual a la mitad de la suma que da lugar a la infraccién, o a su
tentativa, y cuyo maximo puede alcanzar el doble de dicha suma
(art. 5, 1, de la Ley nim. 66-1008, de 28 diciembre 1966). Ademads,.
se prescribe que las disposiciones del titulo XII del Cédigo de Adua-
nas son aplicables a las violaciones derivadas de lo dispuesto en el nue-
vo ordenamiento de inversiones, bajo la reserva de lo por éste dis-
puesto y los articulos 3 a 8 de la Orden nimero 45-1088, del 30 de
mayo de 1945. (art. 5, II, de la Ley num. 66-1008, de 28 diciem-
bre 1966).

Dado que el ministro de Economia y Finanzas tiene un amplio
poder discrecional, hasado en vista de los intereses nacionales, su ejer-
cicio puede dar lugar a la apertura de un contencioso administrativo-
limitado. Ta ilegalidad de la decision del ministro tan sélo aparece en-
el caso de abuso de poder, error de la materialidad de los hechos, de-
fecto de motivacién legal, violaciéon de los principios generales del
Gerecho. Una tal situacién, a juicio de Pinto (8I), serd excepcional
y dificil de constatar, ya que se trata de un control puramente juridico..

10. Notas comparadas entre los regimenes de inversiones francés y
espaiiol.

A partir del afio 1939, Francia instaura un régimen de control de-
cambios que, al igual del espafiol, prohibe y reglamenta la exportacion.
de capitales, las operaciones de cambio y el comercio del oro, por lo-
que el movimiento de inversiones extranjeras resulta casi minimo..
Como han puesto de relieve los autores, el régimen juridico francés
del control de cambios de este periodo bélico obedece a los principios
del nacionalismo econdmico, que acentud las tendencias dirigistas de
gobierno, tal como se reflejan en la Circular de 15 de enero de 1945,
al oponerse con toda severidad a la salida de capitales extranjeros in-
vertidos. Del mismo modo, la Ley espafiola de 24 de noviembre
ce 1939, habia dictado disposiciones semejantes para la ordenacién y
defensa de la industria nacional (82). Es una época en que la politica.
de inversiones sélo se hace a base de “dossiers” en funcion de cri--
terios monetarios y financieros, fundamentalmente para tratar de man-
tener el equilibrio y la defensa de la balanza de pagos (83).

(81) PiNTO, 0p. cit,, p. 256.

(82) Cir. VILLASANTE CEBRIAN: El control de divisas en Espaia. Madrid,.
1943; SoLer GuarraciNOo y CREsPO Mivar: El comercio cxterior de Espasa.
\/Iadrld 1943; Povro: Leyes mercantiles y econdmicas. I1I. Derecho monetario y
de dnn.m.r Madrxd 1956.

(83) Cifr. GLRVAIS, op. cit., p. 48; CHARVET, “op. cit,, p. 44; LOUSSOUARN,.
op. cit., p. 200; ScHMILL, op cit., p. 105 ss.
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L1 periodo que abarca los afios 1950 a 1958 se caracteriza en Fran-
«cia por la tendencia a instaurar criterios favorables respecto a las in-
versiones extranjeras, comenzandose a otorgar ciertas concesiones, si
‘bien ain sean de un alcance limitado (84). Comparativamente, en Es-
pafia también se inicia una politica econdmica Ce cierta apertura al
restablecerse normas que tratan de imprimir mas flexibilidad al siste-
ma, como son las que crean un mercado libre de divisas (Decretos 21
julio 1950, 26 octubre 1957, 5 febrero 1954 y 5 abril 1957) (83).

Una etapa de signo liberalizador y de atraccion del capital extran-
jero comenzara en ambos paises en los afios 1958 y 1959. En Fran-
«cia, normas como la Decision de 28 de diciembre de 1958 y la Circu-
lar 669, de 21 de enero de 1959, disponen la convertibilidac del fran-
-co v permiten la liquidacién de las inversiones extranjeras y su trans-
ferencia al exterior; a partir de estas disposiciones el régimen juridico
rancés viene calificado de practicar un “liberalismo controlado” (86),
st bien, como hace ver algin autor (87), Ia politica financiera v mone-
taria de este periodo todavia su objetivo principal es mantener el equi-
‘librio de la banlanza de pagos.

En Lspafia, paralelamente, a partir del afio 1959, también se prac-
tica una nueva politica econdmica y el régimen juridico de las inver-
siones extranjeras se hace mas liberal, al objeto de atraer los capitales
-privados. El Decreto-Ley de 27 de julio de 1959 y sus normas com-
plementarias (Decreto 30 septiembre y 24 diciembre 1959) abren una
primera fase de facilidades para realizar inversiones (88) que, si hien
todavia contienen requisitos contradictorios y perturbadores (8g), se
ampliaran por disposiciones mas liberales (Decreto 15 julio y Resolu-
-ci6n 20 julio 1961, Orden 15 marzo y Decreto 17 mayo 1962, Decre-
to 18 abril 1963, Decreto 25 febrero y 8 diciembre 1965, y Decreto
10 febrero 1966) (o), de los cuales también puede decirse que man-
tendran una tencencia liberal y controlada para el régimen espafiol de
inversiones extranjeras.

(84) Cir. Lo CLAVIERE, 0p. cit, p. 2 ss.

(85) Cir. SAinz Estivariz: Estructura del comercio exterior espaiol, en
Boletin de Estudios Econdmicos, XI1I-41 (1957), p. 87 ss.; DE LA PuenNTE: La
.ordenacion del comercio cxterior, en Boletin de Estudios Econémicos, XII-41
«(1957), p. 103 ss.

