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empresa privada no pasa eso (Arteaga, 1999).El Estado ya demostrd ser un mal
administrador. Antes estaba manteniendo a mucha gente que no hacia nada
(Garcia, 1999).

L os funcionarios de los gobiernos malgastan los fondos piblicos. Creo que en la

(Son, en estos momentos, las politicas de privatizaciones positivas y necesarias para
América Latina? Esta es la pregunta que va a intentar contestar este articulo. Un tema que
es de la maxima actualidad, en el final del siglo XX, ya que la mayorfa de los paises de
esa region del mundo estan acometiendo ambiciosos programas, destinados a traspasar al
sector privado un nimero considerable de compaiifas estatales.

Para abordar el complejo asunto de las privatizaciones, en primer lugar, se har4 una
breve introduccién del nuevo modelo econémico imperante en la region, que explique
qué es lo que se ha hecho, hasta ahora, en Latinoamérica, y que permita aprender de
los posibles errores del pasado. Después resaltaremos las ventajas que, en la practica,
han supuesto las ventas de empresas piiblicas. A continuacién, se repasardn los incon-
venientes que tienen las privatizaciones, tal y como se han realizado hasta ahora. Por
Gltimo, se har una valoracion general de este fendmeno, y se apuntardn sus probables
perspectivas de futuro.

1. INTRODUCCION

Durante las dos dltimas décadas, se ha producido un importante proceso privatizador en
América Latina. Siguiendo una tendencia que se inicié en Gran Bretafia, en la era That-
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cher, las fuerzas del mercado han adquirido un protagonismo incuestionable. Hoy dia,
practicamente nadie plantea aumentar el peso del Estado en la economia, con nacionali-
zaciones o con regulaciones excesivas. Desde el punto de vista macroeconémico, el con-
tinente latinoamericano ha sufrido tres grandes cambios: el control de la inflacién (ver
Cuadro 1), la reduccién de aranceles (ver Cuadro 2) y el redimensionamiento del sector
publico, cuya manifestacién mdas expresiva ha sido la privatizacién de las empresas pu-
blicas. Esto ha permitido un crecimiento del PIB sin precedentes en esta regién del mun-
do (ver Cuadro 3).

1) La estabilidad macroeconémica’

Es sabido que la estabilidad macroeconémica (baja inflacion, estabilidad de los tipos de
cambio, y equilibrios fiscales y de balanza de pagos), incentiva poderosamente las ex-
portaciones, la formacién de capital y la creacién de empresas. De hecho, la inversién tan-
to en bienes de capital como en tecnologia aumentan con la estabilidad macroeconémica.
Por el contrario, la inflacién y los desequilibrios insostenibles de la balanza de pagos y
del sector publico avivan las expectativas de cambios de politica, por lo que-retrasan las
decisiones de inversion privada. En estos casos, el primer objetivo que tiene que alcanzar
un gobierno es conseguir la reduccién de la inflacién, como condicién previa para que las
politicas de liberalizacién de los mercados puedan proporcionar los signos adecuados que
incentiven al sector privado a que emprenda nuevas inversiones y tome decisiones de pro-
duccién.

Cuadro 1. Tasa de inflacién
(media anual)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Argentina 10,6 4.2 34 0.2 0.5 0,7
Brasil ' 2.148,5 2.668.6 84,4 18.2 7.5 25
Chile 12,1 12,0 79 73 6.3 4,7
Colombia 22,6 23.8 21,0 20,2 17,7 16,7
Ecuador 45,0 274 22,9 24,4 - 30,7 430
Meéxico 9.7 6,9 35.0 34,4 20,6 18,7
Perd 48,6 23,7 11,1 1.5 8,6 6,0
Venezuela 38,1 60,8 599 999 50,0 299
Latinoamérica 804,9 998,0 46,6 22,4 124 8,0

Fuente: IRELA y Argentaria.
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El nuevo modelo de desarrollo a largo plazo de América Latina se basa en el libre
mercado. En tal sentido, se han realizado esfuerzos destinados a crear un sector pu-
blico redimensionado y fortalecido, con mejores sistemas impositivos (gracias a re-
formas que amplian las bases tributarias), una mayor disciplina fiscal y mayor efi-
ciencia administrativa. Se han establecido también regimenes de comercio
internacional mds abiertos y una tendencia a la integracién internacional y a la crea-
ci6n de grandes dreas econémicas que han favorecido la estabilidad. Junto a ello, se
produjo un desarrollo importante de la financiacién del sistema productivo: primero,
por la transformacién del sistema bancario que permitié una expansién de la finan-
ciacién y un mejor acceso al crédito, y segundo, a través de los fondos de pensiones
privados que incentivaron el ahorro y contribuyeron a la financiacién de las empre-
sas a través de los mercados de capitales.

2) La politica econémica exterior

En el campo de la politica econémica exterior los instrumentos mas utilizados son la re-
duccidn de las barreras arancelarias, la eliminacién de subsidios a la exportacion, la re-
forma estructural de la administracién portuaria y aduanera, la creacién de condiciones
propicias para la entrada de recursos financieros del exterior y la liberalizacién de las in-
versiones directas extranjeras. De ahi que en las negociaciones de la Ronda Uruguay del
GATT y en la Organizacién Mundial de Comercio los pafses de América Latina mantu-
vieron y mantienen una activa militancia en favor de la liberalizacién del comercio mul-
tilateral (Pampilién, 1999b).

