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Es conveniente para entender y comprender a cabalidad las politicas de
Gobierno sobre la materia: a) determinar la dimensién del problema, y b) ana-lizar
las politicas que el Gobierno ha aplicado sobre el particular en estos afios.

Deseo ademaés aprovechar la ocasién para tocar algunos temas contingen-tes
que inciden en la materia.

Usaré una serie de cuadros para poder ilustrar esta exposicién.

1. En primer lugar ( Cuadro N° 1) analizo los promedios del gasto fiscal

sobre el Producto Geogréafico Bruto.

CUADRO N° 1

EVOLUCION GASTO FISCAL COMO % DEL PGB

Promedio
1960 — 1970 23
1970 — 1973 36
1974 — 1981 26
1982 — 1985 30 30

Fuente: Banco Central.

Deseo aclarar al hablar del concepto de gasto fiscal que no estoy incluyendo
las actividades empresariales del Estado, sino s6lo el gasto propio de los Mi-
nisterios, Sin embargo, de por sf este cuadro es ilustrativo. En efecto, muchas
veces se cree que el tamaifio del Estado ha sido reducido sisteméaticamente y
con esto se demuestra que no es asi, a lo menos en la parte del gasto fiscal.

Para tener una visién mdas completa, el Cuadro N® 2 nos presenta el sector
publico, lo que incluye tanto el gasto fiscal mis el gasto de otros organismos
descentralizados, inclusive las empresas piblicas. Se contempla una mayoria
de pafses latinoamericanos, pero incluye también otros paises en desarrollo.
La fuente es una publicacién periédica del Morgan Bank.

Chile tiene un porcentaje muy superior de gasto del sector ptblico dentro
de todos los paises mencionados. Si tomamos, por ejemplo, el afio 1984, Argen-
tina tuvo un porcentaje de 45%, en tanto Chile lo tuvo de 57,7%. Uno tiene
la impresion que México tiene una inmensa participacién del Estado-empre-
sario; sin embargo, sélo tiene en 1984 un 38,0%; la de Pert levemente infe-
rior a la de Chile, 56,1%. Venezuela es solamente un 34,5%, tanto que lo mas
notable es una Yugoslavia con sélo un 29,6%.
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CUADRO N° 2

GASTO DEL SECTOR PUBLICO COMO % DEL PGN EN PAISES

Promedio 1977-1980 1982 1984
Argentina 42,1 48,8 45,0
Chile 52,7 39,1 57,7
Ecuador all . 329 28,0
México 32,0 46,9 38,0
Pert 45,8 60,0 56,1
Venezuela 359 43,1 34,5
Filipinas 12,6 15,8 13,7
Yugoslavia 40,3 33,4 29,8

Fuente: World Financial Market, Morgan.

El Cuadro N® 3 es resultado de un trabajo que me tocd realizar hace
alganos afios, Hice el cdlculo de cudl era la participacién de las empresas pu-
blicas, esto es, especificamente el Estado-empresario en los distintos sectores
de la economia, en los diferentes afios, Calculé, pues, la participacién porcen-
tual de las empresas estatales en el Valor Bruto de Produccidn Sectorial.

CUADRO N*¢ 3

PARTICIPACION DEL ESTADO-EMPRESARIO EN LA ECONOMIA

SECTORES Participacidn porcentual de empresas estatales
en Valor Bruto de Produccién Sectorial
1985 1973 1981
Mineria 13,0 85,0 83,0
Indu.stria ’ 3,0 40,0 12,0
‘Electricidad, Gas
y Agua 25,0 100,0 75,0
Transportes 24.3 70,0 21,0
Cormunicaciones 11,1 70,0 96,3
Financiero - 85,0 28,0

Fuents: Pera los afios 1983 y 1881 en base a Depto. Cuentas Nacionales, Banco Central de
"Chile {(cifras provisorias)., Para 1973 en base a Arturo Guzmién J,, 1982.

