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INTRODUCCION 

CI o~jetivo ae este estuaio es entregar, preterentemente, algunos 
elementos de experiencia e interpretaciones relativos a lo que ha suce- 
dido en Chile entre 1973 y 1983, considerando para ello el context0 
hist6rico intemacional bastante adverso, v la tradicional situaci6n de 
dependencia de nuestro pais, derivada de la estructura de las expor- 
taciones y de la constante de una situaci6n fiscal deficitaria y de 
endeudamiento externo. No se trata de una investigaci6n acadkmica, 
sino, mAs bien, de una presentaci6n de cifras, ideas y conceptos que 
apoyen a 10s lectores en la interpretacibn del acontecer econ6mico na- 
cional y en la evaluaci6n correcta de nuestros tradicionales mitos en 
la materia, que han cobrado fuerza como consecuencia de la recesibn 
actual. Hay algunas ideas originales e interpretaciones que pretenden 
abrir una mayor discusi6n y estudios posteriores. 

La finalidad de este trabajo no consiste en evaluar con precisi6n 
el Bxito relativo de la experiencia econ6mica de la dBcada pasada, pues 
ello resulta imposible cuando se trata de medir 10s efectos provocados 
por 10s profundos cambios tendientes a influir en Fan  medida en las 
dkcadas venideras. 

Esta situaci6n se agrava a h  mBs, puesto que la calidad de la 
informaci6n no es la 6ptima y probablemente tenga un sesgo en el 
sentido de mostrar las cosas peor de lo que efectivamente son. Esto, 
en nuestro pais, no es nuevo, y conocido es el hecho de que cada vez 
que se recalculan y corrigen cifras como las del product0 o la inver- 
sib, resuItan finalmente mejores que las originales. Es bastante cono- 
cida la enonne preocupaci6n personal del Presidente Eduardo Frei 
por las cifras adversas de las cuentas nacionales publicadas durante 
su gobierno. Estas se comgieron durante el gobierno actual y han 
resultado, en definitiva, mucho mejores que las originales. Lo propio 
ocurri6 con las cifras del period0 presidencial de don Jorge Alessandri, 
que, en un comienzo, eran francamente desfavorables, y ahora, des- 
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pubs de varias correcciones, muestran crecimientos interesantes. No 
seria extraiio, en consecuencia, que lo propio ocurriera cuando, m6s 
adelante, con nuevos indices y mejor informacibn, se calculen las 
cifras para la experiencia del gobierno del Presidente August0 Pi- 
nochet. Est0 es altamente probable por 10s profundos cambios expe- 
rimentados en las estructuras de 10s mercados y en la produccibn, en 
la apertura a1 exterior y en la deficiente calidad de las cifras de 10s 
aiios pasados. 

Las ponderaciones fijas de 10s indices tienden a presentar tasas 
de crecimiento m6s bajas, especialmente cuando se producen cambios 
importantes, y &os introducen una severa limitacibn en la evaluaci6n 
correcta del comportamiento de la economia para un period0 tan cer- 
can0 como el de la d h d a  pasada. Esto adquiere, a su vez, especial 
importancia si se pretende comparar con periodos pasados cuyas cifras 
ya han sido supuestamente corregidas. 

Debe agregwse que es casi imnosible realizar una correcta eva- 
Iiiaci6n de la politics econ6mica reciente si todavia persiste una rece- 
si6n mundial profunda, cuvo final a h  no se visualiza y cuyas reper- 
cusiones negativns multiplicadas en la economia nacional han sido 
siempre una constante en nuestra historia. La recesicin ha desmejorado 
notoriamente 10s resultados de la politica econ6mica en 1982 y 1983, v 
esto ha llevado a muchos. a1 igual que en el pnsado, a descalificar la 
experiencia reciente. Evidentemente. la eficiencia de una politica no 
puede medirse s610 con las cifras nacionales, iqnorando lo que ocurre 
en el resto del mundo. Esto podria tener sentido en una economia mbs 
independiente del centro industrializado, pero carece de toda 16gica 
para el cas0 chileno, en el cual SII tradieional dependencia del resto 
del mundo oblim a observar 10s resultados del Dais en relaci6n con 
loa de 
impide 
pasada, 
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10s dembs paises. Esto genera una complicada situacibn, que 
llevar a cabo una correcta evaluacibn de las experiencias 

S. . . . . . .  . -  * .  . . .  . .  Por todo IO dicho no extrana cscuchar ]as mas vanaaas opiniones 
sobre la ddcada pasada ni el hecho que, lamentablemente, tiendan a 
imponerse las proposiciones de horizonte corto v car6cter isleiio que 
enfatizan 10s efectos adversos de la actual recesidn mundial, antes que 
aauellas aue miran el acontecer econbmico nacional con mavor am- 
r 11ltud gedgrifica y temporal. 

Estb de mbs seiialar que 10s autores de este trabajo manifiestan 
in juicio favorable frente a1 profundo cambio econ6mico y social que - _. . . .  - .  . . . . . .  1 

se ha llevado a cabo durante el tiempo transcumdo del gobierno de 
Ins Fuerzas Armadas y de Orden, sih1aci6n institucional a que se Ilegci 
debido a la profunda crisis integral que el pais venia viviendo y que 
alcanz6 estremos insostenibles durante la desafortunada experiencia 
de la Unidad Popular. Sin embargo pensamos que el tratamiento y la 
presentacibn de las politicas y las cifras pertinent- es bastante obie- 
tivo y realista. La discusibn que necesariamente se generarli nos dir6 
si esta apreciaci6n es correcta. 
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La primera parte de  este trabajo comienza con la presentaci6n 
sucinta del nuevo programa de desarmllo que se elabor6 antes del 
advenimiento del actual gobierno y que ha servido de base para su 
actuar en lo econbmico y social. Se muestra el diagn6stico que se tenia 
sobre el dificil desarrollo del pais en el pasado y, luego, un conjunto 
de proposiciones coherentes y razonablemente completas. 

En la segunda parte se describe la politica llevada a cab0 efecti- 
vamente a partir del legado de la Unidad Popular, enfatizando c6mo 
la estrategia global de desarrollo debi6 sufrir algunas alteraciones y 
problemas por 10s efectos producidos por la recesi6n en el petr6leo 
y la actual depresi6n mundial. Se presentan las politicas seguidas 
frente a estas emergencias y luego se discute lo acontecido en 10s 61- 
timos aiios con sus desaciertos y meritos. En sintesis, lo que se afirma 
es que ha habido un cumplimiento notable del programa original y, 
en consecuencia, un cambio muy profundo de las estructuras econ6- 
micas y sociales. La primera recesi6n mundial se habria enfrentado 
de manera adecuada, no ocurriendo lo mismo con la segunda, que se 
abord6 de manera diferente y algo tardia, a pesar de lo cual el pais 
ha comenzado a recuperarse y se encuentra en buen pie en el concierto 
de crisis que se observa en el Continente. 

La tercera parte se refiere a la evoluci6n de las principales varia- 
bles econ6micas en comparacih con el pasado y lo observado en el 
resto del mundo y, en especial, en AmCrica Latina. Se analizan la evo- 
luci6n del producto, el gasto, el ingreso, el ahorro, la inversi6n, las 
exportaciones e importaciones y el endeudamiento con el exterior. Se 
jncluyen, ademb, un andisis especial respecto del sistema finmciero 
y el sector phblico, y un pequefio apartado sobre 10s indicadores de 
bienestar econ6mico y social. Por dtimo, se agregan dos interesantes 
capitulos sobre la conducta relativa de Chile respecto de America 
Latina y la extraordinaria dependencia que las recesiones han produ- 
cido en el pais, durante 10s hltimos cincuenta aiios, en relaci6n con 
el acontecer en Estados Unidos y en el mundo industrializado. 

El crecimiento del Product0 Geogrifico Bruto, si bien modesto, 
no ha sido despreciable; por el contrario, notablemente interesante, a1 
descontar el efecto de las dos recesiones mundiales, la herencia de la 
Unidad Popular y el mayor gasto en defensa que era indispensable 
realizar. El efecto de estas variables no se puede ignorar y cuando 
ellas se consideran es forzoso concluir que el desarrollo ha sido de 
importancia, b6sicamente por 10s aumentos en la productividad y efi- 
ciencia y la interesante tasa de inversibn, que no ha sido inferior a la 
histbrica, sin0 similar o mayor. La tasa de crecimiento potencial ha 
sido aka en la pasada decada, y en relaci6n con America Latina el 
pais ha tenido un comportamiento adecuado, a pesar de ser el m&F 
golpeado por la variaci6n adversa de 10s terminos de intercambio. 

El comportamiento del sector extemo ha sido muy favorable y el 
crecimiento de las exportaciones espectacular. No es cierto que el pak 
se haya endeudado m6s allh de lo hist6rico ni tampoco m6s que el 
resto de  America Latina. 
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Los indicadores de bienestar social y econ6mico son am liamente 

Bxito que ahora aparece opacado por la fuerza de la recesi6n mundial. 
Sobre el empleo debe decirse algo similar a1 producto, y 10s proble- 

mas surgidos se relacionan con las recesiones, un crecimiento inusitado 
de la fuerza de trabajo y el extraordinario rdmento de la eficiencia pro- 
ductiva, y del sector priblico, que antes estaba sobrecargado de personal. 

El desarrollo de la intermediacih financiera ha sido relevante, 
a1 igual que la notable mejoria en el manejo del sector priblico. En 
estas Qreas ha habido avances sin precedentes que han ermitido 
y debieran posibilitar un crecimiento estable y eficiente. T J o esto a 
pesar de las crisis financieras y de algunos desaciertos en el Area. 
Frente a estos hechos negativos estin, sin embargo, el orden fiscal, la 
erradicaci6n de la tradicional elevada inflach, las empresas estatales 
ahora eficientes, un sistema tributario modem, un gasto fiscal con- 
centrad0 en lo social, un sistema financier0 modemo, una nueva pre- 
visi6n descentralizada, justa v equilibrada y, en fin, toda una serie 
de cambios positivos destinados a tener gran influencia en las dkca- 
das futuras. 

La tercera parte incluye dos realidades que conviene destacar. 
La primera es que lo sustancial de la. fluctuaciones econ6micas en el 
pais esti relacionado y se explica por 10s ciclos que e erimenta Es- 
tados Unidos, y la segunda es que 10s principales indicazres econ6mi- 
cos del pais en la dkcada pasada no difieren significativamente del 
promedio latinoamericano, situacihn que contrasta con las dkcadas an- 
teriores, en que Chile tuvo un comportamiento muy pobre respecto 
del resto de 10s vecinos, a pesar de contar con condiciones externas 
m b  favorables. 

La cuarta parte se refiere a1 debate eoon6mico de la riltima dB- 
cada y en ella se discuten 10s argumentos en contra de la nueva 
experiencia, principalmente en lo que se refiere a la estrategia de 
desarrollo, la politica de estabilizaci6n, el progreso social, el nierca- 
do de capitales y la politica de endeudamiento extem. Lo que se 
pretende es evaluar 10s argumentos que se han dado, ponikndolos en 
su real dimensi6n, sin perjuicio de mencionar Ias debilidades de las 
politicas, en particular respecto de la intermediaci6n financiera. 

El trabajo concluye con una mirada de carActer muv general ha- 
cia el futuro. 

Este trabajo no tiene mayor pretensi6n de orden cientifico, aun- 
que intenta llamar la atenci6n sobre ciertas constantes en nuestro 
desarrollo, las que deben considerarse en cualquier anilisis serio. En 
lo fundamental, sin embargo, s610 se pretende presentar la experiencia 
econ6mica de la dkcada pasada, que creemos es de enorme importancia 
por el cambio que implica desde una estrategia socializante y protec- 
cionista de desarrollo a otra mPs aperturista, libertaria y moderna. 

Queremos, por filtimo, pedir disculpas por algunas repeticiones 
e imprecisiones propias de un trabajo hecho por varias personas y con 
cierto apresuramiento. 

favorables desde la forma en que se 10s mire y son una evi B encia del 



PRIMERA PARTE 

La desaiortunada experiencia del gobierno de la Unidad Popular en 
materias econ6micas, sociales y politicas permiti6 la generaci6n de 
un amplio consenso respecto a la necesidad de una nueva estrate 

privada, de la libertad econdmica, de la apertura extema y de un 
papel subsidiario del Estado. 

Ya antes del gobierno citado habia un cierto acuerdo respecto 
de la necesidad de realizar profundas reformas econ6micas, y se lle- 
varon a cab0 algunos intentos pnrcinles v proposiciones concretas de 
parte de 10s profesionales del Area e inclusu de otras personas que 
desempeiiaron funciones phblicas vinculadas con este quehacer. No 
es, sin embargo, hasta el advenimiento de la Unidad Popular cuando 
se crean las condiciones para un amplio consenso y el diseiio de un 
programa de acci6n. 

En este capitulo describiremos lo que podrfamos llamar la gkne- 
sis de una nueva estrategia de desarrollo y, en s e y d a ,  el propama 
econ6mico tal como se concibi6 hacia septiembre 

de desarrollo de carhcter descentralizado, respetuosa de la propie C P  ad 

e 1973. 

ALGUNOS PRECEDENTES 

El amplio acuerdo que se produce entre 10s especialistas no socialistas 
durante el gobierno de la Unidad Popular contrasta hertemente con 
la moda intelectual estatista y protectora que caracteriz6 las dhcadas 
anterior-. Sin embargo en kstas hub0 algunos hechos aislados que 
conviene destacar porque, en cierta forma, constituyeron precedentes 
de valor en la formaci6n de una nueva postura frente a1 acontecer 
econ6mico. 