En el Cuadro 2 se puede observar como los aranceles promedio de importacién de todos
los paises de América Latina se redujeron, de valores cercanos al 90 % a inicios de los

afios setenta a valores que varfan entre el 10 y el 20 % en la actualidad.

Cuadro 2. Arancel promedio en América Latina y Caribe

(porcentajes)
Pais Inicios 1970 1992
Argentina 95 15
Brasil 80 21
Colombia 90 12
Chile 94 10
México 39 12

Fuente: CEPAL (1994).

En el Cuadro 3 sc observa que la mayorfa de los paises, mostraban en 1996 y 1997 sefia-
les alentadoras de recuperaci6n. La politica econémica aplicada en América Latina ha de-
mostrado la irreversibilidad de las politicas orientadas hacia el mercado y hacia la estabi-
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lidad macroeconémica y ha fortalecido atin maés la confianza de los inversores. Las lec-
ciones aprendidas de las economias del Sudeste Asiatico, ahora en crisis, y la experiencia
chilena, subrayan la importancia que tienen la estabilidad macroeconémica y el ahorro del
sector piiblico como condiciones necesarias para un crecimiento sostenido. La economia
chilena, que ha recibido elogios del Fondo Monetario Internacional (FMI) y del Banco
Mundial (BM), ha servido de modelo para otras experiencias dentro y fuera de la region,
al haber mantenido un crecimiento superior al siete por ciento durante siete afios, con su-
peravit fiscal y moderados déficit externos.

Sin embargo, en el Cuadro 3 se puede observar que, tras el excelente ejercicio econémi-
co de 1997, afio en el que se registraron las tasas de crecimiento econémico mas elevadas
de la década de los noventa, 1998 ha sido un afio dificil, que ha vuelto a demostrar el ele-
vado grado de vulnerabilidad de la regi6n ante impactos exdgenos. :

La escasez (y encarecimiento) de }a financiacién internacional, especialmente notable tras
la crisis rusa de 1998, y las medidas de politica econémica adoptadas para evitar la ace-
leracién de la inflacién y mantener el déficit piblico en los objetivos acordados, ha sido
un factor determinante de la evolucién econémica de la region durante 1998 y marca pers-
pectivas claramente recesivas para 1999. Efectivamente, las perspectivas para 1999 son
desfavorables ya que a los problemas estructurales de la regién, que la hacen especial-
mente vulnerable a los impactos externos, se une la necesidad de politicas econémicas
contractivas (para estabilizar los tipos de cambio y el nivel de precios) y la evolucién ad-
versa de los precios internacionales de las materias primas que son bdsicas para la regién
(Argentaria Iberoamérica, 1999).

Cuadro 3. Crecimiento del producto
(media anual)

1991-1994 1994 1995 1996 1997 1998
Argentina 7.8 85 -4,6 4.5 8.4 42
Brasil 2,6 6 42 3,1 3,0 0
Chile 7.2 5.7 10.6 7.4 7.1 33
Colombia 42 6,2 6.3 3 33 0,2
México 2,9 45 -5,9 5.4 7.3 4.8
Peni 52 13,9 8,0 2,1 7,2 0,7
Venezuela 33 -2,5 3.7 -0.4 58 -0,7
América Latina 38 5.7 0.8 37 5.4 2

Fuente: Banco Mundial y CEPAL
* Previsién

(Cudles fueron las causas profundas de este cambio de pensamiento colectivo? Primero,
los brillantes resultados de las economias de Asia oriental. Segundo, el ritmo de creci-
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miento de la economia chilena. Tercero, el cuestionamiento de la teoria keynesiana y la
aparicién de un grupo de economistas neoliberales mas jévenes a quienes se pidi6 que
participaran en la gestion y aplicacién del proceso de reforma. Es asi como estos paises
emprendieron un conjunto de reformas econémicas orientadas a transformar sus sistemas
productivos, abrir sus economias y estabilizar sus precios.

3) La opinién piblica

La opinién piiblica de Latinoamérica apoya los principios fundamentales del libre merca-
do como, por ejemplo, que la produccién esté en manos privadas, que los precios sean de-
terminados por la libre competencia y que se estimulen la libre empresa y la inversién ex-
tranjera (Hilton, 1999). Efectivamente, la encuesta?, realizada por la Corporaciéon
Latinobarémetro® consulta sobre si “la economifa de mercado es lo més conveniente para

el pais”. E1 65% de los entrevistados responde afirmativamente, frente a sélo el 21% que

dice que no (ver Cuadro 4). Si bien esto significa un avasallador voto de apoyo para el li-
bre mercado en América Latina, es inferior al 85% de los estadounidenses que responden
afirmativamente a la misma pregunta.

Cuadro 4. Encuesta sobre América Latina

Acuerdo Desacuerdo
* La economia del mercado es lo mas conveniente 65% 21%
* El Estado debe dejar la actividad productiva al
sector privado 51% 40%
* Los precios deben ser regidos por la libre competencia 58% 33%
* Debe fomentarse la inversion extranjera 69% 23%

Fuente: The Wall Street Journal, edicién espafiola (18 de marzo de 1999).