Nota: La participacién ha sido obtenida en base a los Valores Brutos de Produccu&n
expresados en pesos de cada afio, :
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Es interesante poder observar que el afio 1981 el tamafic del Estado-em-
presario era inferior al del afio 1973, pero sustancialmente superior al del afio
1965. Por ejemplo, si se observa el sector mineria, el sector industrial, €] sector
gas y agua, el sector telecomunicaciones, el fenémeno es nitido.

Como efectivamente ahora han ocurrido eventos muy importantes en el
pais en materia econdmica, traje el Cuadro N° 4, que es extractado de un libro
que gentilmente me facilité Alejandro Foxley y que se llama “ Para una demo-
cracia estable”. Foxley hace una comparacién que es muy ilustrativa entre el
drea de propiedad social definida para el afio 1971 y lo que se denominé el
drea rasa de la economia, pero para 1983.

CUADRO N° 4

AREA DE PROPIEDAD SOCIAL Y AREA PARA
% DEL VALOR AGREGADO SECTORIAL

APS - 1971 Area Rasa 1982
Industria 19.6 9,6
Construccién 0.8
Transporte 18,8 9,2
Comercio 14,3 14,9
Servicios Financieros 13,8 34,3
9,3 - 86

Fuente: A, Foxley, “Para una democracia estable”.

Lo que aquf figura bajo la denominacién “4rea rasa” son los activos
que controlaban las empresas intervenidas a través del proceso del 13 de
enera. Se ve que el 4rea de propiedad oficial de Allende es muy similar a
esta 4rea y en los servicios financieros es mucho mayor la participacién del
sector indirecto del Estado en el afio 1983 que en el afio 1971. :

S8i, ademas, uno hiciera agregar cifras incluyendo propiedad dlrecta
propiedad indirecta del Estado a diciembre de 1985 se llegarfa a conclusiones
que indicarfan que el tamafio del Estado es realmente muy, muy importante
y que afortunadamente desde mi punto de vista personal, gracias al proceso
de resolucidn de la denominada 4rea rasa, estamos terminando el afio 1986
con una situacién préchca.mente resuelta en cuanto a definir la propiedad de
este sector.

He aportado todos estos antecedentes para llegar a concluir que las em-
presas publicas son claves para el desarrollo nacional: por su tamaiic (ya lo
hemos visto en estos cuadros); por su aporte ¢ la produccién de divisas (si
ustedes suman lo que produce CODELCO, ENAMI, CAP, llegamos aproxi-
madamente a la mitad por lo menos de las necesidades de exportacién que
el pais tiene). Miremos el rol, en cuante al mercado financiero, que juega el
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Banco del Estado en relacién al crédito agricola, lo que es el Instituto de
Seguros del Estado en materia de seguros, lo que es la CORFO en materia
de créditos a pequefios y medianos empresarios, SERCOTEC, en el desarrollo
a créditos a largo plazo, etc.

Otro aspecto que demuestra la alta incidencia que tienen CODELCO y
ENAP en los ingresos fiscales. Ellas afectan substancialmente el presupuesto
del Fisco. Voy a dar una sola cifra: Estaba proyectado para 1986 el precio
del petréleo a 26 dolares el barril. Bajo a 18 délares el barril. Esto significo
para el Estado perder en 30 dias todo el presupuesto de inversién del Mi.
nisterio de Obras Piblicas. Ello obligb a una medida que fue muy discutida:
gravar con Impuestos los combustibles. Pero afortunadamente se demostrd
que fue una muy buena medida el hacerlo, porque se pudo posteriormente
sensibilizar las alzas futuras de precio entre 8, 9, 10 délares a 12, 13 que
llegé posteriormente.

Otro elemento de importancia es la incidencia enorme en la inversién
total. A modo sélo de ejemplo, aproximadamente para el afio 1987 las inver-
siones de CODELCO, de ENAP, y en electricidad todas hechas por ENDESA-
Chilectra Generacién estamos hablando de inversiones por 125 mil millones
de pesos, cifras siderales de inversién.