En el plan0 acadkmico es evidente la influencia que tuvo la di- 
vulgaci6n de la ciencia econbmica, timidamente en 10s aiios cincuenta 
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y, con mayor amplitud, en 10s aiios sesenta. Un nrimero muy alto de 
chilenos sali6 a efectuar estudios de posgrado a universidades de pri- 
mera clase en Estados Unidos y Europa, lo que, posteriormente, con- 
tribuy6 a darle una creciente racionalidad a1 tratamiento de 10s temas 
econbmicos que, hasta entonces, se discutian en un ambiente de cierta 
incoherencia y bajo 10s supuestos casi no controvertidos de que el 
Estado discrecional todo lo resolvia bien, que 10s mercados eran in- 
elisticos e imperfectos, que lo bisico era desarrollar una industria a 
cualquier costo, que la protecci6n discriminatoria era deseable y que 
la actividad privada era sospechosa, dilapidadora e ineficiente. En 
este plano tuvieron gran importancia la apertura del gobierno y las uni- 
versidades norteamericanas y, muy en particular, algunos programas 
como 10s de la AID y de universidades tales como Chicago, Harvard, 
California, MIT, Stanford y otras, que ademk de aceptar estudiantes 
chilenos en un n6mero apreciable enviaron especialistas a1 pais que 
hicieron docencia intensiva, en especial en las escuelas de economia 
de la Universidad de Chile y la Universidad Cat6lica de Santiago. La 
direccibn de estos centros de educacibn superior se caracterizb por su 
notable apertura frente a 10s nuevos desamllos de las ciencias eyo- 
n6micas y administrativas en Estados Unidos y Gran Bretafia, crean- 
dose una tradicibn que se mantuvo con altibajos hasta el presente, 
pudihndose decir que hoy la ensefianza de economia en todos 10s 
centros superiores es de buena calidad, trascendiendo, incluso, a otras 
Breas profesionales como la ingenieria y el derecho. 

En este senticlo merece un pirrafo especial el esfuerzo realizado 
por la Universidad Cat6lica de Santiago y SII pro ama con la Uni- 

etapa a la Universidad de Chile, su accibn m L  importante la desarro- 
116 en la Universidad Catblica, donde hicieron docencia desde fines 
de 10s afios cincuenta varios profesores norteamericanos, a1 mismo 
tiempo que se formaban en el pais del Norte numerosos chilenos. Est0 
ere6 en la Universidad Catblica un nhcleo intelectualmente muy fuer- 
te, que influyb poderosamente en 10s debates de 10s afios sesenta y 
en el disefio del prograrna. 

Esta li az6n con Chicago tuvo, lamentablemente, ciertos costos, 

de la politica llevada a cabo, las intenciones y motivaciones de 10s 
miembros del llamado equipo econ6mic0, su supuesta inexperiencia y 
su exagerada juventud que, obviamente, no es correct0 presumirla para 
muchos de ellos. Desafortunadamente, la realidad se ha distorsionado 
y la buena economia se ha asimilado a la de Chicago, desconocibn- 
dose la presencia de una ciencia social que se practica por igual en 
todos 10s centros modernos de ensefianza del mundo y el hecho de 
que no todos 10s economistas han estudiado en la famosi universidad, 
siendo 10s casos mis tipicos aquellos de 10s conductores del programa 
econ6mico hasta fines de 1976, en su mayoria destacados ingeniems 
civiles con experiencia en asuntos econ6micos y empresariales y estu- 
dios en variadas universidades. No eran, precisamente, jbvenes inex- 

. 

versidad de Chicago. Si bien esta hltima se vincu F 6 en una primera 

pues ha si f o muy ficil hacer caricaturas y tergiversaciones respecto 
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pertos rovenientes de la ciudad ribereiia del lago Michigan. Siempre 

Mercurio fue de una importancia determinante. Este matutino inici6 
en la segunda mitad de 10s aiios sesenta una notable campaiia de 
difusi6n de la moderna ciencia econ6mica y de defensa de la econo- 
mia privada y libre que contrast6 fuertemente con el intervencionismo 
ambiente. Tanto en 10s editoriales como en las cr6nicas y columnas 
especiales pus0 en discusi6n toda la mitologia econ6mica en circula- 
cion y 10s dogmas socializantes que se re etian sin mayor anAlisis, 

sus mAs importantes conclusiones. Vinculadas a esta verdadera cam- 
paiia de El Mercurw estuvieron, sin duda, algunas fundaciones priva- 
das que desarrollaron trabajos en favor de la economia social de 
mercado, mereciendo una cita especial el CESEC y uno de sus inte- 
grantes m h  destacados, el soci6logo y economista Emilio Sanhentes, 
tempranamente desaparecido. 

olitica econ6mica conviene seiialar que antes 
del gobierno de la Unizad Popular hub0 algunos intentos aislados en 
la linea de lo que podriamos llamar una economia moderna libre y 
aperturista. 

Las recomendaciones de la Misi6n Klein-Sacks, en 10s aiios 1956- 
1957, contenfan ingredientes de descentralizaci6n econ6mica y de ra- 
cionalidad fiscal y monetaria, que si bien s610 se aplicaron parcial- 
mente, sirvieron para sortear en algin mado la crisis inflacionaria v 
el desorden economico que cre6 el p o ~  
del General Carlos IbAiiez. 

La experiencia de apertura comerci 
lizaci6n parcial de comienzos del gobierno ae jorge niessanan me, 
sin duda, un intento importante de cambio de la estmtegia de desa- 
rrollo vigente que, sin embargo, abort6 por la persistencia de un 
dCficit fiscal sipificativo y una expansi6n del cr6dito intemo del 
Banco Central, completamente inconsistente con la mantencibn de un 
tip de cambio fijo. El pais experiment6 una violenta crisis cambiaria 
que desprestigi6 la apertura y condujo a un fuerte intervencionismo 
en el comercio extemo, la banca y en general en la economia to&, 
incluyendo el primer intento de reforma agraria. 

Las proposiciones del economista Jorge Ahumada de un cambio 
moderado de estrategia tuvieron, sin duda, alauna influencia en cier- 
tas Areas de la politica del Presidente Eduarzo Frei. Su peso habria 
sido mayor y quizis categbrico de no haber fallecido prematuramen- 
te. Durante el gobierno de Fret sin embargo, merecen destacarse una 
mayor coherencia cambiaria, monetaria y fiscal, un intento fallido de 
iebajas arancelarias, una parcial liberalizaci6n de precios hacia el 
final del periodo y una politica cambiaria mAs acorde con la reali- 
dad de una inflaci6n persistente. El programa econ6mico inicial para 
este periodo tenia bastante coherencia, pero la propuesta tehrica fue 
pemanentemente derrotada por la influencia populista socializante, 
dentro y fuera del gobierno, que impedia una racionalidad econ6mica 

en el p P an0 de las ideas, la acci6n desarrollada en tomo a1 diario El 

destacando en cambio el metodo de la mo P erna ciencia econ6mica y 

En el plano de la 

& s m o  ambiente del gobiernk 

ial y financiera y la descentra- 
_ _  7 T . -  . I - -  3 .  r -  
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bLica: la descentralizaci6n y la apertura. A ksta se opusieron tam- 
bikn, como siempre, sectores de directivas empresariales. 

LOS intentos modernizadores en politica econ6mica no tuvieron, 
pues, mayor Bxito en 10s gobiernos anteriores a1 de Salvador Allende, 
aunque hub0 algunas enseiianzas parciales Gtiles. En 10s planos aca- 
dbmico, intelectual y periodistico, sin embargo, se verificaron avances 
notables, que permitieron ir creando un consenso durante el gobierno 
de la Unidad Popular. Incluso antes de Qte, hubo dos intentos en 
las candidaturas de Jorge Alessandri y Radomiro Tomic en 
una mayor racionalidad y coherencia econ6mica, asi como e una 
mayor apertura y descentralizacibn de las decisiones. Los economistas 
aperturistas del primero, no obstante, habrinn sido seguramente so- 
brepasados por la influencia de los em resarios proteccionistas y los 

de ideas y trabajos que fueron, posteriormente, de gran utilidad. Peor 
suerte tuvieron 10s economistas del segundo, que enfrentaron un 
populism0 desenfrenado y un izquierdismo infantil-socializante que 
10s desdibuj6 por completo. El rograma de Tomic tenia ideas eco- 

orden frente a 10s llamados objetivos politicos, estructurales, cuali- 
tativos, etc. Los politicos chilenos tradicionales, lamentablemente, ol- 
vidan con facilidad que 10s recursos son escasos y, por lo tanto, tien- 
den a prescindir de la 16gica econbmica. 

Nadie sabe quB habria sucedido en materias econ6micas si Allen- 
de no hubiera triunfado. Lo que nos consta es que la experiencia de 
la Unidad Popular fue tan desafortunada que permitib un consenso 
entre la mayor parte de 10s economistas no socialistas. 

8'" de 

politicos tradicionales. Dejaron, sin em \ argo, un legado importante 

n6micas interesantes, per0 era c P aro que su prioridad era de cuarto 

COMIENZO DE LOS ACUERDOS 

Los economistas se dieron cuenta Apidamente de que el manejo 
econ6mico de la Unidad Popular conducia de manera inevitable a una 
crisis cambiaria de proporciones y a la hiperinflaci6n, 
el desabastecimiento, 10s mercados negros, las intermina les fllas de 
espera para conseguir articulos de primera necesidad y todas las 
cormptelas propias de la distribuci6n directa por el Estado y el con- 
trol de precios. Es cierto ue algunos se confundieron a1 comienzo, 

el desempleo baj6 y todo parecia progresar como por encanto. Algu- 
nos creyeron en el m i l a p  socialista y se incorporaron a1 carro. Otros 
prefirieron observar la situaci6n desde el extranjero. El p e s o ,  sin 
embargo, tom6 un papel activo de o sici6n a1 gobierno desde sus 

sariales. Poco a poco, en la medida ue el proceso de estatizaci6n se 

senso respecto a la imposibilidad de la permanencia del gobierno de 

rando pr 

como buena parte de la pob 9 aci6n, porque la economia creci6 en 1971, 

respectivas trincheras politicas, perio c r  Isticas, universitarias o empre- 

acentuaba y la economia se deteriora IJ a, se observaba un mayor con- 
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Allende. La crisis econ6mica profunda 
grave conflict0 social y politico que debi 
gobierno cuyo signo, por supuesto, nadi 

tenia que reflejarse en un 
:a concluir en un cambio de 
e conocia, per0 que, obvia- 

mente, iba a ser claramente no socialista. 
Esta convicci6n se produjo primer0 entre 10s econommas que 

entre 10s politicos y r ello no es extraiio que llevaran a cab0 un 

tiempo, economistas de 10s departamentos tkcnicos de 10s partidos 
trabajo conjunto des 8“ e tan temprano como a fines de 1971. En ese 

nnnsitnrec PP reiin;an m A c  all; JP lac r l i r e d v a e  nara acecnrar a lnc -r -I-.-- -I -” -- -------, ... ..” ...... -” ...“ .---.,.-....,, =-.. .. --I 
parlamentarios especializados en asuntos financieros y presupuesta- 
rios. Pronto hubo una oposici6n econ6mica a1 gobierno muy bien 
configurada tambikn la intenci6n de diseiiar un programa que ter- 

mas descentralizadas de producci6n, abiertas a la cornpetencia, res- 
petuosas d e  la propiedad privada y que concentrara a1 Estado en una 
efectiva protecci6n de 10s mis pobres, ademis de sus funciones tra- 
dicionales. 

Al producirse el cambio de gobierno el 11 de se tiembre de 1973 
que en su 

pr6logo decia: 
“El presente informe es el resultado de largos estudios realizados 

por un grupo de destacados economistas de elevado nivel acadkmico, 
cuyo objeto fue el definir un conjunto de politicas coherentes e in- 
terrelacionadas que permitieran resolver la aguda crisis econ6mica 
que vive el pais, a la vez que proponer 10s elernentos bhicos de una 
politica global que hiciera posible un acelarado desarrollo econ6mico”. 

“El grupo inici6 sus actividades de manera totalmente informal, 
con el objeto de intercambiar opiniones entre profesionales de un 
mismo nivel acadkmico, acerca de 10s graves resultados que podian 

reverse de la nefasta politica econ6mica iniciada por el gobierno de 
ue 10s elemen- 

fesionales y como ciudadanos, la ineludible responsabilidad de entre- 
gar nuestro aporte intelectual a 10s esfuems por reconstruir el pis 
y liberarlo del caos en que se encuentra”. 