(86) Cfr. LoussouarN, op. cit., p. 203.

(87) Cfir. ScuMILL, op. cit., p. 110.

(88) Cfr. GarckEs Brusks: Régimen juridico de las inversiones extranje-
sas en Espaiia, en Ponencias Espafiolas al VII Congreso Internacional de Dere-
cho Comparado. Instituto de Derecho Comparado. Barcelona, 1966, p. 294 y ss.

(89) Cfr. Muro DE LA VEGa: Inwersiones extranjeras en Espaiia, en Revista
Juridica de Catalufia, 1 (1960), p. 37 y ss.

(90) Cir. Peravo Hore: Imversiones de capital extranjero en Espaia, en
Revista de Derecho Mercantil, 52 (1966), p. 229 ss.; DE LA ViLLA: Las medidas
Jiscales destinadas a favorecer las imwversiones, en Ponencias Espafiolas al VII
‘Congreso Internacional de Derecho Comparade. Instituto de Derecho Comparado.
Barcelona, 1966, p. 527 y ss.; RopRiGUEZ SasTrE: Los regimenes juridicos de las
inversiones extranjeras vy sus aspectos fiscales. Centro de Estudios Tributarios
y Econdémicos. Madrid, 1966-1967.
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l.os propdsitos de la politica econdmica espafiola aparecen bien
«claros y expresados en el llamado “Plan de Desarrollo Econdmico y
Social” (Ley del 28 de diciembre de 1963), en cuyo predmbulo legal
-se ha manifestado que “‘se asigna un papel primordial a-la:aportacién
-de capital extranjero”, por lo que “para ello se mantendrd el sistema
-de garantias y facilidades para las inversiones, para su repatriacién y
para la transferencia de rendimientos que constituyan ya el marco le-
gal vigente, amplidandolo, si procediera, -a los sectores que todavia
‘tengan algunas limitaciones”.

Del mismo modo que en el régimen francés anterior, las disposi-
ciones espafiolas mantienen un conjunto de supuestos para los que es
necesario obtener una autorizacién. En Francia dependié de la dis-
crecionalidad del Ministerio de Hacienda, cuyos tramites fueron en
relacién de la importancia de la inversion, o de su cuantia (cuando
la participacion era superior al 20 por 100 del capital de una sociedad
0 a 500.000 francos).

El régimen juridico francés de inversiones extranjeras del perio-
do 1058-1966, a base de su técnica de controles (de “legalidad” y
““oportunidad™), se diferencia del espafiol en que el control de opor-
tunidad, o discrecional, va ceciendo en favor del control de legalidad
o condicionado a cumplimentar tan sélo unos requisitos normativos,
0 a actuar a través de agentes intermediarios (Bancos, notarios, etc.).
El resultado es que cada vez van siendo menos los actos y negocios fi-
‘nancieros que requieren una intervencién directa de la Administra-
cién central y su control es ejercido indirectamente. La diferencia con
-el régimen juridico espafiol de inversiones extranjeras esti en que las
cuestiones reservadas a la discrecionalidad administrativa resultan mas
numerosas: el control de oportunidad todavia no ha cedido ante una
ampliacién de los controles normativos. En definitiva, para este perio-
-do se trata de una diferencia tan sdlo cuantitativa, pero no esencial,
ya que en ambos regimenes el inversor extranjero cuenta con las mis-
mas garantias juridicas y facilidades para repatriar su capital v sus
rendimientos.

La diferencia entre el reciente régimen juridico de inversiones
francés actual y el espafiol se ha hecho mas notoria, tanto por sus de-
-claraciones de principio (al adoptar como regla general el principio de
libertad), como por su técnica (al reducir al minimo sus controles de
oportunidad, sustituyéndolos por las de legalidad). No por ello los in-
tereses nacionales quedan desprotegidos: ahora el Gobierno francés
cuenta con la posibilidad de adoptar medidas de control mediante de-
‘creto, en caso de peligro a dichos intereses, bastindole inicialmente
para un normal desarrollo el tener conocimiento de cémo se desenvuel-
ven las operaciones financieras en el interior y el exterior. Si para
ciertas operaciones clave se mantiene la necesidad de una autorizacién
previa, en cambio generaliza un sistema efectivo de informaciéon que
le puede permitir atajar las que considere nocivas; las “declaracio-
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nes” y los “rendimientos de cuentas” de todas las operaciones que se
llevan a- cabo en el manejo de las monedas y titulos extranjeros, bien
con finalidad estadistica o de control, son suficientes para poder orien-
tarse y saber en conde radican los males que provocan las irregula-
ridades en perjuicio de los propios intereses. Las inversiones de ca-
pital extranjero, actualmente, consideradas como un gran beneficio
que viene a aumentar la prosperidad econémica del pais que la reci-
be, la adopcion de un régimen juridico liberal resulta su cauce mas.
adecuado para fomentarlas; no obstante, se prescriben mecanismos.
informativos y de control (administrativos y penales) adaptados a la
nueva mentalidac de apertura liberal, si bien idoneos a corregir los
posibles abusos y contravenciones que por simulacién o fraude se pre-
tendan conseguir a través de inversiones ficticias. La realidad de la
inversion siempre puede conocerse a través de las “declaraciones” o
de los “‘rendimientos de cuentas” iniciales y contrastarse el resultado
obtenido por ellas.