Otro elemento es cémo queda afecto el Sistema Macroecondmico. Brasil,
Argentina, México, Venezuela tienen hoy dia un problema de sistema macro-
econ6mico explicado en un 95% por el déficit crénico de sus empresas publicas.

Estos antecedentes y consideraciones son suficientes para mostrar la
importancia que tiene este sector en cualquier politica de gobierno y por
ende la conveniencia de hacer seminarios de esta especie y estudiar empresas
con mis detalle.

Solamente un célculo: si, por ejemplo, las empresas puhblicas aumen-
taran su eficiencia en un 10%, el P.G.B. podrfa crecer en un punto.

Baste lo dicho para dar por acabado el tratamiento del primer aspecto,
esto es, determinar la dimensién del problema al que estamos abocados.

2. En segundo lugar analizaré las politicas que sobre el particular ha
aplicado el Gobierno en los dltimos afios. En primer lugar, quiero resaltar la
importancia del objetivo de convertirlas en entes que provean un servicio,
en buenas condiciones, a minimo costo, de una manera eficiente, técnica y
econémica. Ellas podrin reaccionar, cumplir su rol adecuadamente. De hecho
la experiencia en Chile asi lo muestra,

Veamos en el Cuadro N® 5 la correlacion entre el déficit de las em-
presas publicas y la tasa de inflacién.
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2. Politica Econdémica para Empresas Pdblicas

a) La importancia del objetivo.

CUADRONOC 5

Grifico 1. Déficit de las empresas publicas y Ja tasa de inflacién
($ millones y porcentajes)

s r Deéficit n
o Inflacid
- dblares

,‘l pm:h# 510
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ARODEFIC. 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978
AROINFLAC. 1962 1963 1964 1963 1966 1067 1968 196% 1970 1571 1572 1973 1874 1¥75 1976 1977 19798 1979

Nota: (1) Los déficit se ajustaron por el deflactor implicito det PIB. (1977 = 100) y se expre-
saron en ddlates, convertidos a la tasa de cambio de 1977. La tasa de inflacidn repre-
senta el cambio anual en el {ndice de precios al consumidor.

Fuente: Con base en encuesta de las empresas pablicas chilenas, 1960-1979 (Méndez, 1980).
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El grifico muestra que en Chile hay una correlacién entre la inflacién
y el déficit de las empresas publicas. A menudo la empresa piiblica deja de
ser una institucién eficiente que genera recursos y son instituciones que son
utilizadas con otros fines ne econdmicos que no contribuyen al desarrollo
del pais y que son en sus déficit frecuentados por el sector publico. Ello
se hizo en el pasado a través del Banco Central, mediante créditos, lo que
desencadena un proceso inflacionario, como lo indica este grafico. Asi, pues,
uno de los elementos més importantes de politica econdmica es hacer que
las empresas tengan un objetivo de eficiencia econémica, de proveer sus
servicios al minimo costo y de crear excedentes para su duefio que es el
Fisco.
En segundo lugar, es necesario atender e las politicas de precios y de
competencia. Las empresas piblicas deben desenvolverse en competencia,
cuando no se dan condiciones de monopolio natural. Deben aplicarse, por lo
tanto, las legislaciones antimonopolios, igual que a cualquiera empresa privada.
Si estamos en presencia de una situacién de moncpolic natural obviamente
hay que regular, pero en ese caso hay que regular en forma independiente
de si se trata de una empresa estatal o de una empresa particular. Debe
existir una norma pareja. En este sentido la politica del Gobierno es que
ojald esta regulacién de tarifas esté contenida en un cuerpo lepal a fin de
que exista la suficiente claridad para poder invertir a largo plazo. Un buen
ejemplo es el sistema eléctrico donde existe un mecanismo de fijacion de ta-
rifas muy sofisticado. Ello asegura que la empresa no cobre precios monop6-
licos, sino que cobre solamente el costo marginal de producir eficientemente
en el largo plazo.