“El enfoque bisico fue el de considerar con criterio eminente- 
mente tknico las alternntivas de soluci6n, haciendo abstracci6n de 
las restricciones politicas que pudieran existir en el momento de ini- 
ciar una politica econ6mica como la diseiiada. Este enfoque facilitaba 
la formulaci6n de un diagn6stico pragmAtico y, a1 mismo tiempo, hacia 
posible realizar una sintesis Clara de 10s aspectos econ6micos funda- 
mentales que deberia considerar cualquier politica general de gobier- 
no, la que suele verse oscurecida por consideraciones de corto plazo 
que acompaiian generalmente a las decisiones politicas”. 

minara con r a mediocridad socialista proteccionista para pasar a for- 

existia un borrador de programa bastante desarrolado, P 

Unidad Popular; paulatinamente, se hizo evidente 
tos bAsicos de diagnbstico eran comunes y que nos ca x ia, mmo pro- 

--- 
1 Las citas y referencias ai rograma se han sacado de un borrador reproducido 

por ODEPLAS bajo el titulo l e  PoIfticas de Desarrob. 
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“Los miembros del grupo son economistas profesionales y la ma- 
yoria son o han sido profesores universitarios. Su experiencia pasada 
es muy variada, ya que algunos estin relacionados a la actividad pri- 
vada, otros a la docencia y a la investigacihn, y muchos han ocupado 
posiciones tBcnicas en la administraci6n pGblica o empresas del Es- 
tado. Aunque algunos ertenecen a partidos politicos, la mayoria es 

marxista del pais”. 
independiente, per0 to a os se agrupan en el sector democritico y no 

- 
“El informe, tal mmo se entrega en la actualidad, es un resumen 

y sintesis de numerosos trabajos que fueron analizados y discutidos 
en pequeiios seminarios privados, y reflejan un acuerdo general sobre 
cada materia, aun cuando en asuntos de detalle subsisten discrepan- 
cias minimas. La idea central del informe es plantear una f6rmula 
coherente e integrada de c6mo lograr una economia descentralizada, 
que permita utilizar 10s recursos con que cuenta el ais a su mAximo 

que permitan no s610 elevar la condici6n media de vida de 10s chile- 
nos, sino tambiCn erradicar del pais las condiciones de extrema miseria 
en que vive un sector significativo de la poblaci6n”. 

“Es importante destacar la coherencia, ya que en el pasado las 
politicas econ6micas aplicadas no tuvieron el Bxito esperado debido 
a la existencia de elementos contradictorios en ellas y / o  a la ausencia 
de una Clara visi6n de conjunto, que relacionara 10s esfuerzos reali- 
zados en distintas Areas y mantuviera ciertas politicas fundamentales 
cuyos resultados no se logan en el corto plazo”. 

“Creemos que el presente estudio logra 10s objetivos de coheren- 
cia y complementaci6n de 10s distintos aspectos de una politica eco- 
n6mica general y ofrece soluciones realistas a 10s problemas funda- 
mentales del desarrollo nacional. Por ello, una a licaci6n parcial del 

anulai 
L 
“1 

nivel de eficiencia, para alcanzar asi tasas acelera i as de desarrollo 

modelo propuesto puede conducir a crear graves t; istorsiones e incluso 
16s Gbjetivos bisicos que se persiguen”. 

,a Introducci6n sostenia en seguida: 
La actual situacibn se ha id0 incubando desde lar o tiem o 

1 -  . .  , T -  ~~~. ~ ~~ L-..  ~ ...-- - 3 -  2.. .~.~~.4.- -..>?:-? ha hecno crisis solo porque se nan escremaao ias errauas poiiucas 
econ6micas bajo las cuales ha funcionado nuestro pais a partir de la 
crisis del aiio 1930. Dichas politicas han inhibido e ritmo de desarro- 
110 de nuestra economia, condenando a 10s grupos mis desvalidos de 
13. poblaci6n a un exiguo crecimiento en su nivel de vida, ya - -  que dicho 
crecimiento, a1 no poder ser alimentado por una aka tasa de desarro- 
110 del ingreso nacional, debia, por fuerza, basarse en una redistribu- 
ci6n del ingreso, que enmntraba las naturales resistencias de 10s 
grupos altos y medios”. 

‘Tor estas razones, el proyecto que se presenta incluye medidas 
que garantizan que en el menor plazo posible se alcancen altas y sos- 
tenidas tasas de desarrollo econ6mic0, Gnica forma realista de afrontar 
el mejoramiento social y humano que todos ansiamos para nuestro 
pais y en especial para sus ciudadanos m b  desposeidos”. 
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“Para elegir y recomendar las politicas econ6micas mis adecua- 
das para el Chile de hoy, es precis0 realizar previamente un diagn6s- 
tic0 de las causas que nos han llevado a la actual postraci6n econ6mica 
en que estamos. Es indudable que estas causas estin intimamente 
relacionadas con profundas razones politicas y sociales, que inciden 
considerablemente en la elecci6n de alternativas de politica econ6- 
mica. En el presente estudio no se aborda el problema politico y social, 
por cuanto el requiere un tratamiento especial, en el que es necesario 
ahondar sobre las caracteristicas hist6ricas del desarrollo general del 
pais en 10s dltimos treinta aiios”. 

“Sin embargo es posible aislar, en 10 sustantivo, Ias causas eco- 
n6micas de la actual crisis y a ello se encaminan 10s esfuerzos de este 
trabajo. No se desconoce la interacci6n existente entre 10s problemas 
sociales, econ6micos y politicos; por el contrario, el presente anilisis 
s610 enfatiza la importancia que tiene para el pais el contar con una 
economia sana y de rApido crecimiento. En efecto, un somero anilisis 
de 10s cambios sociales ocurridos en el liltimo cuarto de siglo muestra 
que 10s indicadores experimentan cambios apreciables. hi, ha existi- 
do un importante aumento de la relaci6n entre poblaci6n urbana y 
rural, 10s sistemas educacionales han tenido una ripida expansi6n y 
se han realizado apreciables avances en salud liblica. Las organiza- 

cas0 de 10s sindicatos, juntas de vecinos, centros de padres y apode- 
rados, etc., 10s que implican una fuerte tendencia participativa en 
distintos aspectos de la vida social. En el plano politico se observa 
un notable aumento del nhmero de electores y las tendencias a1 plu- 
ripartidismo personalista se han debilitado, dando paso a un es uema 

‘Tarnbikn en este periodo ocurre un extraordinario desarrollo de 
10s medios de comunicacibn, lo que junto a la desaparici6n del anal- 

a1 aumento de la participaci6n social y politica definen 

modernizaci6n”. 
“Sin embargo el desarrollo econbmico de este periodo es lento 

y el cambio en las aspiraciones de todos 10s sectores 
desarrollo cultural, social y politico no encuentra 10s me ios econ6mi- 
cos suficientes para satisfacerlas”. 

“Es indudable que de haber existido un crecimiento econ6mico 
acelerado el aumento de la poblaci6n urbana no habria llevado a 
acumular miles de familias en poblaciones marginales; las mayores 
expectativas y necesidades que genera el desarrollo cultural habrian 
tenido su contrapartida en posibilidades de trabajo bien remunerado; 
el d e s m l l o  sindical habria podido encuadrarse en un marco de cre- 
ciente productividad sin generar presiones inflacionarias, y las presio- 
nes de mayor gasto pGbIico que suelen acompaiiar a 10s fuertes au- 
mentos del contingente electoral habrian podido canalizarse sin afectar 

EL NUEVO PROGRAMA DE DESARROLLO 

ciones sociales de base se han ampliado consi B erablemente; tal es el 

en que el grueso del electorado se agrupa en cuatro partidos po 9 iticos 

altamente interrelacionada y en sostenido proceso de 

Ye genera 



8 UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

propensiones al ahorro o generar fuertes deficit fiscales de carhcter 
in flacionario”. 

“A este efecto, cabe seiialar que el roducto nacional chileno era 
de Eo 6.586 millones (medidos en escu8,s de 1965) en el aiio 1940. 
Si Chile hubiera crecido desde entonces hasta 1970 a una tasa de ocho 
por ciento anual, su product0 nacional para 1970 habria sido de 
Eo 66.272 millones (tambikn medidos en escudos de 1965) en vez de 
10s Eo 22.060 millones que alcanz6 en realidad. 2Podria alguien afir- 
mar que un Chile con tres veces el ingreso de 1970 habria presentado 
en ese aiio 10s mismos problemas politicos y sociales? Sin duda que 
no. Aun manteniendo las diferencias relativas en la distribucibn del 
ingreso, tal crecimiento habria permitido que el obrero y empleado 
promedio recibiera un salario o sueldo tres veces superior, en tkrmi- 
nos reales, a1 que recibi6 efectivamente en 1970”. 

“Es indudable que en la actualidad el deficiente desarrollo eco- 
n6mico de las liltimas dbcadas no s610 ha acumulado un sinnhnero de 
tensiones y frustraciones, sin0 tambikn ha autoalimentado el creci- 
miento de tendencias politicas e ideol6gica.s que alejan a1 pais de una 

osibilidad concreta de resolver sus problemas de manera eficiente 
zentro de un esquema de legitimidad y respeto mutuo entre 10s chile- 
nos. La crisis social, politica y econbmica es evidente y no requiere 
un anAlisis mis detallado”. 

“El esquema de politicas econ6micas que se propone en este in- 
forme supone un cambio radical en la situaci6n presente y esti con- 
cebido en tkrminos de la existencia de un gobierno de conciliaci6n 
nacional, poseido de gran prestigio por su objetividad e imparcialidad 
y premunido, por ende, de una autoridad generalmente aceptada. Seri 
tarea fundamental del gobierno el promover un nuevo consenso 
permita aunar la capacidad de trabajo, ahorro y creatividad de to os 
10s chilenos y, ademhs, que posibilite un marm estable de institucio- 
nes y politicas que garanticen la permanencia y eficacia del sistema”. 

ropuestas constituye un todo arm6nico 

parcial o limitada de 61 podria dar origen a un sinnlimero de efectos 
no deseados, que no han sido analizados en este trabajo. La coherencia 
y unidad de 10s distintos aspectos de la politica econ6mica es un re- 
quisito bhsico de cualquier progama de acci6n y no esti de mhs 
recordar ue en muchas ocasiones la aplicaci6n limitada o parcial de 

enfatizar que la politica monetaria no es independiente de la fiscal; 
que las politicas cambiaria y de comercio externo estin indisoluble- 
mente ligadas a la politica intema de precios; que la asignaci6n efi- 
ciente de recursos requiere de una concordancia entre las 

comercio externo. En suma, es necesario que la totalidad de 10s ele- 
mentos de un progama est6n debidamente armonizados, Sean com- 
patibles y no generen contradicciones o establezcan objetivos anta- 
g6nicos”. 

gue 
”El conjunto de politicas 

y no es aplicable por parciaidades; P 

politicas 4, e el elemento determinante de su fracas0 total. Debemos 

por el contrario, la aplicaci6n 

monetarias, de mercado de capitales, de precios, de tributaci 
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“A pesar de las dificultades que plantea esta tarea, hemos abor- 
dado 10s temas bhsicos para establecer una politica conducente al 
desarrollo econ6mico acelerado de Chile, conscientes de que ellas se 
refieren casi exclusivamente a la soluci6n de 10s problemas mhs fun- 
damentales y de que otros aspectos de una politica global no e s t b  
aqui considerados y debe rh  ser compatibilizados con posterioridad. 
Nos anima en este esfuerzo la conciencia profesional de que es posible 
para el pais rectificar 10s errores del pasado y abrir caminos a una 
nueva etapa, mhs pr6spera y mhs justa, de la historia nacional. Esta- 
mos conscientes del enorme potencial econ6mico que puede ser ac- 
tualizado si se toman las medidas adecuadas para ello; sabemos de 
10s importantes recursos naturales y humanos que pueden movilizarse 
para esta tarea, y creemos que el pais esth cansado de imposturas, en 
que tras la apariencia de la soluci6n f6cil s6lo se encuentra la hipoteca 
del futuro nacional. Por riltimo, hemos considerado la experiencia de 
otras naciones, con gran diferencia en sus estructuras sociales, politi- 
cas, culturales y humanas y que, sin embargo, han tenido Cxito en su 
tarea de desarrollo econ6mico. Valgan a este efecto 10s ejemplos de 
Alemania, Jap6n, Dinamarca, Espaxia, Nueva Zelanda, Brasil, etc.”. 

LOS aurores aei proyecro ae  programa coinciaian en senaiar que IUS 

problemas de la economia chilena durante 10s pasados treinta o 
cuarenta aiios eran una baja tasa de crecimiento, un estatismo exage- 
rado, escaso empleo productivo, inflacibn, atraso agricola y una ex- 
tendida extrema pobreza en importantes sectores de la poblaci6n. 
Estos problemas se traducian en una mala asignaci6n de 10s recursos, 
en un limitado desarrollo del sector extemo, una baja tasa de creci- 
miento de 10s recursos productivos, una acci6n indebida de 10s ~ P O S  
poderosos, deficit fiscal, cambios frecuentes de politica economica, 
mal us0 del poder politico y desabastecimiento. 

DESARROLLO INSUFICIENTE, ESTATISMO Y DESEMPLEO 

Estas afirmaciones se reforzaban con phrrafos corn  10s siguientes: 
“Desde que existen datos oficiales sobre el Product0 Nacional 

Bruto (1940) es imposible encontrar periodos que excedan de tres 
aiios en que dicho producto haya crecido a tasas satisfactorias sin 
que Sean seguidos por periodos en que las tasas han bajado a niveles 
irrisorios e incluso negativos, dando a menudo como resultado un . Creemos que este rendimiento descenso en el producto 
verdaderamente desalenta or de nuestra economia explica en gran 
parte por que la ciudadania ha deambulado a lo ancho del espectro 

8“‘ c6pita 
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politico en bdsqueda de sucesivas panaceas que generen un desarro- 
110 rhpido y sostenido de nuestra economia. Esta ansiedad por O b t 5  
nerlo y el .fracas0 de 10s sucesivos programas intentados para generarlo 
han abonado el camino para el triunfo de la demagogia marxista, que se 
present6 con el halo de un esquema no probado y que prometia el me- 
joramiento sustancial del nivel de vida de la inmensa mayoria de 10s 
chilenos, sin sacrificar sin0 a 10s m6s ricos. Se$n este esquema, bas- 
taba con expropiar 10s grandes monopolios y latifundios, y asignar sus 
excedentes a la inversi6n social y a la redistribucibn de ingresos para 
obtener un desarrollo econ6mico acelerado en un ambiente de esta- 
bilidad de precios y de justicia en la distribuci6n del ingreso”. 