4) Las privatizaciones

Ademds, parece aceptado que, para conseguir unos buenos rendimientos del sector priva-
do, es basico invertir en infraestructuras. Segtn los célculos del Banco Mundial, si Lati-
noamérica quiere crecer a tasas del 5%, tienen que destinar 60.000 millones de délares a
la creaci6n de capital fisico. Tal situacion ha llevado a Jos gobiernos a ceder la construc-
cién y gestién de muchas obras publicas a empresas privadas que, en los dltimos afios, se
han encargado de administrar puertos, carreteras y vias férreas. Incluso los suministros de
agua y de luz eléctrica han sido, a menudo, entregados a la iniciativa privada. Esto ha su-
puesto que la regi6n se encuentre a la cabeza de las privatizaciones en el mundo (con mds
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del 50% del valor de las ventas de compafias publicas). Esta actitud decididamente “li-
beral” de las repiiblicas de Latinoamérica contrasta con la postura mas “intervencionista”
de los gobiernos europeos.

Como es sabido, la primera nacién que efectué operaciones de este tipo fue Chile, que se
adelant6 a la propia Gran Bretafia y a su primera ministra Margaret Thatcher, pionera de
las privatizaciones euro. zas. En efecto, la llegada al poder de Pinochet significé devolver
al sector privado emprcsas que Allende habia nacionalizado. Posteriormente, México y
Argentina siguieron sus pasos. También ha destacado la labor privatizadora de Brasil, que
incluye sectores tan importantes como el acero, las redes eléctricas y las telecomunica-
ciones. Se estima que las ventas de compaiiias puiblicas, en 1998, han podido reportarle al
Gobierno carioca unos ingresos de 30.000 millones de délares.

Estas cifras tan altas en las privatizaciones, exige hacerse la siguiente pregunta: ;Cémo
pudieron las Administraciones Piblicas latinoamericanas acumular tantas propiedades
empresariales? La respuesta a esta cuestién tiene que ver con los deseos del Ejército, de
los sindicatos y de algunos partidos politicos de contar con un sector estatal fuerte; ya que
las propias compaiifas privadas se han beneficiado de este tejido productivo piblico, lo
que les ha permitido conseguir ventajosos contratos y suministros de materias primas.
Asimismo, las multinacionales extranjeras se han favorecido de este intervencionismo es-
tatal, puesto que las empresas piiblicas les proporcionaban productos semi-elaborados,
propios de industrias intensivas en capital, como el acero, sin que las compafiias fordne-
as tuvieran que invertir en estos sectores. Sin embargo, este modelo proteccionista de sus-
titucién de importaciones y de intervencién del Estado en la economia, se agotd debido a
su falta de eficiencia y a la corrupcién de sus gestores. Por tanto, en los iltimos tiempos
se ha preferido limitar la politica de ayudas priblicas y se ha optado por acometer un pro-
grama de privatizaciones masivas.

Un ejemplo paradigmatico del “adelgazamiento” del tejido empresarial publico, que se
ha producido en Latinoamérica en los afios ochenta y noventa, lo constituyen las com-
pafifas de telecomunicaciones. Durante este periodo, el continente ha realizado dieci-
s€is privatizaciones en el sector. Las operaciones mas llamativas son las de Telmex
(México) y Tclebras (Brasil), que supusieron mas de la mitad de los ingresos por ven-
tas de teleoperadoras en la regién. En cuanto a las compaiiias extranjeras que mas se
han beneficiado de estas transacciones, destaca la multinacional espafiola Telefénica,
la empresa de telecomunicaciones con mayor presencia en esta zona. Se calcula que su
facturacién puede llegar a los 60.000 millones de délares cn el afio 2000. Pero el caso
de esta entidad espafiola no cs, ni mucho menos, algo aislado en el continente. Al con-
trario, otras compafiias extranjeras han conseguido también participaciones significa-
tivas en el subsector de las telecomunicaciones. Segiin afirma la Comisién Econdmica
para América Latina y el Caribe (CEPAL), las compafifas fordneas se hicieron con el
60% de las ventas de empresas estatales en esta prometedora actividad. Latinoaméri-
ca ha superado claramente a Europa en cuanto a privatizaciones y liberalizaci6n de
este sector.
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Pero la Inversién Extranjera Directa (IED) no ha sido importante sélo para las teleco-
municaciones, sino para todos los sectores atractivos. Si se analiza el conjunto de la
economia latinoamericana, se verd que no hay actividad con alto potencial de creci-
miento donde no exista una importante presencia extranjera. Esto se debe, en gran me-
dida, a que los gobiernos de la regién han realizado, dc forma sincronizada, importan-
tes politicas econémicas: la privatizacién, la estabilizacién macroeconémica, el
desarme arancelario y la eliminacién de restricciones a la IED. Esta apertura al exte-
rior ha supuesto un importante cambio en el marco regulatorio, que se ha traducido en
desreglamentacién y liberalizacién financiera. Como apunta un informe de la CEPAL
“este fendmeno se aptica, fundamentalmente, al sector de los servicios. El1 94% de la
inversién acumulada en servicios se ha concentrado en electricidad y gas, finanzas y
seguros, telecomunicaciones y comercio” (Calderén y Mortimore, 1998).

Por itimo, dentro de este repaso histérico, conviene analizar cuél ha sido la evolucién
de las ventas de compafifas piiblicas en la zona, con el fin de determinar si ha sido un
proceso ordenado y sistemdtico o, por contrario, cadtico y caprichoso. Una de las pri-
meras conclusiones que se deben sacar del estudio de este proceso es que los gobier-
nos latinoamericanos han tendido a realizar las privatizaciones agrupandolas por sec-
tores productivos. Es decir, en “oleadas”. Estas fases se han correspondido con tres
dreas de actividad, que frecuentemente ha cubierto el Estado, tanto en este continente
como en cualquier otra parte del mundo.