No hay que utilizar en las politicas de las empresas publicas, en la
fijacién de precios, mecanismos para hacer subsidios de precios. Los mecanis-
mos de redistribucién de ingresos deben hacerse a través de los impuestos
y del gasto social directo del Estado, pero no hacer polfticas de redistribu-
citn de ingresos —via precios— Voy a dar un ejemplo: en los afios 1970-
1973 se bajé la relacién precio-costo de ENDESA de 3,54 a 0,97, llevando
a una situacién de déficit y de pérdida a ENDESA, Unc podrfa decir como
respuesta que los sectores de menores ingresos recibieron un subsidio en
su consumo de energia. Pero, de acuerdo a las estadisticas especializadas, el
40% de mayores ingresos de la poblacién consume mas del 50% de la energia
y el 20% de los sectores més pobres el 11% de la energia. Con lo que se
demuestra que si se intenta subsidiar via los precios, estas politicas son
regresivas.

En este sentido, aunque no soy experto en la materia, me parece im-
portante el articulo 19 numero 21 de la Constitucién que sefiala que para
emprender el Estado una actividad empresarial se necesita una ley de quérum
calificado. Se dice que basta con la Constitucién. Yo quiero sélo apuntar
lo que sucede realmente hoy dia. Hay una serie de empresas que son filiales
de otras empresas publicas, que estin hoy dia bajo el amparo de nada,
incluso creadas después de la Constitucién, Por lo tanto creo muy positivo
crear esta ley para poder regular estas empresas del Estado y poder sanear
a futuro esta situacién. -

Otro aspecto importante son las materias de exportaciones tributarigs.
No debe haber preferencias tributarias, como en el pasado. Las normas en
esto eran amplisimas, pero han sido derogadas. Hoy no existen franquicias
arancelarias. atendiendo a si la empresa es estatal o no es estatal. Creo que
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esto es importante a fin de que se produzca una competencia que se acerque
a una competencia leal entre los sectores publico y privado.

Politica de inversién: Las inversiones han sido muy importantes en las
empresas publicas por razones obvias, puesto que si tienen ese tamafio y si
el pals requiere desarrollarse, se debe invertir. Se requiere entonces una
politica de inversién muy clara y precisa. Es por ello que desde hace algunos
afios existe un mecanismo estricto de evaluacién social de proyectos. Cada
etapa estd determinada con una metodologia que fija ODEPLAN. Repasado
asi, el proyecto debe ser enviado a ODEPLAN. Este chequea la rentabilidad,
después se discute con la divisién presupuestaria en el Ministerio de Ha-
cienda, con quien corresponde, con CORFO, si correspondiere. Si llega a
hacer inversiones que son sélo socialmente rentables y que han sido evalua-
das y aprobadas. Ha habido una masiva formacién de profesionales, destinada
a que conozcan exactamente las técnicas de evaluacion de proyectos. Yo
dirfa que hoy en casi todas las empresas del Estado, en casi todos los mi-
nisterios que son grandes inversionistas existe un ntmere importante de
profesionales que conocen bien las técnicas de evaluacién social de proyec-
tos. Ellos aseguran de que no veamos proyectos que terminen fracasando o
proyectos que son parados a mitad de camino como ha sucedido muchas
veces en nuestra historia.