“Otra caracteristica, en gran parte asociada a la primera, ha sido 
un estatismo creciente y asfisiante que con verdadera miopia ha ido 
creando el circulo vicioso del estancamiento-estatismo. En efecto, des- 
de fines de la dCcada del 30 Chile ha ido acentuando una linea de 
intervencionismo estatal con el que ha pretendido solucionar su crisis 
de crecimiento”. 

“La caracteristica central de Ins tendencias estatistas ha sido la 
de crear un enorme poder discrecional en las instituciones fiscales, 
semifiscales y aut6nomas, que les permite interferir sin contrapeso en 
la actividad econ6mica. Este poder discrecional, en ciertos aspectos 
casi aut6nomo y sin mayor posibilidad de ser limitado por otros 
organismos phblicos, ha quedado en Clara evidencia en el curso de 
10s hltimos aiios, en que se ha utilizado un sinnfimero de mecanismos 
y recursos que posee el Poder Ejecutivo para realizar politicas o im- 
poner criterios en forma totalmente ajena a1 prop6sito que tuvieron 
10s legisladores a1 otorgarle nuevas atribuciones. Per0 no basta seiialar 
esta tendencia y las posibilidades que crea para el us0 abusivo del 
poder; es necesario destacar que ella constituye un punto de partida 
para que 10s distintos grupos socials o de presi6n se organicen y 
traten de utilizar 10s recursos del Estado en su direct0 beneficio. La 
excesiva plitizaci6n de nuestra sociedad est5 ligada a esta tendencia, 
ya que la acci6n del Estado ha ido paulatinamente abarcando todos 
10s niveles de la vida nacional”. 

“La intervenci6n del Estado para manipular las variables econ6- 
micas es caracteristica en medidas como el control de precios, la de- 
terminaci6n de la tasa de inter&, la fijaci6n del tip0 de cambio, etc.” 

“Estas intervenciones, la mayor parte de ellas indiscriminadas, 
introducen graves distorsiones en el sistema econcimico; asi por ejem- 
plo, la fijaci6n de precios a ciertos productos como 10s alimentos, para 
que Sean ‘baratos’ y estkn a1 alcance de toda la poblaci6n, a1 poco 
t i emp  provoca un deterioro en su producci6n, lo que reduce la dis- 
ponibilidad real de alimentos; o la fijaci6n de la tasa de inter& a 
un nivel artificial para abaratar el crCdito trae como resultado una 
disminuci6n del ahorro; o el control del tipo de cambio termina por 
afectar negativamente a1 sector exportador. En general, estas politi- 
cas se realizan en forma aislada y sin tomar en cuenta sus consecuen- 
cias sobre el resto de la economia”. 
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‘Wn argument0 que se utiliza en favor de la irrestricta interven- 
ci6n del Estado es la necesidad de planificar el conjunto de activida- 
des del pais. Coincidimos con esta necesidad, pero es necesario aclarar 
que la planificaci6n debe realizarse teniendo objetivos y metas claras 
de crecimiento 7 que, en la consecuci6n de sus fines, pueden utilizarse 
mecanismos indirectos e incentivos con el objeto de orientar el us0 
de 10s recursos productivos. En Chile la planificaci6n ha sido una 
palabra carente de contenido o precisi6n, que se ha utilizado para es- 
tablecer mecanismos de control cuyo Gnico objetivo es el control por 
el control, y no una orientaci6n eficiente en el us0 de 10s recursos 
productivos”. 

“En forma paralela, la presi6n que el Estado realiza directamente 
sobre algunas actividades ha terminado en una proliferacihn de orga- 
nismos, empresas y servicios de escasa pruductividad y eficiencia, en 
su mayoria sujetos a un frondoso burocratismo y aislados de cual- 
quier mecanismo de control interno o esterno. Asi, por ejemplo, im- 
portantes empresm estatales carecen de un balance que permita a la 
ciudadania formarse una idea Clara de 10s costos y beneficios que 
dichas actividades representan para la comunidad”. 

“El aumento de la inversibn pGblica en actividades de escasa 
productividnd es otro fen6meno altamente desarrollado; sin embargo 
estos niveles de invcrsi6n deben ser financiados con tributos o con 
inflaci6n; en ambos a s o s  el efecto ha sido una taw decreciente del 
ahorru privado, que genera un circulo vicioso, porque se crea con 
ello la justificacihn para una inversi6n estatal adicional”. 

“Finalmente, la excesiva burocratizaci6n y politizaci6n de las ins- 
tituciones no s610 resta eficiencia a todo el sistema, sino que consti- 
tuye una pesada carga para la colectividad”. 

”uno de 10s aspectos mbs perniciosos de la tendencia estatista ha 
sido el proteccionismo industrial excesivo para inducir la sustituci6n 
de importaciones, que ha tenido el efecto contrario a1 perseguido, ya 
que ha dado mmo resultado m a  concentraci6n de nuestros recursos 
productivos en el servicio de restringidos mercados internos que, por 
su propia pequeiiez, estbn condenados a una lenta tasa de desarrollo. 
Victima de este grotesco desarrollo inducido artificialmente ha sido 
el resto de la economia y, muy particularmente, 10s sectores produc- 
tivos de bienes de exportacihn, entre 10s que destacan la mineria como 
factor efectivo y la agricultura como factor de enorme potencial, pero 
realmente frustrado”. 

“Este exceso de control estatal sobre la economia ha hechn que 
el Qxito de las actividades productivas emprendidas dependa mucho 
m h  del padrinazgo politico -el cual concede exenciones tributarias o 
arancelarias, otorga o niega precios rentables, permite o prohfbe la 
importaci6n de sustitutos, aprueba o no prhstamos internos y / o  exter- 
nos- que de la verdadera rentabilidad social de dichas actividades, y 
de la capacidad tkcnica y empresarial de quienes en ellas trabajan. 
De este modo, 10s empresarios buscan m6s el acercamiento a 10s poli- 
ticos y a 10s personeros de gobierno -ministros, subsecretarios, jefes 



12 UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

de la DIRINCO, presidentes del Banco Central, Banco del Estado, 
CORFO, etc.- que a 10s thcnicos y profesionales o a 10s obreros y 
empleados que laboran en las empresas y que podrian aumentar la 
productividad real de 10s procesos productivos. Es mis fhcil obtener 
una rentabilidad financiera cobrando un alto precio permitido por un 
elevado arancel, que una rentabilidad real basada en un precio bajo, 
a1 alcance de las grandes masas, permitido por rebajas de costos obte- 
nidas con mejoras reales de productividad. Estas politicas de protec- 
cionismo han sido, ademis, las principales responsables de que la 
estructura productiva interna se caractcrice por un grado importante 
de actividades monop6licas”. 

“El actual gobierno, a1 exacerbar las medidas de estatizacibn, ha 
contribuido a esclarecer estos hechos ante la opini6n pGblica, y ello 
facilitarh la adopci6n de politicas econ6micas racionales de descentra- 
lizaci6n y de transformaci6n del pais en una economia moderna de 
mercado, sin lo cual es ilusorio pretender la reconstrucci6n de Chile 
y su lanzamiento cor la senda del desarrollo econ6mico y social ace- 
lerado y sostenido . 

“Las anteriores consideraciones sobre el estatismo no deben Ile- 
var a la errada conclusi6n de que el Estado debe marginarse total- 
mente de cualquier acci6n en el campo econ6mico; muy por el con- 
trario, estimamos que le compete la direcci6n superior de todo el 
sistema econ6mic0, la fijaci6n de metas globales, la determinaci6n 
del marco institucional, el establecimiento de mecanismos de planea- 

control, el desarrollo de la infraestructura y de aquellas 
miento activida B es en que el beneficio social sea mayor que el beneficio pn- 
vado, etc.” 

‘Tntendemos la politica econ6mica como una funci6n activa del 
gobierno. Pero a1 igual que en la direcci6n de una empresa el direc- 
torio y la gerencia no esthn dedicados a ejecutar operaciones de deta- 
ile, sino a establecer pautas, determinar metas, coordinar recursos y 
a controlar por la via de excepcibn, est0 es, a dedicar esfuerzos a 
aquellos aspectos en que el plan se ha desviado y no se cumple; asi 
tambien, la participaci6n estatal debe ser descentralizada y operar 
por la via de la escepci6n. En esta forma, el enorme potencial de 
recursos que maneja el gobierno puede ser utilizado con gran efi- 
ciencia y 10s mecanismos de planificaci6n deben adquirir su verda- 
dera relevancia”. 

“Caracteristica importante en el desarrollo chileno ha sido la 
dificultad de la economia para proveer de trabajo productivo y esta- 
ble a1 total de la fuerza de trabajo del pais v, muy especialmente, a 
10s j6venes que se incorporan anualmente a dicho contingente. Parece 
innecesario enfatizar el grave efecto social que tiene para el pais la 
frustraci6n de su juventud, que se siente rechazada en sus afanes 
creativos y de aporte a1 bien comGn”. 

“La soluci6n integral de este problema debe venir por tres vias 
complementarias. La primera, a traves de un cambio cuantitativo y 
cualitativo en el proceso educacional. La segunda, a traves de la 



EL NUEVO PROGRAMA DE DESARROLLO 13 

obtenci6n de una alta tasa de desarrollo econ6mico que aumente POI 
si sola la demanda por trabajo. Y la tercera, a trav6s de politicas 
econ6micas que rebajen el alto costo del trabajo. Este no se traduce 
en un salario equivalente debido a la incidencia del sistema previsio- 
nal, la legislacion sobre inamovilidad v otras wrmas legales o insti- 
tucionales vigentes. En este sentido, cabe destacar que una evaluaci6n 
de 10s beneficios del sistema previsional en relaci6n a sus costos 
muestra que 10s primeros son considerablemente inferiores a 10s 61ti- 
mos y que, de manera indirecta, pueden ser considerados como un 
impuato a1 us0 de mano de obra. Por otra parte, la politica de man- 
tener subvaluada la paridad cambiaria abarata en forma relativa el 
us0 de maquinaria, incentivando la sustituci6n de mano de obra, lo 
que tambih afecta la oferta de trabajo. En este sentido, es impres- 
cindible reformar las leyes de seguro social, previsibn, inamovilidad, 
comercio exterior, etc.” 

INFWCI~N PERSISTEN‘II: 

En relaci6n con este proceso se sostenia lo siguiente: 
“La inflaci6n ha sido, sin duda, una de las caractehticas mis 

dominantes de nuestra economia en 10s filtimos cuarenta aiios. Ella 
ha sido, fundamentalmente, fruto del vam intento de mejorar el nivel 

s mis desvalidos frente a un desarrollo econ6mico 
d6bil y espori rpo ico. Ante el crecimiento econ6mico exiguo, la redis- 
de vida de 10s 

tribuci6n del ingreso s610 es posible desmejorando a 10s grupos inter- 
medios; este hecho frena, Ibgicamente, el grado de redistribuci6n 
factible. El resultado final, conocido desde hace tiempo y muy acen- 
tuado por el gobierno de la Unidad Popular, es que se produce frus- 
traci6n de expectativas tanto en 10s grupos favorecidos -que juzgan 
insuficiente su mejoria- como en 10s grupos intermedios, que se veil 
perjudicados o que, en el mejor de 10s casos, ven obstmidas sus posi- 
bilidades de pmgreso. La p u p a  social asi generada induce politicas 
inflacionarias, porque 10s grupos politicos, en especial 10s que en el 
momento est& en la oposici6n, pretenden hacer creer a la ciudadanfa 
que se puede repartir m k  del ciento por ciento del ingreso nacional 
en forma permanente y asi dar mls a todos quitlndoles solo a 10s muy 
ricos. De esta manera se han ido desarrollando dos hechos cuyos 
resultados son funestos, tanto desde el punto de vista econ6mico como 
politico y social. Uno, y quiz& el m k  grave, es la acentuaci6n de la 
idea de que la pobreza puede dermtarse sin que sea necesario traba- 
jar mis esforzadamente. El obrero o empleado que piensa que su 

reza, por ser injusta, debe ser resuelta por el gobierno a traves Yb e una redistribuci6n del ingreso y no -por lo menos en grado im- 
portante- a traves de su propio esfuerzo y ta6n, seri una persona 
mls que reste a1 pais su verdadero potencial creador. Por cierto que 
pensamos que el Estado debe intervenir para suplementar el ingreso 
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de aquellos cuya productividad sea baja -por falta de oportunidades 
educacionales o por incapacidades de cual uier tipo-, per0 esigiendo 
siempre el miximo esfuerzo productivo posi 5 le a todos 10s ciudadanos. 
E! otro hecho es la exacerbacih de las tensiones sociales en el sen0 
de las empresas debido a la caida temporal en el poder adquisitivo 
de 10s salarios, situaci6n que no siempre puede ser remediada de 
inmediato dadas las restricciones externas a la empresa, impuestas 
generalmente a travks de controles discriminatorios de recios. Estos 
problemas son hibilmente aprovechados por quienes prezcan la lucha 
de clases, lo que genera enmno y odio entre 10s chilenos, e impide la 
coordinaci6n y la suma de fuerzas productivas, sin las cuales es iluso- 
no alcanzar un alto ritmo de desarrollo econ6mico”. 