La primera ola de ventas de compaiifas piblicas se dirige al sector industrial o-de pro-
duccidn de bienes. Esta etapa la han completado todos los paiscs de la region. Sin em-
bargo, existen todavia empresas estatales como, por ejemplo, el caso del petréleo, don-
de se dan algunas situaciones de monopolio.

A continuacidn, la segunda ola, centrada cn servicios basicos, como electricidad, agua,
carreteras o telecomunicaciones. Se trata de empresas que requieren grandes inversio-
nes, y que condicionan enormemente la actividad econdmica de los paises. En este
grupo, destaca el campo de los operadoras telefonicos. Es también significativo lo que
ocurre con infraestructuras como las vias terrestres, donde cada vez resultan mas fre-
cuentes los contratos de concesion®. Esta scgunda fase ha empezado, en la mayoria de
las repiiblicas latinoamericanas y parece firme la voluntad de los gobiernos de llevar-
la hasta el final.

Algunas naciones, como Chile, cstdn acometiendo la tercera ola, la mas ambiciosa de las
planteadas hasta ahora. Esta fase afecta a servicios que, desde siempre, habia prestado el
Estado, y que en algunos paises se consideran “intocables”. Se trata de servicios piiblicos
como la educacién, la sanidad o las pensiones. La privatizacién de estos sectores, ademads
de aumentar su eficiencia, permite un mayor crecimiento de la economia y, en el caso de
las pensiones, un trasvase de los ahorros, a través de los fondos de pensiones, hacia la in-
version.
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:NTAJAS DE LAS PRIVATIZACIONES®

€s de esta breve introducci6n se analizan las razones que han motivado estas poli-
condmicas. Es decir, después de decir qué se ha hecho, se explica por qué se ha he-
©0s principales aspectos en favor de las privatizaciones, en el marco latinoamerica-
n los siguientes:

poner ciertos principios de competencia que todo proceso de privatizacién debe llevar
1sigo. En este sentido, las privatizaciones deben ir de la mano de la desregulacién. De
a forma se intenta conseguir que el mercado estimule la economia, permitiendo un ma-
r crecimiento econémico. - Los menores costes provocados por la desregulacién y por
mayor competencia incrementardn la productividad y la eficiencia de las actividades
ipresariales, mejoraran la calidad y diversificaran la oferta de bienes y servicioss. Por
to, las privatizaciones pueden generar fuertes incrementos de la produccién y de la
yductividad en los sectores y empresas publicas que estaban monopolizadas por el Es-
lo, introduciendo incentivos para invertir y producir mds y mejor como consecuencia
1a competencia’. Ello va a suponer un aumento de la satisfaccién de los consumidores,
2 podrian disfrutar de mds y mejores bienes y servicios. Ha sido el caso de la telefonia
wil. Por ejemplo, en Colombia, al haber varios proveedores del servicio, se ha tradu-
©0 en una mejora de éste para los usuarios y en una continua rebaja de tarifas.

ducir las distorsiones econémicas provocadas por las interferencias politicas en el
;tor publico empresarial. Se trata, en definitiva, de evitar la politizacién de nom-
unientos de presidentes, consejeros y directivos de las empresas piiblicas. De esta
'ma se elimina la posibilidad de que la empresa sustituya su objetivo “natural” (ma-
nizacién de beneficios) por el objetivo “politico” de la maximizacién del mimero
votos para el partido politico del gobiemo. Se puede demostrar que en mercados
mpetitivos o adecuadamente regulados (en el caso de “fallos del mercado™) la ma-
nizacién del beneficio supone, al mismo tiempo, la mdxima eficiencia.

sminucién del déficit del Estado. Con la transferencia y prestacion de servicios por
‘e de empresas con capital privado, los ingresos del Estado seran previsiblemente ma-
res, en forma de impuestos. Las privatizaciones no suponen s6lo un ingreso puntual
el erario piiblico como fruto de la venta. Efectivamente, las privatizaciones también
lucen el déficit piblico al quedar eliminados los déficits operativos (subvenciones)
= las empresas piblicas, con pérdidas, suponen para las arcas del Estado. Si ademas,
al como se ha demostrado, las empresas una vez privatizadas realizan una mejor ges-
n empresarial, se podrdn cobrar mayores impuestos por los beneficios que generan y
are el valor afiadido. Pero, ademds de ingresos fiscales directos, las privatizaciones ge-
-an ingresos indirectos ya que estimulan un flujo sostenido de riqueza suplementaria.
gin Hausmann (Le Monde, 11-11-97), este efecto se realiza de tres maneras:

primer lugar, la privatizacién indica que un pafs desea crear un clima propicio a la
rersion, lo cual atrae a su vez més inversiones; en segundo lugar, numerosas priva-
aciones engendran inversiones destinadas a modernizar la instalacion y los equipos
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de las empresas adquiridas; en tercer lugar, la privatizacién mejora a menudo la ofer-
ta de servicios bésicos, tanto en calidad como en cantidad, lo que aumenta la rentabi-
lidad del conjunto de la economia y atrae mds inversiones atin.

Este efecto catalizador de las privatizaciones va a permitir aumentar la actividad eco-
ndémica y, por tanto, los ingresos fiscales.