Otro aspecto importante de la politica respecto de las empresas pd-
blicas es separar lo normative de lo empresarigl. Nadie puede ser a la vez
juez y parte. Si existe una empresa que estaba cumpliendo algunos roles
del Estado Central, esta empresa no debe seguir cumpliendo dichos roles,
sino seguir cumpliendo s6lo su rol empresarial: producir bienes y servicios
adecuadamente y no tareas propias de un universitario. MAs am, respecto
a esto, muchas veces de actividad de un Ministerio se confunde un poco y
trata de utilizar las empresas publicas para poder cumplir sus politicas. Las
politicas deben cumplirse a través de mecanismos generales: leyes, incenti-
vos, politicas de precios, pero no utilizarlo, porque eso llega finalmente al
otorgamiento de franquicias, lo que hace que si habia un seector privado in-
teresado en la materia no lo va a poder hacer y eso significa desviar recursos
a un costo quizd mayor.

Transparencia en la informacién de las empresas piblicas: Todos los
chilenos tienen el derecho a saber acerca de la marcha de las empresas
publicas: que se publiquen sus balances. Inclusec mas las empresas publicas,
aunque no son sociedades andnimas abiertas, se han acogido a la reglamen-
tacién de las sociedades an6nimas abiertas y publican sus balances en forma
trimestral. El avance que ha habido en este punto en los Gltimos cinco afios
ha sido realmente asombraoso.

Es igualmente muy importante la organizacion de las empresas. Ella debe
ser lo mis 4gil y expedita posible. Como son empresas creadas por ley, ésta
a menudo agiliza la organizacién. Es mejor utilizar el mecanismo de organi-
zacién via sociedad anfnima, El Estado mantiene los mismos mecanismos
de control, pero le da a la empresa la organizacién que le permita competir
en un mercado dificil y adaptarse a las nuevas condiciones que enfrenta.

Por dltimo, son muy importantes las politicas de control: No sélo por
el tamafio, sino que porque si queremos que se cumplan los objetivos hay
que hacer una planificacién estratégica de las empresas. Control directo
que hoy realize para las empresas pablicas la CORFO a través de un de-
partamento especial, como asimismo el Ministeric de Hacienda y el Ministe-
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riv de Economia a través de organismos especializados. Deben evitarse los
problemas de duplicaciones. Perc ademés debe haber una forma de control
indirecto. Llamo control indirecto al control del pdblico en general a través
de la transparencia de la informacién; también es control indirecto el que
exista una fraccién minoritaria de las acciones de la empresa piiblica que se
transen habitualmente en el mercado bursitil. Este puede ser un elemento
adicional que permita colocar luz amarilla o luz roja a ura mala inversién,
a un mal cuerpo gerencial, etc. Creo que es muy sano que exista, como es
ya una realidad gracias al proceso de difusién de empresas en que estd
abocado el Gobierno, este porcentaje de acciones que estin siempre en el
mercado de acciones.

Las empresas pablicas han mejorado mucho su nivel de -eficiencia.
Aquellas que son monopolios naturales estdn siendo orientadas cada dia més
al consumidor y al mercado. Las empresas en general que hasta 1978 (véase
Cuadro N® 8) mostraban una rentabilidad negativa, han tenido rentabilidad
positiva desde 1979 y esta rentabilidad positiva a lo largo de todo el proceso
de recesién econdmica, situacién que fue, en general, superada por las em-
presas de CORFO de una manera bastante eficiente y conveniente. E] resul-
tado que han dado estas politicas ha sido reconocido internacionalmente sobre
todo en contraste con la situacibn que viven otros paises con empresas
plblicas de gran tamafio.

Quiero ahora tocar brevemente el proceso de privatizacién que impulsa al
Gobierno y que tiene mucha relacién con las politicas que se siguen para
el desarrollo del pais. Voy a tratar de responder elgunas de las politicas que se
formulan: ¢Por qué se hace la privatizacién? Pare incrementar la inversidn.
El pais requiere para poder crecer crear a tasa sostenida a un nivel de 5%,
elevar sustancialmente la tasa de inversion. Hoy estamos hablando de una
tasa de inversién sobre producto del 15% del PGB. Hay que elevarla sobre el
20%. Paises que observamos mucho, Corea, Taiwan, invierten aproximadamente
el 25 al 30% anual del Producto Geogréfico Bruto, y esas economfas crean y
han logrado crear en los Gltimos 20-25 afios a un promedio de 8-9%. Han
logrado que los salarios reales crezcan en un 7% en promedio en los dltimos 20
afos. Para lograr esto hay que invertir, obviamente el Estado por la impar-
tancia que tiene, y el Estado-empresario por la significacibn que tiene es un
ente vital para poder invertir,