EXTREMA POBREW 

Y respecto de este aspecto se decia: 
“La extrema pobreza, en ciertos grupos relativamente importan- 

tes de la ciudadania, ha sido tambih una constante a travks del 
tiempo. Es menester reconocer que muchos gobiernos en el pasado, 
y ciertamente el actual, han tratado de remediar o de paliar esta 
situaci6n. Nos parece que las herramientas empleadas -politicas sala- 
riales, politicas de precios controlados, asignaciones familiares, subsi- 
dios de cesantia, etc.- no han sido las m b  adecuadas para llegar a 
10s sectores que realmente se desea beneficiar. Por esta r a h ,  el costo 
social de 10s programas ha sido relativamente alto, sobre todo en el 
actual gobierno, sin que 10s resultados alcancen a justificarlo. Un cas0 
pathtico de 10s errores que se cometen en este sentido ha sido la poli- 
tics de alimentos baratos, de la cual se benefician ricos y pobres; per0 
el costo de ello ha recaido en buena parte sobre 10s campesinos y 
pequeiios agricultores. Entre &os, hay muchos que e s t h  tambihn 
clasificados dentro del sector de pobreza extrema. Asi, la politica se- 
guida viste a un santo para desvestir a otro, y, ademis, no se hace 
con cargo al sector de altos ingresos, sin0 que, en buena medida, es 
financiada por gru s de bajo y mediano ingreso. Por otra parte, se 
desincentiva la pro fe ucci6n y 10s subsidios a1 consumo hacen atractivo 
el acaparamiento, ya que es aItamente previsible que dicha politica 
no podri mantenerse, en tanto que las bajas de producci6n crean un 
ripido desabastecimiento”. 

“Es necesario establecer una politica efectiva para erradicar la 
extrema pobreza, la ue debe orientarse a favorecer directamente n 
quienes se desee bene 1 iciar”. 
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MALA ASIGNACI~N DE ms RE~URSOS 

“Los recursos productivos han sido asignados en forma errada, por las 
deficiencias de las politicas cambiaria, arancelaria, tributaria y de 
precios, principalmente”. 

‘Za politica cambiaria se ha destacado por la subvaluaci6n secu- 
lar de las monedas extranjeras, lo que origina un deficit de balanza 
de pagos que, con excepciones poco frecuentes, se ha transformado 
ya en algo tradicional. Estos deficit cr6nicos de balanza de pagos han 
generado una politica arancelaria diseiiada a poner cot0 a las impor- 
taciones para eliminar la pbrdida de reservas. Per0 estos altos aran- 
celes han servido, primordialmente, para encarecer o impedir las 
importaciones de articulos que a 10s gobiernos no les importa alcan- 
cen altos precios. Este tip de bienes son, generalmente, 10s que se 
pueden describir como suntuarios y prescindibles. De esta manera, 
10s bajos tipos de cambio subsidian la importaci6n de bienes esencia- 
les -especialmente alimentos- y 10s altos aranceles gravan a 10s bie- 
nes prescindibles y suntuarios. El resultado sobre la asignaci6n de 
recursos es deplorable, pues kstos tienden a rehuir la producci6n de 
bienes esenciales y a concentrarse en la producci6n de bienes pres- 
cindibles y suntuarios que, por definicibn, son consumidos por 10s 
grupos de ingresos altos o medios superiores y gozan, por ello mismo, 
de mercados pequeiios”. 

“Por ello, gran parte del desarrollo industrial chileno, basado en 
la politica de sustituci6n de importaciones, se ha concentrado en in- 
dustrias que por tener mercados pequeiios no pueden hacer us0 de 
la tecnologia moderna, que permitiria, a travks de las economias 
de escala, rebajar 10s costos de producci6n a niveles mundiales com- 
petitivos. Este hecho tambikn explica por quk la economia chilena 
es cada vez mls incapaz de pmducir 10s bienes de primera necesidad 
que consume. (La importacih de alimentos, c o r n o r  se sefial6, lleg6 
a 450 millones de d6lares en 1972 y puede ascen er a 700 millones 
de d6lares en 1973 si se pretendiera mantener el mismo nivel de 
abastecimiento que en 1972). A 10s bajos tipos de cambio imperantes 
resulta ‘mls barato’ importar 10s bienes en cuesti6n que producirlos 
internamente”. 

“Junto con las politicas arancelarias y cambiarias descritas ha 
funcionado, con mayor o menor estrictez, una politica de control de 
precios que ha exacerbado 10s nocivos efectos que sobre la asignaci6n 
de recursos han tenido las rimeras dos politicas mencionadas. Esto, 
porque son 10s productos 8, primera necesidad 10s que con mayor 
rigor sufren el control de sus precios; 10s bienes suntuarios, en cam- 
bio, son generalmente dejados fuera de 10s controles de precios, pues 
ningiin gobierno se siente obligado a proteger a 10s consumidores de 
mls altos ingesos”. 

“El resultado final ha sido que, tratando de no derrochar las 
vcasas divisas existentes, el pais ha terminado dilapidando sus recur- 
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tiene un efecto 
obra en la eco- 

sos a1 producir bienes importables con un costo varias veces superior 
a1 necesario, para producir bienes exportables con cuyo valor se PO- 
drian importar aquellos bienes en mayor cantidad”. 

‘731 efecto sobre el desarrollo de la economia ha sido altamente 
perjudicial, pues a1 encerrar 10s recursos productivos en nuestras es- 
trechas fronteras econ6micas el pais queda supeditado a la tasa de 
crecimiento de sus pequefios mercados internos y desaprovecha el 
enorme desarrollo de 10s mercados mundiales y el consiguiente avan- 
ce de la tecnologia”. 

“Las politicas de remuneraciones, pensiones y previsi6n social, 
por otro lado, han contribuido, junto con la politica cambiaria, a dis- 
torsionar 10s precios relativos del trabajo y del capital. En efecto, 10s 
aumentos de remuneraciones por sobre 10s aumentos de productivi- 
dad y el alto costo del sistema previsional han elevado sustancialmente 
el costo del trabajo como factor productivo. Como ya se indid, el 
recargo previsional no se traduce en una prestaci6n de beneficios 
equivalente a su elevado costo y, en a t e  sentido, 
similar a1 de un impuesto sobre el us0 de mano de 
nomia”. 

“El bajo tip0 de cambio, por otro lado, a1 perm~ur iiupridciuiicx 
baratas de bienes de capital, ha disminuido el costo del capital como 
recurso productivo. De esta manera, se ha ido incentivando la susti-  
tuci6n de trabajo por capital, lo que ha creado una tendencia secular 
a1 desempleo, tendencia que se ha visto. ademb, amvada  por el 
bajo ritmo de crecimiento de nuestra 

tambikn afectado adversamente por 1; 
pais. Nos referimos a la tasa de intelcs, CUYU m v c l  I I ~  p c ~ ~ ~ L ~ c ~ I u u  
normalmente controlado por debajo del punto ue corresponderia 
para racionar eficientemente 10s escasos crkditos &sponibles. Incluso 
la tasa de interks real ha llegado a ser negativa (menor que el ritmo 
inflacionario). Esta situaci6n es deplorable, pues permite que cual- 
quier inversionista pueda cubrir 10s costos de 10s intereses aun cuando 
10s proyectos de inversi6n que financia con 10s crkditos Sean de poca 
o nula rentabilidad real. De ahi que la demanda por crkditos exceda 
a la oferta y que las amistades y 10s empeiios politicos Sean mis 
importantes en la obtenci6n de un crkdito que la rentabilidad social 
de 10s proyectos de inversih. El resultado final es que el exiguo aho- 
rro generado en el pais no se asigna necesariamente a 10s proyectos 
de inversi6n mHs rentables, como suceden’a si 10s fondos disponibles 
se disputaran a base de un mayor pago de intereses por su uso”. 

‘Tor otra parte, la inversi6n fiscal, que en la Gltima dkcada pas6 
a ser el componente mayoritario de la inversi6n total, no ha sido 
asignada eficientemente. En efecto, 10s andes recursos que acumula 
el Estado no se han destinado a Areas mixima productividad eco- 
n6mica y social y, en el proceso de inversi6q 10s costos administra- 
tivos ocupan un alto porcentaje, todo lo cual redunda en una baja 
productividad. El bajo aporte con que la inversi6n priblica contribuye 

“Otro precio importante en la 

I Y  

economia”. 
asignaci6n de recursos ha sido 
I politica econ6mica general del 
.-L.. .̂...̂  -:....1 L.. .....,:.3,. 
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a1 desarrollo econ6mico requiere una urgente correcci6n de 10s crite- 
rios de evaluacibn y asignaci6n de estos recursos para colocarlos efec- 
tivamente a1 servicio del crecimiento del pais”. 

“La politica tributaria, en general, mis ue buscar una mejor 
asignaci6n de recursus productivos e incentivar ?a inversi6n, ha estado 
din ‘da a obtener el mhximo ingreso fiscal posible. Se ha desperdi- 

para inducir el desarrollo econ6mico”. 
“Es fundamental que la tributaci6n no distorsione el us0 de re- 

cursos, ya sea por el establecimiento de impuestos discriminatorios o 
y r  el exceso de franquicias tributanas que se otorgan con fines espe- 
cificos. En igual forma, es conveniente que el nivel tributario 

un circulo vicioso en que debido a1 bajo potencial de ahorro privado 
se pmcura establecer, or la via tributaria, un mecanismo de ahorro 

el ahorro privado futuro, haciendo necesaria una tributaci6n adicional 
para lograr las metas de inversi6n global”. 

cia 5 o asi una de las herramientas poderosas que poseen 10s gobiernos 

no sea exageradamente elevado como para frustrar las 
de ahorro del sector privado, ya que ello incide en la 

forzoso para ser utiliza $ o por el sector p6blico; esto, a su vez, rebaja 

EL SECTOR EXTERSO 

“Las erradas politicas cambiarias y arancelarias no s610 han inducido 
a1 desarrollo intern de sectores de baja productividad, sino ue tam- 

crecimiento del sector exportador”. 
“Las exportaciones chilenas se han basado fundamentalmente en 

el comercio de minerales y, dentro de ellos, el product0 mis impor- 
tante ha sido el cobre. Durante 1972 la composici6n de las exporta- 
ciones fue la siguiente: mineria S$,S% (cobre 3,316, hierro 5,316, salitre 
2,%, otros O,%); agricultura 2,3%; industria 9,916”. 

“Constituye un fen6meno indiscutible la existencia de enormes 
ventajas comparativas de parte de nuestro pais en la roducci6n de 

duce en costos de producci6n altamente competitivos con el resto 
del mundo. Desgraciadamente, esta ventaja comparativa de Chile fue 
transformada en una desventaja ara el resto de 10s sectores poten- 

10s tipos de cambio a niveles muy inferiores a1 de un tip0 de cambio 
real, que podria determinarse en forma tebrica, de acuerdo a la rela- 
ci6n de costos internos con costos internacionales”. 

“Si la politica cambiaria hubiera sido realista y conducentc a un 
tip0 de cambio de equilibrio, se habria expandido el sector exporta- 
dor a una tasa m b  acelerada, no s610 en cobre, sin0 principalmente 
en el resto de 10s productos de origen agricola e industrial. Esto es 
importante, porque, como muestran ]as cifras de exportaciones, la 

bibn, y en forma muy acentuada, han limitado las posibili 2 ades de 

cobre debido a la magnitud y ley de sus yacimientos, 7 o que se tra- 

cialmente exportadores, ya que P iim posible la fijaci6n artificial de 
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suerte de nuestro comercio exterior estA altamente ligada a lo que 
ocurra con el cobre, muy en especial con el precio de este metal, que 
tiene fluctuaciones de gran magnitud”. 

“La situaci6n de pais monoexportador crea una economia alta- 
mente dependiente. Est0 incide no s610 en el surgimiento de proble- 
mas ciclicos de escasez de divisas que justifican politicas de corto 
plazo para acentuar la sustituci6n de importaciones a traves del au- 
mento de tarifas aduaneras, que a su turn0 agravan las presiones por 
una fijaci6n artificial del t i p  de cambio, sino que tambibn provocan 
deficit en la balanza de pa os que son financiados con crCditos, lo 

Los elevados pagos anuales que deben realizarse por conccpto de 
intereses y amortizaciones de la deuda se han transformado en otro 
elemento de restricci6n en el sector esterno”. 

”El elevado nivel de la deuda externa no implica necesariamente 
que el pais deba dejar de utiliznr recursos financieros extranjeros 
para acelerar su desarrollo, sin0 que deben establecerse politicas que 
permitan un us0 m& eficiente de ellos, principalmente para acelerar 
el desarrollo del sector exportador y generar asi 10s recursos que per- 
mitan una economia mAs diversificada y menos dependiente de la 
suerte de un solo product0 de exportaci6n”. 

T o r  otra parte, un anilisis de la estructura de las importaciones 
revela que el margen comprimible, o la posibilidad de disminuir im- 
portaciones, es extraordinariamente reducido en el mrto plazo. En 
efecto, el grueso de las importaciones es de origen alimentario, com- 
bustibles, materias primas y repuestos. El monto de 10s bienes de 
capital importados es apreciable, pero tampoco cabe esperar una dis- 
minuci6n en este rubro, que y~ muestra un deterioro en relaci6n a1 
pasado y que deberia incrementarse en periodos de crecimiento eco- 
n6mico. Estos hechos revelan In importancia estrathgica que tiene el 
desarrollo acelcrado del sector esnortador no tradicional, ya que no 
p d r b  obtenerse un mejoramiento de la balanza de pagos por la via de 
limitar importaciones sin afectar el abastecimiento interno o las posi- 
hilidades de crecimiento. Es evidente que existe una posibilidad cierta 
de aumentar la producci6n agricola y, eventualmente, crear en este sec- 
tor un excedente exportable; pero, como se indica en la secci6n corres- 
pondiente, uno de 10s factores que han debilitado a la agricultura ha 
sido la politica de precios y tip0 de cambio que ha incentivado las 

que ha ido elevando la deu f a externa y aumentando la dependencia. 