Reduccidn de la deuda externa e interna. Es éste uno de los objetivos principales de las
privatizaciones. La existencia de beneficio en determinadas empresas puiblicas no es ar-
gumento suficiente para situarlas al margen de los proyectos de privatizacién. Siempre
que el coste de la deuda piiblica sea superior a la tasa de rentabilidad que se obtiene de
las empresas piblicas, una correcta privatizacién supondrd una mejora en términos de
financiacién del sector piiblico. O de forma més académica: privatizar para reducir deu-
da publica solo tiene sentido si el ingreso obtenido por el Estado por la venta de la em-
presa es igual (o mayor) que el valor de los flujos de caja futuros actualizados de la em-
presa a privatizar. Y, en principio, los compradores s6lo estardn dispuestos a pagar ese
precio si esperan que el cambio de propiedad se traduzca en una gestién mds eficiente
de la empresa. Evidentemente, no se trata de privatizar para hacer caja, sino de moder-
nizar el tejido productivo y mejorar la eficiencia empresarial.

Contribuyen a desarrollar los mercados de capitales nacionales y locales, y mayor parti-
cipacién de los inversores institucionales. Todo ello permite mayores tasas de ahorro y
de crecimiento de la economia. En el caso de América Latina, con Bolsas estrechas, las
privatizaciones estdn permitiendo aumentar el nimero de titulos que se cotizan y Ia ca-
pitalizacién bursitil. Se estd contribuyendo, a la vez, a mejorar la cultura financiera del
inversor particular. El ahorrador acostumbrado a obtener elcvadas tasas de interés rea-
les, a través de una inversién “sin riesgo” en activos publicos de renta fija, se va con-
virtiendo en un inversor que busca mayores rentabilidades. El aumento de la demanda
de titulos de renta variable, que genera un programa de privatizaciones, amplia, ademais,
la oportunidad de salir a Bolsa a otras empresas e incrementa la capacidad de inversién
de 1a economia y, por tanto, de crecimiento.

Las privatizaciones pueden permitir extender el universo de poblacién propietaria de ac-
ciones (capitalismo popular) y aumentar la participacion de los empleados en la propiedad
de la empresa®. En este sentido, las privatizaciones no pueden ser simplemente un nego-
cio entre el Estado, los sindicatos y los grandes grupos empresariales. Hay que aprovechar
la oportunidad que dan las privatizaciones para que muchos ciudadanos se vuelvan due-
fios (aunque sea en forma minima) de las empresas que constituyen su entorno®.

Entrada de capitales extranjcros. Hace algunas décadas, unas pocas empresas multina-
cionales, sobre todo de Estados Unidos, conseguian grandes ventajas en América Latina
explotando sus recursos naturales a partir de contratos negociados desde una posicién de
fuerza. Actualmente, esta situacién ha cambiado; ahora hay posibilidad de tratar con mi-
les de empresas multinacionales, cuya sede social pucde estar no sélo en paises indus-
trializados sino también en paises en vias de desarrollo. Y estas empresas compiten fuer-
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temente entre si, lo que mejora las posibilidades de negociacién de los gobiernos. La in-
version extranjera resulta atractiva porque los estados reciben mas impuestos y se bene-
fician de los bienes y servicios que producen; adem4s, las multinacionales compiten en la
blisqueda de personal cualificado, lo que eleva el nivel de los salarios y anima a los tra-
bajadores a mejorar su formacién. A ello hay que unir que, a través de las privatizaciones
se estdn repatriando capitales nacionales que se habfan fugado. Todas estas entradas de
capital extranjero van a suponer una revitalizacién del tejido empresarial del pais.

Un reciente estudio del Banco Mundial elaborado por los profesores canadienscs Bouba-
kri y Cosset (1998), pone de manifiesto las bondades de las privatizaciones. El documen-
to citado analiza empresas de todo el mundo, y, sin. duda, sus conclusiones son perfecta-
mente aplicables en América Latina. Los criterios con los que estos dos expertos han
trabajado son los de rentabilidad, eficiencia, produccién y empleo. Concretamente, lo que
han hecho ha sido comparar, en estos cuatro ambitos, los resultados de las compaiiias es-
tudiadas tres afios antes de la privatizacién con los que se producian tres afios después de
la venta de la misma. Del anlisis de Boubakri y Cosset, se deduce lo siguiente:

1. Al privatizarse, las empresas incrementan su rentabilidad. Si tenemos en cuenta la ra-
tio de beneficios sobre ventas, la rentabilidad pasa del 4,9%, con titularidad ptblica,
al 11%, con propiedad privada.

2. En las compaiiias cedidas al mercado, se da también una mayor eficiencia. Por ejem-
plo, la ratio de ventas por empleado mejora, aproximadamente, un 25%. Esto parece
indicar que el sector privado incentiva, de forma maés adecuada, el esfuerzo personal
y la capacidad de iniciativa.

3. Cuando el Estado deja de ser el accionista mayoritario, también anmenta la inversion.
En este sentido, resulta significativo la ratio de gastos de capital sobre ventas, que re-
gistra un incremento de mas del 100%, subiendo del 10,5 al 23,7%.

4. La produccién de las empresas aumenta en un 25% de media.

5. Curiosamente, y en contra de lo que se suele pensar, privatizar crea normalmente em-
pleo. En principio, muchas compaiiias estatales tienen més empleados de la cuenta.
Sin embargo, en la prictica, esto muchas veces no ocurre, probablemente, porque se
da un incremento en la produccién. La estadistica dice que las empresas traspasadas
por el Estado aumentan su personal en un 1,3%.