Por ejemplo, cito las empresas que estin fijadas en los {ltimos afios en el
presupuesto de inversién (CODELCO, ENDESA, Chilectra Generacién, Obras
Pdblicas). Este proceso de privatizacion permite ademés que en aquellos casos
de inversién mayoritaria sea posible concentrar los recurses en los sectores
prioritarios y dejar que participe, asimismo, la inversién privada (caso compu-
tacién, caso del servicio de télex). Por ejemplo, este afio la tasa de inversién
sobre el PGB va a ser de un 7,6%, que es la tasa de inversion més alta de los
altimos 10 afios.

Otro punto importante respecto a inversién es que ademés esto permite
muchas veces liberar restricciones para que las empresas privadas inviertan.
Voy a dar un ejemplo concreto: La Compafiia de Teléfonos de Chile, en rela-
cién a su ingreso por habitante, debe ser uno de los paises més atrasados en
materia de desarrollo telefénico. El solo hecho de privatizar la Compafifa de
Teléfonos en sélo 51% libera a la empresa de una serie de restricciones legales
y permite que la Compafifa aumente su relacién deuda-capital. La empresa
tiene hoy dia una relacién deuda-capital bastante razonable y susceptible de



CUADRO N¢ 8

INDICES FINANCIEROS DE EMPRESAS PUBLICAS SELECCIONADAS
1971 - 1981

1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1981

Utilidad
Activos

Utilidad
Patrimonio

Pasivo
Patrimonio

Aportes
Patrimonio

(0.022) (0.033) (0.037) (0.001) (0.027) (0.012) (0.012) (0.002) (0.020) (0.022) (0.014)

(0.003) (0.086) (0.143) (0.004) (0.040) (0.013) (0.015) (0.003) (0.031) (0.039) (0.030)

0.874 1.325 1.222 0.405 0.485 0.513 0.568 0.555 0.561 0.501 0.611

0.068 0.088 0.208 0.102 0.031 0.025 0.032 0.018 0.000 - -

Fuente: Ministeric de Economfa.
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aumentar al pasarla a un sistema de propiedad mixta. Con la venta a los
propios trabajadores, venta a los propios compradores de teléfonos, venta de
acciones a través de la Bolsa, venta de los fondos de pensiones, va a poder
realizar importantes inversiones. Quiero con esto citar un informe de una ins-
titucién que es bastante prestigiada en el informe de coyuntura econémica
de la empresa de consultoria Aninat y Méndez, que acaba de ser publicado y
que analiza a fondo este tema. Se dice: “De esta forma, la privatizacién de las
empresas permitiria que éstas obtuvieren financiamiento externo para imple-
mentar sus nuevos proyectos de inversién, sin que el sector publico se pre-
sente como restriccidn. Podrian hacerse todos los proyectos que fueren renta-
bles e incrementar la inversién total del pais. El financiamiento externo no sélo
podria venir via endeudamiento, sino via aumento de capital”.

Una primera razén es entonces aumentar la inversién, La segunda razén
es que hay que allegar recursos al Fisco. Tenemos hoy el precio del cobre
més bajo de los iiltimos 20 afios; tenemos una situacién de precio del petréleo
que beneficia al pais, pero golpea fuertemente al Fisco. Existen necesidades
sociales muy importantes, por lo que el Gobierno necesita recursos para au-
mentar el ahorro y la inversién, y ademds para aumentar la inversién en
capital humano.