LNS fUl lUUlCS XJlJlI :  el llIGSC?iUU UI: c?ipl l t l lGS ell gCllGlLl1 y SUUII: I I  

tasa de inter& en especial no han permitido la creaci6n de instru- 
mentos que verdaderamente incentiven el ahorro nacional, que es la 
fuente de la inversibn, ni a m  en periodos en que ha existido con- 
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fianza y estabilidad en el pais. Por esta causa, entre otras, 10s niveles 
de inversi6n han sido equefios y han ido, cada vez mb ,  dependiendo 

si6n en el Jap6n es del orden del treinta por ciento del Product0 
Nacional Bruto, en promedio; en Chile, en cambio, es muy inferior”. 

“La ausencia de un adecuado mercado de capitales y de sus 
variados mecanismos e instituciones para canalizar ahorro ha justi- 
ficado una accibn directa del Estado para captar ahorros por la via 
tributaria y destinarlos en forma directa a la inversi6n. Como ya 
hemos comentado, esta situaci6n tiende a crear un circulo vicioso en 
que se afecta negativamente el ahorro privado y, ademh, debido a la 
baja productividad de la inversi6n estatal, el impact0 de ella en el 
crecimiento econ6mico ha sido escaso en relaci6n a1 monto de recur- 
sos utilizados”. 

“El factor humano, sin duda el recurso productivo mis importan- 
te de cualquier pais, progresa en calidad a travbs, fundamentalmente, 
de 10s procesos educacionales. Nuestra educaci6n general (primaria 
y secundaria), excesivamente humanista y enciclopCdica, 
contra el necesario proceso de modernizaci6n del pais. E~~~~~~ 
ademis, la idea de la inutilidad de la educaci6n como instrumento 
de productividad, dificultando con ello el acceso a la educaci6n de 10s 
trabajadores que m6s la necesitan. Es evidente la necesidad de refor- 
mar la educaci6n general, dhndole mayor contenido pr6ctico y tbc- 
nico. Nuestra educaci6n superior es en general excelente, pero tiene 
acceso a ella un porcentaje muy reducido de personas por el alto 
costo de ella, dado el largo period0 que una persona debe permane- 
cer improductiva para obtenerla. Este alto costo indirect0 se hace 
mQ insoportable para 10s sectores mis pobres de la poblaci6n, lo que 
hace urgente un cambio en 10s criterios tradicionales, elevando para 
ello el costo direct0 de la educaci6n y creando un programa de becas 
para aquellos sectores que no tengan acceso a la educaci6n”. 

”El desarrollo tecnol6gico es otra faceta en la mejor utilizaci6n 
de recursos. Es notorio el bajo nivel de gasto que se efect6a en Chile 
con este prop6sito y, lo que es mis grave, la ausencia de politicas 
coherentes en este sentido ha llevado a una pCsima utilizaci6n de 10s 
fondos pfiblicos que se destinan a investigacih y desarrollo thcnico. 
El cas0 de 10s servicios de asistencia tbcnica e investigaci6n agricola 
es un ejemplo significativo”. 

“En una politica moderna de desamllo econ6mico, el avance tec- 
nol6gico es una poderosa palanca de progreso, y la necesidad de una 
politica inteligente a1 respecto es un postulado evidente. Por ello es 
tarea urgente la evaluacih de 10s actuales rogramas y su adecua- 
ci6n a 10s requerimientos de la politica de lesarrollo; es importante 
mejorar 10s mecanismos de coordinaci6n y divulgaci6n de la labor 
que en este campo desarrollan las universidades y, por atimo, seria 
importante incentivar la actividad que en esta &ea puede realizar el 
sector privado”. 

del esfuerzo del Esta B 0. Es interesante seiialar que la tasa de inver- 
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OTROS ASPEWS DEL DUGN~STICO 

Sobre la acci6n indebida de 10s grupos poderosos se planteaba: 
“El pmteccionismo industrial y la interferencia del gobierno a 

travks de controles directos o de la legislaci6n vigente han conducido, 
entre otras cosas, a una estructura poco competitiva, que ha facilitado 
la formaci6n de g r u p s  de poder cuya accibn resulta contraria a1 inte- 
rks general”. 

“La apertura a1 comercio exterior, el a 
y una decidida politica antimonopolios son runumentaies para evi- 
tar o eliminar estas tendencias en el campo empresarial. Tambikn es 
fonoso reconocer que las mismas causas que han facilitado una es- 
tructura monopdica en ciertas Areas de la organizacih econ6mica 
han favorecido Dricticas monon6licas del sector trabaio a travks de 
la organizaci6n kndical”. 

:atos de ias actividades mAs importantes y estrategicas 
esarrollado una organizaci6n tan poderosa que les er- 
.htn-n- o l t , ~  -;.rnlnp mnlnr A- mm....-m,.:n--l -- !n.. 

“Los sindic 
del pais han dl 
mite exigir y ( I ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~  (llIvJ , l lvGIcJ uc IGIIIuIIcjl(llrlvuGJ ciu ucJ- 

medro de 10s consumidores, de 10s capitalistas y de otros sectores 
laborales menos o no or anizados. Estas altas remuneraciones limitan 
el poder de absorci6n f e  empleo de dichas actividades, y el esce- 
dente desocupado es empujado a otras actividades donde recibe meno- 
res remuneraciones o queda simplemente inactivo. Esta desocupaci6n 
estructural es la que crea presiones para que el Eobierno absorba el 
desempleo reinanFe y, a1 fiacerlo, se- prodken 11% conocidos deficit 
fiscales, originando las emisiones monetarias de que se nutre el pro- 
ceso inflacionario que vivimos desde 10s aiios 30”. 

Respecto del dkficit fiscal se afirmaba: 
“El lenta crecimiento de la economia, motivado por las emdas 

politicas econ6micas adoptadas, ha hecho recaer en el Estado la obli- 
gaci6n de generar pleno empleo y la responsabilidad por mantener, y 
en lo posible elevar, el nivel de inversiones”. 

“Las presiones politicas y sociales tambikn han contribuido a la 
expansi6n del gasto p6blico en la prestaci6n de servicios de distinto 
orden, con especial Cnfasis en aquellos de tip0 social y asistencial. 
En este sentido cabe destacar, por una parte, la tendencia paterna- 
lists del sistema politico y, por otra, la falta de organismos o institu- 
ciones intermedias que puedan suplir algunas de las funciones que 
asume el Estado”. 

%as presiones por una politica de leno empleo se han ido pau- 
latinamente identificando con una poftica de empleo direct0 que 
genera una frondosa burocracia y mantiene un bajo nivel de produc- 
tividad. Un cas0 extremo de esta tendencia se ha desarrollado en 10s 
idtimos dos aiios, en ue el Estado ha asumido un rol activo en la 
construcci6n de vivien 3 as y obras phblicas, estimhdose que en estos 
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dos sectores hay 70.000 trabajadores que dependen directamente de 
departamentos de ejecuci6n de las respectivas instituciones”. 

“Todas estas tendencias se resumen en el hecho de ue 10s sus- 
tanciales aumentos del gasto phblico de 10s Gltimos jecenios se 
hayan canalizado preferentemente a gastos en personal, gastos pre- 
visionales y transferencias y no a inversih, como habria sido deseable”. 

“Este crecimiento verdaderamente impresionante en 10s gastos 
del Estado ha generado, a su vez, deficit fiscales que han pasado a 
ser tradicionales y que contribuyen a aumentar las presiones inflacio- 
narias existentes”. 

Sobre el mal us0 del poder politico se decia: 
“El Estado ha llegado a tener tal grado de injerencia en la vida 

econ6mica del pais que puede, por propia decisi611, otorgar el &to 
o causar el fracas0 de cualquier actividad. De aqui yue 10s empresa- 
rios, en general, se hayan coludido con 10s pos politicos dominantes 

rios en un sentido y pierden en otro, pues el precio de este beneficio 
es el crecimiento del oder del Estado y la consiguiente disminucih 

nales suelen entonces decidir inmensas inversiones sin criterios ade- 
cuados de rentabilidad. Los empresarios y funcionarios culpables 
pueden luego presionar ara que el Estado a traves de sus controles 

forme estos monumentos a la ineficiencia en empresas rentables finan- 
cieramente. El resultado es el decepcionante ritmo de crecimiento 
econ6mico que ha tenido nuestro pais en 10s Gltimos aiios”. 

“El excesivo poder del Estado ha quedado en evidencia en 10s 
hltimos dos afios y medio, a1 demostrarse c6mo se puede usar para 
aniquilar a1 adversario politico y hala ar -a costa de la economia- a 

que esto realza la necesidad imprescindible de reformar nuestra orga- 
nizaci6n econ6mica, social y politica, de tal modo que la intervencibn 
del Estado -cuando se justifique- no se realice a traves de autorida- 
des discrecionales sin0 ue indirectamente a travh de normas claras, 

sonales. Esto, junto con la descentralizaci6n del poder econ6mico y 
de las decisiones a todo nivel, permitiri establecer un sistema eco- 
n6mico modern0 y eficiente que opere a travh de 10s mercados y la 
competencia”. 

Y en relaci6n con la falta de una politica agricola se concluia: 
“E1 esfuerzo de industrializacih chileno ha sido realizado, en 

gran medida, a costa de la agricultura, que ha tenido que proveer a1 
sector industrial de insumos baratos y a1 Fafs de alimentos tambien 
baratos, que permitieran mantener 10s salarios industriales a niveles 
razonables. En efecto, varios estudios han demostrado que la inmensa 
mayoria de 10s productos agropecuarios tienen tarifas efectivas nega- 
tivas de protecci6n frente a la agricultura mundial; vale decir, 10s 

para asegurar la rentabilidad de sus activi Y ades. Ganan 10s empresa- 

de la iniciativa priva C f  a. Las presiones politicas y 10s intereses perso- 

(tip0 de cambio, arance P es, precios, impuestos, creditos, etc.) trans- 

la masa ciudadana para adquirir el po 5 er total y permanente. Creemos 

conocidas y de aplicabi 9 idad general que sean, por lo tanto, imper- 
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precios internos son en general inferiores a 10s de 10s mercados mun- 
diales y se mantienen asi por una politica cambiaria absurda, que 
permite importar dichos productos a precios subsidiados”. 

“El resultado, en tkrminos de desarrollo econ6mic0, ha sido de 
incalculables proyecciones, por cuanto la agricultura es, sin duda, el 
sector con mayor potencial de crecimiento ripido y elevado y e  po- 
see Chile. Nos atrevemos a afirmar que la agricultura -da a una 
politica econ6mica general racional que incluya seguridades para la 
forma de propiedad de la tierra que 10s agricultores, campesinos y 
asentados deseen darse (sea cooperativa, comunitaria, individual o 
cualquier otra)- se industrializaria y estaria en condiciones de com- 
petir favorablemente con el cobre como fuente productora de divisas”. 

LAS POLITICAS PROPUESTAS 

Del diagn6stico reciCn planteado se inferia una seric 
sadas en un cambio de la concepci6n del papel del 1 

Y.III.Y 
lista y centralizada, donde el Estado se concebia como gestor $el bien 
comb,  a otra de carkter descentralizado, limitando su papel a la 
promoci6n de las condiciones para una buena utilizaci6n de 10s re- 
cursos y un elevado desarrollo, velar por una distribuci6n equitativa 
del ingreso, eliminar la extrema pobreza v romover politicas socia- 

las ventajas de la sociedad moderna. A ello se agregaba el eliminar 
10s monopolios y las distorsiones o imperfecciones del mercado, usar 
la politica monetaria y fiscal para evitnr fluctuaciones, la politica tri- 
butaria para resolver 10s problemas de economias y deseconomias 
externas y, en general, se hablaba de una adecuada planificaci6n glo- 
bal y descentralizada que asegurara un correct0 funcionamiento de 
10s mercados, una eficiente asignaci6n de 10s recursos y una distribu- 
ci6n equitativa del ingreso. 

El Estado deberia asegurar un marco institucional estable, ser 
Qrbitro en 10s conflictos econ6micos y sociales, y su actuaci6n seria 
de carhcter impersonal y no discriminatorio. 

Se sostenia que “un sistema de esta naturaleza es absoluta y total- 
mente diferente del modelo capitalkta clAsico del siglo pasado, en 
que la politica econ6mica se distinguia por su pasividad”. 

La asignaci6n de recursos en este cuadro debia realizarse utili- 
zando el mercado libre, que ha probado ser m b  eficiente para obte- 
ner un desarrollo mis ripido, dinimico y a un costo menor, sin 
perjuicio del papel que a1 Estado le cabe en la correcci6n de ]as dis- 
torsiones y la redistribuci6n del ingreso. 

Las unidades econ6micas se gestionarian en forma independiente 
de la autoridad central, asumiendo la modalidad que mis convenga 
a 10s intereses y preferencias de 10s trabajadores y propietarios. Po- 

La prirnera proposici6n era pasar de una orga ...-.. 

les para asegurar la igualdad de oporiunidla B es y el acceso masivo a 
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drian ser empresas privadas, cooperativas, autogestionadas, de usua- 
rios o con participaci611, sin perjuicio de que muchas empresas conti- 
nuarian como estatales o mixtas por razones de inter& pcblico o 
necesidades estrategicas. 