6. Como cabia esperar, las privatizaciones implican una reduccién del endcudamiento.
Esto se debe, en gran medida, a que las compaiifas privadas atraen mds fondos en el
mercado secundario, lo que les permite disminuir sus partidas de acreedores. Concre-
tamente, la ratio de deuda total entre activos totales se reduce en torno al 5%.

7. En cuanto a los dividendos, se produce un claro incremento, al privatizar las empresas.
No se debe olvidar que el Estado suele estar mds preocupado por la rentabilidad social
que por la rentabilidad econémica. Los niimeros avalan csta teorfa. La ratio de divi-
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dendos sobre ventas pasa del 2,8 al 5,3%. Ademds, la inmensa mayoria de las compa-
fifas analizadas (el 85%) dan mas dividendos, tras su venta por parte del Estado.

En conclusién, segiin este estudio, las privatizaciones suponen avances para las empresas,
respecto a una serie de aspectos determinantes: rentabilidad, eficiencia, produccién y em-
pleo. En palabras de los propios autores, “las empresas que son privatizadas mejoran su
funcionamiento”.

11l INCONVENIENTES DE LAS PRIVATIZACIONES

A pesar de que la venta de compaiifas piiblicas tenga indudables ventajas, como hemos
visto en el apartado anterior, un andlisis riguroso requiere plantear, asimismo, sus aspec-
tos negativos.

En primer lugar, las privatizaciones no han tenido frecuentemente un apoyo mayorita-
rio de la poblacién de Latinoamérica (ver Cuadro 5). Muchas veces, resulta mas fécil
ver el perjuicio de estas operaciones (despido de trabajadores) que su evidente benefi-
cio a largo plazo (reduccién de precios y mejora del servicio). Ademads, los ciudada-
nos piensan a menudo que la venta de empresas estatales favorece a unos pocos, en
ocasiones proximos al gobierno de turno, en detrimento del resto de la sociedad y que,
al reducirse la riqueza comin del Estado serian mds pobres. Estas sospechas calan en
la gente, sobre todo si estdn alentadas por influyentes grupos de presién. Un buen
ejemplo lo constituye el referéndum, celebrado en Uruguay, para decidir si se realiza-
ba la venta de una compaiifa telefénica pablica. Esta consulta popular, la tdnica sobre
privatizaciones realizada en el continente, arrojé un resultado claramente contrario a
la operacion. Aunque no se deba dar una importancia excesiva a este hecho aislado, si
resulta claro que indica una tendencia social, y, ademds, demuestra que los logros de
las privatizaciones no siempre se han “vendido” habilmente!0.

Cuadro 5. ;La privatizacién ha sido beneficiosa para el pais?

Pais Si No Pais Si No
Argentina 40 48 Guatemala 62 36
Bolivia 52 39 México 49 39
Brasil 49 44 Panama 20 77
Chile 51 41 Paraguay 46 36
Colombia 39 51 Peru 44 48
Costa Rica 60 27 Uruguay 29 55
Ecuador 52 39 Venezuela 51 36

Fuente: Latinobarémetro/ The Wall Street Journal (18 de marzo de 1999).
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Pero no sélo son los ciudadanos los que tienen reservas sobre las privatizaciones. También
hay prestigiosos economistas, como Gilberto Dupas, del Instituto de Estudios Avanzados de
la Universidad de Sao Paulo (USP), que manifiestan dudas en torno a este proceso. En su opi-
nion, la resistencia de algunos a que se vendan empresas publicas estd vinculada con la tra-
dicional falta de recursos de los Estados. En Latinoamérica, hay graves problemas sociales,
algunos de los cuales deben ser resueltos por los gobiernos, a juicio de muchos ciudadanos
del continente. Por eso, produce cierta frustracién €l hecho de que el gobierno no destine el
dinero de estas operaciones a atender necesidades de los mds humildes, y que, ademds, pier-
da el control sobre sectores rentables de la economfa. Como afirma Dupas, “la poblacién es-
peraba que, tras la privatizacion, el Estado estuviera en condiciones de cumplir con su papel
de cuidar del bienestar social”. En su analisis, Dupas olvida, no obstante, que iinicamente ga-
rantizando la eficiencia de la economfa, que aportan las compaiiias privatizadas, puede el Es-
tado recaudar impuestos y poner en marcha programas de solidaridad y cohesién social.

Otro de los argumentos que aportan los detractores de las privatizaciones es la cuestién del
desempleo. Contrariamente a lo que afirmaba el estudio del Banco Mundial antes citado, la
venta de activos estatales crea, en ocasiones, graves problemas de paro. La Soci¢dad Mixta
Sidenirgica Argentina (SOMISA) con un personal excesivo e ineficaz, sufrié una reduccién
de plantilla del 50% en seis meses, pasando de 12.000 a 6.000 empleados, con el fin de que
se pudiera vender al sector privado. Los trabajadores recibieron generosas indemnizaciones,
pero, de cualquier forma, muchos de ellos se encontraron sin empleo en plena edad produc-
tiva. Este es el caso de la multinacional espafiola Telefénica, que viene acometiendo, desde
hace afios, un ambicioso programa de prejubilaciones.

Por otro lado, una consecuencia del proceso privatizador, que preocupa a algunos analis-
tas, es la concentracién dc riqueza y de poder que éste supone. En efecto, los sectores mis
atractivos de la economia, como banca, energia o telecomunicaciones, tienden a estar do-
minados cada vez por menos empresas. Ademds, en América Latina, cstos lideres secto-
riales son a menudo extranjeros, lo que suscita el recelo de determinados grupos. Asf ha
ocurrido cn Argentina, donde, hasta el afio 1993, el 60% del total de las privatizaciones
habfa ido a parar a manos de dieciocho compaiifas, siete nacionales y once foraneas.