Este afio se van a recibir por esto 23 mil millones de pesos. Es la mitad del
presupuesto de infraestructura vial del Ministerio de Obras Publicas. Pero esto
no significa que se va a alterar el patrimonio fiscal, ya que esos recursos van
destinados a la inversién. Esto significa a la larga mayores ingresos futuros via
mayores ingresos futuros de las empresas que estin haciendo estas inversiones
y también mayores impuestos, producto del crecimiento del producto.

Por ultimo, también creo muy importante el objetivo de difundir la pro-
piedad. El proceso tiene como objetivo formar empresas de propiedad mixta,
con una participacién del Estado, que puede ser mayoritaria o minoritaria,
trabajadores accionistas en general, fondo de pensiones. Quiero dejar algunas
cifras que creo son ilustrativas. No creo que exista alguien que no gaste un
proceso de este tipo desde el punto de vista del largo plazo del pais v de la
estabilidad del pais. Del total de trabajadores del Banco de Chile, 50% son
socios del Banco; del total de trabajadores del Banco de Santiago, el T0%
son socios del Banco; del total de trabajadores de la AFP Santa Maria, el
69% son socios de la AFP. Cifras similares son las empresas tales como CAP,
Soquimich y otras. Si ustedes observan, en el Cuadro N® 7 hicimos el si-
guiente calculo:

CUADRO N* 7
DIFUSION DE LA PROPIEDAD

Nimero accionistas 50 Nimero accionistas Nimero accio-
mayores empresas pro- 10 mayores bancos nistas de
ductivas ' AFP
1983 114.881
1984 135.666 40.868 3.262
1985 141.504 58.914
1986 148.814 60.482 17.396

% 86-83 = 29,5 % 86-84 — 48,0 % 86-84 — 433,2
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Tomamos las 50 mayores empresas productivas del pais y vimos su nd-
mero de accionistas, Aumentd este ntimero entre 1986-83 en un 29,5%; de los
10 mayores bancos el aumento fue de 48%, y el numero de accionistas de las
AFP entre 84-86 aumenté en un 433,2%.

Otro punto relacionado con las criticas es lo relativo a la transparencia.

Es lo que estudiamos en el Cuadro N? 8. Todos los procesos de privatiza-
citn, ya sea en el 4rea rasa o en el sector publico, son procesos efectuados por
licitacién publica. Ha existido una discusién abierta, los medios de comunicacién
comentan, hay personas que se siente afectadas y acuden a la Comisién Anti-
monopdlica. Hay un proceso propio de un pais que vive y que progresa.

CUADRO N° §
MODALIDADES DE PRIVATIZACION Y VENTAS
1986

Empresa AFP  Trabajadores  Bolsa Otros

Chilmetro SI SI SI —AFR, (1)

Chilgener SI SI ST —AF.R.

Chilquinta SI ST SI —~AFR

Entel SI SI S1 —

Lab. Chile SI SI SI S —

Télex — — - — Licitacién-Precalificacién

Ecom - - —  —Venta directa a trabajadores

C.AP. - SI S1 — Disminucién capital

Endesa SI SI SI — Venta a trabajadores de otras
empresas y transacciones
Exprop. CORA.

Colbin SI S1 SI

Soquimich  SI St S1 ————

Enaex - - — — Licitacién-Precalificacién

C.T.C. (SI) SI S1 — AF.P

Cofomap - - — — Licitacién-Precalificacién de
venta de activos

Iansa - SI SI —————— e

Lan-Chile (SI) SI (SI) — Venta de 1% a C.AP.

Enacar {SI) (SI) (SI)

Schwager SI SI SI —_—

Emelat — — — — Licitacién-Precalificacién;
AFR (2)

Emec - — — — Licitacién-Precalificacién;
AF.R.

Emel — SI - — Venta directa trabajadores
99,4%;A.F.R.

Pullinque - - - — Licitacién-Precalificacién

Pilmaiquén - — — — Licitacién-Precalificacién

{ } : Decisiones no adoptadas.