Ciertos servicios como 10s de salud, educaci6n y la previsi6n 
social se administrarian descentralizadamente, aun ue se mantuvieran 
10s subsidios, y en ellos deberian tener un papel mas activo las comu- 
nidades, 10s usuarios y las organizaciones regionales. Se postulaba, 
ademis, la descentralizaci6n geogrAfica de las actividades propias 
del Estado. 

Todo lo anterior conduciria a una efectiva participaci6n de la 
comunidad, una mayor competencia entre las empresas y un traslado 
de la propiedad y el poder a la base. Haria m6s responsables a las 
personas y, pauIatinamente, Cstas confiarian mis en la propia capa- 
cidad de trabajo y esfuerzo que en la prebenda estatal o la ley especial. 
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de equilibrio y, en seguida, mantenerlo a traves del tiempo en tkrmi- 
nos reales, salvo que se produjeran cambios en las variables de la 
economia que aconsejaran alterarlo. Se trataria, en todo caso, de evi- 
tar las fluctuaciones reales de corto plazo. 

Se determinaria una politica de reservas, de manera tal que 10s 
excesos no necesariamente reducirian el tipo de cambio real, sin0 10s 
aranceles, y 10s defectos conducirian a una devaluaci6n m6s ripida. 
Se trataria, ademis, de que el Banco Central creara un mercado de 
divisas a futuro. 

Los aranceles se rebajarian en un programa previa 1’ ampliamen- 
te anunciado, hasta llegar a una tarifa pareja de alrededor de treinta 
por ciento. Este valor daria una protecci6n razonable, per0 castigaria 
las exportaciones, por lo que deberian establecerse subsidios en la 
medida que el presupuesto fiscal lo permitiera. En relaci6n con posi- 
bles dumpings, habria que establecer valores minimos de aforo de 
acuerdo a un promedio m6vil de precios internacionales de cinco 
afios. -Las prohibiciones de importacibn se abolirian y se reemplaza- 
rian, cuando correspondiese, por tarifas, seghn el programa de desgra- 
vaci6n e impuestos a1 consumo en aquellos productos en que no se 
desea gastar divisas ni recursos en producirlos. Las exportaciones en 
este cuadro tendrian un fuerte desarrollo, p r o ,  ademis, &as se apo- 
yarian con crCditos de corto y largo plazo y subsidios para asesoria y 
costos fijos de comercializaci6n en el exterior. 

La nueva politica arancelaria obligaria a1 pais a “promover una 
mayor flexibilizacibn en la aplicaci6n de 10s acuerdos de integraci6n” 
y habria que hacerlos “compatibles con el nivel interno de tarifas que 
se desea alcanzar”. 
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Se planteaba establecer una politica racional de endeudamiento, 
dado el caos de balanza de pagos que existia, renepciar la deuda 
externa y permitir un acceso mayor de capitales foraneos crediticios 
o de inversi6n. Se mantendrian en la emergencia 10s controles cam- 
biarios y dos Areas para el dblar, per0 luego se procederia a liberali- 
zar m6s 10s movimientos de bienes y capitales "cautelando 10s riesgos 
de un endeudamiento exagerado de corto plazo" que se creia inevi- 
table a1 comienzo. 

se ace taba 
la repatriacih de 10s capitales y del todo o parte de r B  as utili ades. 
Se bacia una engorrosa diferenciacih or sectores de la producci6n 
y no se permitiria el amplio acceso 8, las empresas extranjeras a1 
ahorro interno, incluso en el cas0 de la banca forhea que decidiera 
operar en el pais. Se crearia un comitk de inversiones extranjeras y 
se estableceria un programa de repatriacih del capital que conside- 
raba la venta a nacionales de las empresas forheas. Por dtimo, se 
cantrolarian las compras de estas empresas en el exterior. 

Esta proposici6n es, quiz&, la que se ha apartado mis de lo 
ocurri6 con posterioridad, probablemente rque con reglas asf, 2: 
extranjero iba a invertir en el pais un dblar. Se trataba de una propo- 
s ir ih  franramentp irrpnl P inflnidn nnr In tradicihn de soswcha e 

La inversi6n extranjera se consideraba fundamental 

p u b  de un pasado expropiatorio y el o g. jetivo alto riesgo, n i n g h  

POLfTiCAS MONETARIA, FISCAL, CREDITICIA Y DE PRECIOS 

Se proponia la liberalizaci6n de 10s mercados y precios en todas aque- 
llas actividades en que se diera un nivel razonable de competencia 
interna o externa. Consecuente con lo anterior, se sugeria un control 
de precios eficiente donde se dieran monopolios u oligo 

tencia. Los precios a fijarse se determinarian con criterios objetivos, 
por ejemplo, se+ el costo en otros paises, y en n ingh  cas0 garanti- 
zando niveles elevados de costos, como era la pllictica tradicional. 
Se sugeria, por ~Ytimo, la eliminacih de ciertos monopolios tradicio- 
nales aprovechando que en aquel momento se encontraban en manos 
del Estado. 

La politica monetaria se planteaba como aquella que provee la 
liquidez necesaria para transar con facilidad 10s bienes y servicios. 
Suponiendo una emnomia cerrada, se: ponia el knfasis en 10s efectos 
del dinero sobre 10s precios y c6mo kse deberia crecer lo suficiente 
para satisfacer 10s aumentos posibles de produccih. Se sugeria que 
las remuneraciones reales debieran ser transitoriamente reducidas en 
el sector pliblico y controladas en el privado mediante una comisi6n 
tripartita de remuneraciones, que el gasto pliblico deberia disminuir, 

agdizaci6n de la legislaci6n ertinente para sancionar rp, asticamente una 
10s entendimientos entre pro 5 uctores que atenten contra la compe- 
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en especial el comente, 10s impuestos aumentar (en particular su 
rendimiento), que el crk&to bancario y del instituto emisor tendrian 
que crecer con moderacibn, y el dkficit de las empresas del Area social 
eliminado or la via del alza de 10s precios y la reducci6n de sus costos. 

mitir las alzas de precios que correspondieran, elevar sustancialmente 
el tipo de cambio, reducir las tarifas aduaneras, liberalizar las impor- 
taciones, disminuir el nlimero de empleados pbblicos, eliminar y re- 
adecuar numerosas instituciones fiscales, suprimir 10s subsidios, ex- 
cepto 10s de carkter social, y obtener recursos crediticios del exterior. 

Todo esto deberia ser anunciado y aplicado integra y rhpidamen- 
te para crear expectativas favorables que reforzarian la credibilidad 

Para B etener la inflaci611, ademk de lo anterior, habria que per- 

i de un n d v o  gobierno. 
in materias tributarias se sugeria reemplazar el impuesto a las 
raventas por uno a1 valor agregado de recaudaci6n mensual, re- 
.. ---:---1:--- l- , .  Î _. I - I - -  : I_^_ s--: ---- -1:-:--- i^” 
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exenciones y tratos discriminatorios en el impuesto a la renta progre- 
sivo, mejorar su fiscalizaci6n e implantar algunos incentivos para el 
crecimiento, como la depreciaci6n acclerada y el no pago, con un 
tope, para ciertos tipos de ahorro. Se sugeria eliminar las leyes espe- 
ciales y aquellas que crean b-ibutos concretos para fines especificos. 
Se proponia la creaci6n de impuestos y subsidios a ciertos consumos 
especificos y, por bltimo, un alza del impuesto a la herencia, pero 
tomando como base 10s flujos de ingresos antes que 10s patrimonios. 

El desarrollo de un mercado de capitales se consideraba funda- 
mental para captar mayores ahorros internos y externos y asignar 
mejor las inversiones. Lo que habia en Chile en 1973 era francamente 
ineficiente e insuficiente en relacidn con paises similares, y la centra- 
izaci6n era casi total. Se sugeria dar un gran impulso a l: 
iaci6n financiera y para esto era necesario liberalizar 1; 

nterk, permitir el desarrollo de nuevos y modernos instn 
nstituciones de crhdito, posibilitar 10s prkstamos reajustablG3 a u1G- 

3ano y largo plazo, modernizar la emisidn de pa eles fiscales, desa- 

compaiiiai de seguros, asociaciones de ahorro y prhstamos, etc. Se plan- 
teaba la modemizaci6n de 10s bancos comerciales y su liberalizaci6n 
junto con la creaci6n de otros intermediarios financieros, todos 10s 
cuales deberian quedar sometidos a un control muy mejorado de las 
superintendencias, las que deberian resguardar “10s intereses de 10s 
ahorrantes estableciendo normas minimas de operacibn, informaci6n 
a1 pGblico y asegurar el cumplimiento de la ley”. Se sugeria agrupar 
las funciones contraloras y evitar la multiplicidad de normas a veces 
contradictorias. “Las funciones de este organism0 central deberian ser 
limitadas v con obietos esueoificos, preferentemente de control de 

rrollar el mercado de corto plazo, perfeccionar las \ olsas de comercio, 

i interme- 
1 tasa de 
imentos e 
I,,” ....,, 

J - - ~ ~  _.__ _. __ . ..- 
operaciones, contabikdad y hifusi6n. d’e informaci6n y no de interfe- 
rencia en el mercado”. 

El ahorro y la inversi6n tendrian un tratamiento tributario de 
favor, “dentro de ciertos limites, con el objeto de incentivar a 10s sec- 
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tores de bajo 
de capital”. 

Las instituciones nacionales debieran adaptarse para captar cr6- 
&to externo, “que es una forma tal vez menos conflictiva (que la 
inversi6n) de atraer capitales extranjeros”. 

PREVBI6N Y SEGURIDAD socyU, 

hl antiguo Sstema prevlsional era de alto costo, constituia un verda- 
der0 impuesto a1 trabajo, estaba en un creciente problema de desfi- 
nanciamiento (10s ingresos aumentaban menos que 10s gastos, con el 
efecto fiscal consiguiente) y era injusto a1 favorecer relativamente mAs 
a 10s poderosos. La reforma era imperiosa y el programa contemplaba 
10s siguientes puntos: 

decenas de sistemas en 

obreros, igualaci6n de las asignaciones 

Refundir 10s m6s de 600 textos legales 
un cuerpo Gnico similar para todos 10s chi r enos. Eliminaci6n de las 

familiares con topes s e d n  r os niveles de inmeso v tkrmino de 10s 
diferencias entre empleados 

sistemas de jubilaci6n 
sustituykndolos por UI  
dineros ahorrados. 

0 0 

OCOS a h s  de trabajo o‘montos de favor, 
ny:ofo, basado en la edad, el esfuerzo y 10s 

7 ,  . .. . . . r ... P .. Reducci6n de la eievaaa mortaiiaaa inranni, apoyo erecuvo a 
10s mAs desvalidos, eliminaci6n de las discriminaciones e iniusticias 
existentes, y modernizaci6n del aparato estatal de salud. Esta heberia 
descentralizarse permitiendo la participaci6n y control de 10s hos i- 

cuado, cualquiera sea su posibilidad de financiar 10s gastos, hacikn- 
dose el Estado cargo del costo. El resto de la poblaci6n tendria que 
cubrir con sus ingresos, mediante pagos mensuales, 10s beneficios 
recibidos. El pago de 10s servicios por 10s usuarios, junto a la libre 
eleccibn, generaria una mejoria en calidad y cantidad de las presta- 
ciones de salud. 

Existiria un solo tip0 de organismo descentralizado para captar 
10s fondos para financiar la salud y la seguridad social y para asegu- 
rar una am lia elegibilidad de hospitales y mkdicos. Los subsidios 
oficiales po E; rian ser distribuidos a traves de estos organismos. El 
gobierno, ademb, incentivaria la formacibn de nuevas entidades au- 
t6nomas de servicios medicos y terminaria con la creciente centrali- 
zaci6n de la salud en un solo organismo. 

El nuevo sistema previsional constaria de una previsi6n minima 
financiada por el Estado, igual para todos 10s que cumplieran 65 afios 
de vida, o 25 y 30 de trabajo. Por sobre ksta se desarrollaria un siste- 
ma de fondos de pensiones de 10s trabajadores, que invertiria 10s 
dineros en titulos rentables, pagaria las jubilaciones a sus asociados 
y cobraria el subsidio fiscal. Los fondos serian aut6nomos, adminis- 
trados por representantes de 10s ahorrantes y con alguna garantia 

tales por la base social. Los mas pobres recibirian un servicio a B e- 
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minima oficial. El ahorro acumulado se repartiria totalmente a1 cum- 
plirse 10s requisitos o se convertiria en una renta vitalicia. Este sistema 
seria abierto y no s610 para 10s trabajadores dependientes, y 10s aho- 
rros no tributarian. Habria libre transferencia entre 10s fondos y 
existiria un seguro de vida o de imposibilidad fisica. Los fondos ser- 
virian, ademis, para administrar directa o indirectamente el sistema 
de pagos de salud, 10s seguros de accidentes del trabajo y 10s de 
cesantia. 

Los fondos, ademis, permitirian acumular buena parte del canital 
del pais a 10s trabajadores, permitiendo *una socializaci6n de la 
riqueza, sin caer en fbrmulas de socialismo estatista”. Seria, por Wti- 
mo. un mecanismo %til Dara transferir rioueza actualmente en manos 
del’ Estado hacia -10s traiajadores”. 

1 

LA mmsmmua6N DEL INCRESO 

Las politicas tradicionales basadas en controles de precios y reajustes 
de remuneraciones fueron incapaces de eliminar la extrema nobreza, 
p r q u e  10s que estin en esta condici6n son grupos marginados, difi- 
ciles de definir y que no se identifican con sectores econ6micos o 
clases sociales. La erradicacih de la extrema pobreza requiere de 
su identificacibn casi cas0 a caso, de un aumento de la cantidad y 
calidad de la inversi6n social y de un rApido crecimiento econ6mic0, 
ya que se obtiene muy poco s610 con nuevas politicas redistributivas 
por su efecto negativo en la clase media. 