Algunos autores plantean otros inconvenientes a las privatizaciones. Sus argumentos em-
piezan por cuestionar la idea de que la empresa privada sea siempre mds eficiente que la
publica. Segiin detcrminados estudios, esto no se cumple en el easo de entornos de com-
petencia limitada, es decir, en mercados regulados. Por otro lado, los criticos del proceso
de privatizaciones se preguntan si tiene sentido exigir a las empresas piiblicas el mismo
grado de eficiencia que a las privadas, toda vez que las primeras operan no sélo en fun-
cion de su rentabilidad econémica, sino, fundamentalmente, en funcién de su rentabilidad
social. En este sentido, las compaiifas privatizadas, preocupadas, basicamente, por maxi-
mizar sus beneficios, cumplirian peor esta funcién de bienestar social, que tuvieron cuan-
do pertenecian al Estado. Los planteamientos de estos expertos poseen cicrta consisten-
cia, pero parece claro que producirfan resultados negativos si se aplicaran, tal cual, al
conjunto de la economia de un pafs.
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IV. VALORACION GENERAL Y PERSPECTIVAS DE FUTURO

1. El andlisis histdrico del proceso de privatizaciones en América Latina, asf como de las
ventajas e inconvenientes que ha suscitado hasta ahora, permiten obtener algunas con-
clusiones. En principio, cabe decir que el balance ha resultado altamente positivo. Las
ventas de empresas publicas se han hecho sistematicamente y por etapas (en tres olas).
Ademds, los resultados empresariales y macroeconémicos han sido buenos. Estos
efectos beneficiosos se traducen en un crecimiento sostenido en la regién, después de
la tristemente célebre “década perdida”. El cambio hacia politicas econémicas mas li-
berales y ortodoxas, a partir de los primeros afios noventa, ha permitido superar el pro-
fundo deterioro de los afios ochenta. Sin embargo, la crisis financiera reciente ha vuel-
to a poner de manifiesto la vulnerabilidad de la zona a las perturbaciones exdgenas.
En 1998 y 1999 han vuelto a soplar aires recesivos. Cuando estamos terminando de
escribir este articulo el escenario més probable es que la regién, en 1999, decrezca un
-1,5%, siendo los paises del Cono Sur los mds negativamente afectados (Argentaria
Iberoamérica, 1999).

Las privatizaciones han permitido la modernizacién de la economia del continente, si-
guiendo las dos tendencias dominantes de hoy dfa: liberalizacién y apertura al exterior.
Hay que resaltar, también, que todos los actores implicados han salido favorecidos. Los
gobiernos han obtenido ingresos, con lo que han reducido sus preocupantes niveles-de
deuda y de déficit publico, y han ahorrado considerables inyecciones de capital piblico
en empresas mal gestionadas. Ademds, es de esperar que cstas compafiias, recientemente
privatizadas, vayan bien, con lo cual el Estado recibirfa una parte importante de sus in-
gresos via impuestos.

2. En cuanto a los usuarios, empresas y particulares, las privatizaciones les han propor-
cionado, en la préctica, servicios y productos mds baratos y de mayor calidad. Por su
parte, los trabajadores, se han beneficiado también. No olvidemos que nada le con-
viene tanto a un empleado como que su empresa vaya bien y sea gestionada con efi-
ciencia. Asimismo, las privatizaciones han creado empleo, en términos absolutos, al
mejorar la productividad y abrir nuevas vias de competitividad para las compaiifas. En
un pais como Venezuela, donde el gobierno historicamente ha desempefiado un pode-
roso papel intervencionista, no fue sorprendente descubrir una gran falta de fe en la
competencia del gobierno. En estc sentido, ¢l 84% del sector ptiblico y el 93% del sec-
tor privado, opinan que el sector privado puede administrar mds eficientemente las
empresas que el gobierno. Mas atin, el 76% de los entrevistados del sector privado ex-
pres6 abiertamente que los funcionarios electos no merecen la confianza de 1a pobla-
cién (Fairbanks y Lindsay 1999).

De cara a los proximos afios, me parece que hay razones para pensar que sc seguird pri-
vatizando especialmente en paises con un sector piblico més voluminoso, como Ecua-
dor, Paraguay o Venezuela, sin olvidarse del gigante sudamericano, Brasil. No obstan-
te, y debido a los riesgos que conllevan operaciones de este tipo, en las que hay tantos
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intereses involucrados, serfa rguir ciertas recomendaciones, que asegu-
raran la limpieza y efectividacaciones. En primer lugar, hay que estable-
cer unas reglas de juego, lo qnarco regulatorio’?. La OCDE recomienda
hacer una ley-marco, que se ailiaridades del pais en cuestidén, y que sea
lo suficientemente flexible paroceso. Una adecuada legislacién de este
tipo cumple varias funciones.ar, sirve de referencia para analizar si se
estd haciendo bien una determr lo que resulta més dificil que se den ca-
sos de favoritismo por parte Ademss, debe incluir unas condiciones y
procedimientos que sean lo mee, a fin de simplificar las negociaciones y
facilitar la comprensién de lasrte de potenciales inversores instituciona-
les e individuales.