(1) : AFR. Aportes Finantieros Reembolsables de acuerdo a la ley.
(2} : Licitacién declarada desierta; se convocari nuevamente en junio de 1987.
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Hay una politica de vender una fraccién de las empresas publicas, algu-
nas secciones fijadas de las empresas publicas filiales CORFO, a los fondos
de pensiones, Existe una ley que regula los més minimos detalles de cémo
se debe hacer este proceso. No puede efectuarse, salvo en un mercado abierto,
que el remate sea piblico y que cumplan ciertas condiciones. Lo mismo res-
pecto de paquetes accionarios de filiales CORFO. S6lo hay una excepcién:
es la venta de acciones a los trabajadores de las propias filiales CORFO, moda-
lidad utilizando los fondos de indemnizaciones, pero siempre utilizando el
precio del mercado bursatil como precio de referencia.

El proceso se ha procurado sea con la gradualidad y la coordinacién su-
ficiente a fin de asegurar las mejores condiciones de venta.

He hecho un estudio que expongo en el Cuadro N? 9. Hice sacar del
indice general de precio de las acciones y del indice seleccionado de precio
de las acciones a las empresas piblicas. Pedi que se volviera a calcular el
indice, con la metodologia correspondiente, sélo a las empresas privadas.

CUADRO N¢ 9
INDICES BURSATILES DE PRECIOS DE ACCIONES

IPSA IPSA ® (sin acciones empresas piiblicas)
Indice Vardacién acumulada Indice Variacién ;cumufada
. . %
Dic. 83 100 - 100
Dic. 84 112,12 12,12 99,44 -0,56
Dic. 85 267,78 187,76 169,03 69,03
Oct. 86 485,24 385,24 395,29 295,29

" Por lo tanto, precios acciones de empresas ptblicas han mejorado indice de precios
de acciones, lo que indica que se han vendido mejor que las privadas.

El indice de precios seleccionado de acciones (IPSA) —con asterisco— no
incluye las acciones de las empresas piiblicas y el de la izquierda las incluye.
Analicé la evolucién desde diciembre de 1983 hasta octubre de 1986. Inclu-
yendo el IPSA a las empresas piblicas crece en un 385,24% y sin las empresas
publicas crece en un 295%. Se llega a la conclusién que las empresas publicas
se han vendido en mejores condiciones que las empresas privadas, ya que han
sido las acciones de las empresas péblicas las que han elevado el indice de
precio seleccionade de las acciones.

En el Cuadro N® 10 hay una fotocopia de una informacién aparecida en
un periddico donde se muestra la evolucién del precio de algunas acciones.

Concluyo sefialando la importancia del tamafio del Estado empresario, la
importancia de las politicas que se sigan sobre el tema, desde el punto de la
contribucién de las empresas piblicas a la inversién y al desarrollo,

Es vital que miremos esto desde un punto de vista pragmético. El pais
requiere invertir, por lo que debe deshacerse de algunas actividades para poder
concentrarse en otras donde su funcién es insustituible. Por lo tanto, el proceso
de venta de empresas publicas, de difusién, de privatizacién, que tiene la
caracteristica de difundir la propiedad, como el que se ha visto en Chile en
los dltimos meses, es muy conveniente para el pais y es necesario reforzar
esa proceso.



1987] LARROULET: VISION DEL GOBIERNO

CUADRO N¢ 10

EMPRESAS CORFO:
;CUANTO HAN SUBIDO
LAS ACCIONES EN DOS AROS?

657,8%
SOQUIMICH 617.4%
ENTEL
541,6%
 cap
4452%
CHILMETRO /
/, 361.1%
CHILGENER 162,5%
114,34
CHILQUINTA
31-DIC.-B4 SEP.-1986
INFORME OFICIAL:

“Transparencia en Venta
Ha Hecho Subir Acciones
De las Empresas Corfo’’