También resulta imprescindiblda de las privatizaciones, lo que contribui-
14, a la larga, a prestigiar sociaeraciones. Esto se consigue suministrando
abundante informacién a los cig empresas. En este sentido, una buena ini-
ciativa podrfa ser la publicaciéanco, que explique en qué consisten estas
ventas y que dé detalles concre :

Finalmente, y para que el prodbilidad ante la opinién publica, conviene
desvincularlo al maximo de la «ca del momento. En consecuencia, resulta
muy aconsejable crear una insndiente, un foro de sabios, que ponga en
marcha y supervise el programenpresas publicas. Esto es lo que se estd in-
tentando hacer, por ejemplo, eel Consejo Consultivo de Privatizaciones
(Gamir, 1998).

¢Son las politicas de privatizacy necesarias para América Latina en estos
momentos? Esta pregunta es, seja, y conviene evitar las respuestas sim-
plistas y dogmaticas. Ante todoordar una cuestién econdmica, hay que fi-
jarse en los nimeros, que pocasn a conclusiones erréneas. En los dltimos
aios, periodo en el que se han ivatizaciones, 1a region ha crecido de for-
ma estable, alcanzando tasas ceor otro lado, se ha producido una consoli-
dacién de Latinoamérica como ente, cada vez mds atractivo para las mul-
tinacionales europeas, japonesinses. Estas inversiones extranjeras son,
hoy dia, fundamentales para cuz, y se atraen, fundamentalmente, con una
desregulacién inteligente y conén profunda de los sectores productivos.
En otro orden de cosas, estas wiifas estatales han favorecido a todos los
grupos sociales (Administraciompresas, trahajadores), no afectando, por
tanto, a la paz social, conseguides en muchos paises de este continente. En
definitiva, la experiencia latinosestra que las privatizaciones bencfician a
la economia, asi como al conjund,
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Notas

Un andlisis pormenorizado de las economias chilena y colombiana se puede consultar en PAMPILLON,
Rafael (1999a), Anilisis econémico de paises, 2™ edicién, Mc Graw-Hill, Madrid.

El sondeo se hizo entre casi 15.000 entrevistados en 14 paises durante diciembre y €nero, con un margen
de error del un punto porcentual para la regién como conjunto y de entre 2,5 y 4.5 puntos porcentuales para
cada pais. MORI-USA ayudé a analizar los resultados para The Wall Street Journal Americas y periddicos
en otros 10 paises.

Es un centro de estudios chileno sin fines de lucro. La encuesta fue financiada por el Banco Interamerica-
no de Desarrollo, la Unién Europea y una scrie de instituciones privadas y publicas.

Estos contratos consisten en que una empresa privada construye, por ejemplo, una autopista y cobra sus pe-
ajes durante un determinado nimero de afios. Al terminar este periodo, el Estado asume la titularidad de la
infraestructura.

Estas ventajas se pueden encontrar también en PAMPILLON, R. (1998), “La politica de privatizacién en
América Latina”, Informacién Comercial Espafiola, N° 772 (julio-agosto). Este mismo articulo ha sido pu-
blicado también en la Revista Contribuciones de la Fundacion Konrad Adenauer. 2° Trimestre, 1998.

Un estudio internacional realizado por el profesor Raymond VERNON (1996), de la Universidad de Har-
vard sefiala que allf donde se privatizé hace tiempo y hay historia post-privatizacion, los resuitados son ex-
celentes, aunque no todas las privatizaciones han sido un éxito.

La introduccién de mecanismos de mercado necesita regulacién. El mercado es una institucion que también
necesita ser regulada. Es decir, se deben crear instituciones precisamente para que el mercado funcione. Una
economia liberal no significa una economia injusta.

En Francia, las privatizaciones, iniciadas en 1986, estén favoreciendo una participaciin significativa de los
asalariados en el capital de las empresas privatizadas. Hoy. el 75% de los trabajadores de los grupos priva-
tizados son accionistas de sus empresas, con el 3-4% del capital. En algunos grupos, como Saint-Gobain,
constituyen el primer accionista, con el 3,6% del capital. La ley de privatizaciones obligaba al Estado a ofre-
cer & los trabajadores el 10% de las acciones, en condiciones mas favorables que las del precio inicial de in-
troduccién en Bolsa. Los gobiemos y las empresas privatizadas tienen un triple interés en favorecer el ac-
cionariado asalariado: procurar la paz laboral, aumentar la renta de los asalariados sin perjudicar la
competitividad y asegurar un micleo estable de accionistas.

En la regi6n ha habido experiencias interesantes. Por ejemplo, la idea boliviana de aportar una parte de los
paquetes de acciones de las empresas publicas a privatizar, como capital de los fondos de pensiones. O el
concepto chileno de que a través de los enormes recursos acumulados por los fondos de Jubilacién, la ma-
yor parte de la poblacion se va volviendo duefia de una parte de los activos del pais.

. Sin embargo, una ventaja de las privatizaciones es que, aunque se hagan de forma opaca o corrupta, elimi-

nan posteriores problemas de corrupcion e ineficacia asociados a la gestién dc las empresas publicas.

- Un factor que ha estado presente en la politica econémica espafiola reciente ha sido la privatizacién como

mecanismo de liberalizacién y, por tanto, de competitividad. Pero sélo si la privatizacién se acompafia de
regulaciones que hagan posible la competencia, supondrd un aumento de eficiencia empresarial. Un andli-
sis mds amplio de esta cuestién se puede encontrar en ARINO, G. (1998) “El retomno a lo privado: ante una
nueva encrucijada histérica”, nformacion Comercial Espaniola, N° 772 (julio-agosto).
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