Se proponia, en particular, mejorar el funcionamiento del mer- 
cad0 para crecer mis ripido, eliminar las ganancias monop6licas de 
las empresas y erradicar las trabas de funcionamiento del mercado 
del trabajo que producen desempleo, tales como la inamovilidad, el 
impuesto previsional, etc. En seguida, se sugeria mejorar la distribu- 
ci6n del capital humano, descentralizando la gesti6n y el control de 
escuelas, hospitales y la previsi6n, aumentando el gasto en educaci6n 
infantil y tCcnica a costa de la educaci6n superior, que deberia tener 
un mayor autofinanciamiento, redistribuyendo el asto en salud en 

mentos, a1 mismo tiempo que se entregarian subsidios a la vivienda 
con ahorro previo y mas servicios bisicos como a y a ,  luz y comercio. 
Se planteaba mejorar la eficiencia y amplitud de os servicios judicia- 
les, movilizaci6n colectiva, vigdancia, parques, campos deportivos y 
un aumento de cobertura de ciertos beneficios gratuitos como desayu- 
nos, almuenos, Gtiles y vestuarios escolares. 

Se proponia establecer un seguro de desempleo y, en el period0 
de transicibn, un beneficio de cesantia de un mes de remuneraci6n 
yor cada atio de servicio. Se planteaba un ingreso minimo bajo para 
todos, s e g h  la situaci6n familiar, y alguna modalidad de us0 de tiem- 
PO libre de aquellas personas de bajisima productividad. 

favor de la nutrici6n, higiene infantil, etc., y erra ap icando 10s campa- 
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Se insistia en la importancia del im uesto progresivo a la renta, 
a la propiedad y la herencia y la necesi&d de un crecimiento rhpido 
que, ademis de mejorar el empleo y las remuneraciones, brindara re- 
cursos al Fisc0 para aumentar la inversi6n social. 

Respecto de la educaci6n se justificaba la gratuidad en 10s niveles 
minimos de educaci6n e incluso se planteaba hacerla m& atractiva 
mediante programas de alimentaci6n y entre a sin pago de libros y 
fitiles de estuclio. En relacibn con la educacion superior y thcnica se 
sugeria cobrar se@n 10s costos por 10s evidentes beneficios ue recibe 
el estudiante y, tambidn -como una manera de regular la 2 emanda-, 
mejorar la calidad de 10s servicios y el rendimiento de 10s educadores. 
La gratuidad en la educaci6n superior es negativa or la extraccih 
social de 10s que llegan a ella y por esto lo j u s t 0  es co I! rar, sin pejuicio 
de un programa de crdditos a muy largo plazo y becas a 10s pobres 
con capacidad. LT educaci6n deberia, ademh, descentralizarse para 
mejorar su eficiencia y permitir el control de arte de 10s usuarios y 
grupos intermedios. Las comunidades locales Bebieran tener una ma- 
yor participaci6n, y el Estado formular la politica general y otorgar 
10s subsidios que procedan. La educaci6n laboral, tradicionalmente 
descuidada, tendria que desarrollarse con m h  fuerza usando las aso- 
ciaciones de empresarios y trabajadores. 

5 

EL AREA SOCIAL 

Un capitulo especial del programa econ6mico se referia a las empre- 
sas en manos del Estado, que eran la gran mayoria y que se conside- 
rnba necesario descentralizar, junto con la creacibn de mecanismos 
diversos de participacibn. Se sostenia que cualquier modalidad prj- 
vada de organizaci6n era posible, y “que la eleccibn entre las alter- 
nativas debe ser pragmitica y no ideol6gica”. Se agregaba que ‘las 
f6rmulas mis eficientes terminarin por imponerse si se dota a1 sistema 
de gran flexibilidad y se aseguran condiciones de competencia tanto 
interna como externa”. 

Las modalidades concretas que se pro onian eran la empresa tra- 
dicional, privada, mixta o estatal descentrakzada, la empresa de parti- 
cipaci6n o integrada, con propiedad privada y partici aci6n laboral 
en la gesti6n y utilidades, la empresa de autogesti6n y ?a empresa de 
usuarios. Se planteaba la necesidad de respetar la propiedad privada, 
y que cualquier cambio futuro tenia que hacerse a valor comercial 
y a1 contado y con el acuerdo voluntario de las partes. El sector esta- 
tal deberia ser reducido y limitarse a empresas monop6licas y de 
carhcter estrat&gico, citindose entre &as el acero, el cobre, 10s arma- 
mentos, las comunicaciones y las industrias bhicas. Estas podrian 
m b  adelante llegar a ser mixtas o de participaci6n. Los servicios de 
utilidad pG 
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sectores agmpecuario e industrial, y se mencionaba, respecto del resto, 
que todavia no habia versiones definitivas, aunque si borradores sobre 
la vivienda y urbanismo, las obras pfiblicas y el transporte. 

Sobre politica aeraria las Dromsiciones mls imnortantes eran del 
siguiente ten 

Una PO 1 

del sector ji I 

discriminatorios v mavores creairos m e  nroveeria el aaarruiio oei 

" I I  

or: 
litica cambiaria adecuada que fomentara la exportaci6n 
into a la liberalizaci6n de precios, aranceles menores no .. . .  , 1.. I -1 7 11 3 - 1  

-1  I-- ' - J -- J -- - - -  
mercado de capitales. 

Soluci6n del problema del minifundio por la via de un sistema 
crediticio de largo plazo, vinculado a la formaci6n de un buen mer- 
cad0 de tierras. Ello, ademis de 10s programas Iigados a la extrema 
pobreza. Garantia y respeto por la propiedad privada y traspaso de 
las tierras reformadas a 10s campesinos, individual o colectivamente, 
segGn sus preferencias. 

Se permitiria la subdivisicin de las propiedades de 80 hectheas 
de riego bhicas y se mantendria este tope como un m k m o  por razo- 
nes de orden social. Se estableceria un sistema crediticio de largo 
plazo para facilitar 10s traspasos y erradicar el minifundio, que se 
financiaria con ahorro de 109 campesinos y un impuesto a Ia tenencia 
de tierras que sustituiria a1 de la renta. 

Se sugerfa modificar todas 1as normas restrictivas a1 desarrollo 
agricola, mmo la prohibici6n de plantar vifias viniferas o de exportar 
rollizos, y la reglamentaci6n sobre arriendos v medierias. Para garan- 
tizar la propiedad e incentivar la inversi6n se planteaba que 10s pre- 
dios s610 podrian ser expropiados pagando a1 contado y anticipada- 
mente. 

Se destacaba la importancia de hacer obras de regadio v centrali- 
zar las decisiones a1 respecto en un solo organismo. Se sugerfa esta- 
blecer un precio por el agua para asignar bien este recurso escaso y 
generar financiamiento para las obras antes citadas. 

or Gltimo, racionalizar y regionalizar el frondoso Se planteaba, 
aparato estatal liga !l o a1 sector y dar un especial impulso a la inves- 
tigaci6n agmpecuaria y la educaci6n rural. 

das. se DroDonian ideas de este tenor: 
Sobre politica industrial, ademb de criticar las estrategias pasa- 

I I I  

"La politica del sector debe llevar a alcanzar una estructura in- 
dustrial m6s eficiente y especializada en determinadas Areas. Est0 
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exterior que llevarin a significativos aumentos en nuestras exportacio- 
nes industriales". 

"Promover fuertemente el desarrollo tecnol6gico a travb de un 
esfuerzo pOr seIeccionar las tecnologias mls adecuadas y asimilarlas 
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en las empresas. AI mismo tiempo, acrecentar la investigaci6n acerca 
de c6mo valorizar nuestras producciones bhicas”. 

“Dentro de la reestructuraci6n del proceso industrial deben in- 
cluirse, como objetivos fundamentales, la soluci6n del problema de 
la desnutrici6n ( 6  
dustrias de materi 

.rea alimentaria) y del problema habgacional (in- 
ales de construcci6n)”. 

v . . .  .. .,_. , “La politica inaustrial debe ser congruente con una poiitica ae  
rebaja en 10s costos de la mano de obra y mayor movilidad en el 
empleo. Deben racionalizarse 10s procesos de industrializaci6n indis- 
criminados y propenderse a la creaci6n de nuevos rubros de produc- 
ci6n que requieran mhs unidad de personal por unidad de capital”. 

“Redefinici6n frente a1 Area Andina, teniendo presente sus ven- 
tajas -a1 ampliar nuestros mercados- y sus riesgos ante lo que podria 
significar una nueva politica de sustihici6n de importaciones a un 
mayor nivel, asi como sus problemas, dadas las distorsiones en 10s 
sistemas de prec 

“Aumento d 
un amplio y ef 

:ios de 10s pikes que conforman esta Area”. 
e la tasa de inversibn, implementada con la ayuda de 
iciente mercado de capitales, .orientada a1 desarrollo 
.--...:L.- ---.. .,..L-- -1 -i..:-- 1,- -̂-...,..-C: de Areas que pellrrlLItll d 1 J l V V C U l 6 l  dl l l l d . u l l l U  la> v c : L i L a j m  C u L l l p t d L A -  

vas naturales, poniendo knfasis en bienes con elasticidad ingreso 
similar o superior a la unidad. Se mantendrAn las ventajas compara- 
tivas adquiridas y las justificadas en alLpnos casos por 10s costos de 
transporte, y se desarrollartin nuevas ventajas en una gama restring- 
da de bienes con miras preferentemente a las exportaciones de ma- 
nufacturas”. 

“Las Areas donde seria Dosible alcanzar un elevado mado de 
eficiencia son la agroindustria I( vinos, frutas v hortalizas), 10; Droduc- 
tos del mar. la ~roducci6n v elaboraci6n de Droductos de dobre y 

.. hierro, la explotahn forestaf y algunos produdtos quimicos”. 
“La estrategia deberia ser organizar cadenas, de produccibn 

abarquen, junto con la elahoracih del nroducto final. 10s Drincina es 91”” r-- - - ’ I I  _ _ _  -.- - -. - _ _  -. . - 
os, de modo de especializarse en unos pocos pro- 
mo tiempo, permitiendo el desarrollo de las otras 

.. . .  

insuriios y ios equip 
ductos, pero, a1 mis 
ramas industriales”. 

“Eliminar ]as tendencias a una integracibn verhcal por razones 
tributarias. El establecimiento del impuesto a1 valor agregado en 
sustituci6n a1 actual sistema de impuesto a la compraventa solucio- 
naria este problema. Esta reforma es un requisito bAsico para una 
asignaci6n mAs eficiente de 10s recursos y permitiria ampliar la par- 
ticipaci6n de la pequefia y mediana industria en el mercado total, ya 
que podrin especializarse en ciertos procesos muy especificos, y pro- 
mover&, por lo mismo, una elevaci6n de 10s niveles de competencia. 
AI mismo tiempo, se eliminaria un poderoso aliciente para la forma- 
ci6n de grandes conglomerados que 
monodlicas”. 

-tienden a adquirir caracteristicas 

odernizacibn de procesos o incor- 
.- ”-- ..-..-.-aa- ..-- -1:k.#.n 

1. 

“Los esfuerzos tendientes a la m3 
poraci6n de nuevas tecnologias debell apyaUU3 p l  uua ~ U U -  
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tributaria consecuente, que permita la depreciaci6n acelerada de esta 
clase de inversiones". 

"Promover la concentraci6n de varias firmas en una sola para 
hacer us0 de las economias de escala y poder asi penetrar 10s mer- 
cados externos". 

'Besarrollar nuevas formas de participaci6n en las em resas que 
lleven a un aumento de la productividad, a traves de un cfima social 
mis armonioso, eliminaci6n de la anarquia laboral y disminuci6n de 
las huelgas y aros. Todo lo anterior sustentado por un decidido res- 
tablecimiento !el principio de autoridad a nivel nacional". 

"Delimitacih del marco institucional, fin a la re uisiciones, y 
dictaci6n de claras y estables reglas del juego, sin %scriminaci6n 
entre tipos de empresas, garantizando la libre competencia y evitando 
prerrogativas odiosas que s610 ayudan a amparar ineficiencias. Elimi- 
naci6n del Estado administrador o cmpresario en el sector, salvo casos 
estratkgicos que deben separarse del gobierno central, de modo de 
garantizar una mayor eficiencia". 



SEGUNDA PARTE 

Uurante 10s t~lhmos aiios, la economia chilena ha sido virtualmente 
remecida por profundos cambios en su estructura productiva, como 
respuesta tanto a la situacibn critica que se venia gestando por mu- 
chos afios y que alcanz6 su unto culminante durante el perfodo de 
la Unidad Popular, como a 2 os graves y persistentes recesiones inter- 
nacionales. 

Es raro encontrar ejemplos recientes en otras naciones, donde 
10s cambios ocurridos hayan tenido la intensidad de 10s que se reali- 
zaron en nuestro pais. Tampoco es Mcil encontrar rocesos de aper- 

recesiones. 
Como consecuencia de esta apertura a1 comercio exterior, el pafs 

cambib su imagen y sectores enteros rdieron significaci6n econ6- 

comenzaron a encabezar el crecimiento. La obsolescencia empieza a 
afectar ciertos indices de producci6n y en tanto el pais se siente ya 
como integrante del mundo y de sus manifestaciones. 

La transformaci6n, dramitica para la estructura econ6mica vigen- 
te hasta entonces, no lo era tanto respecto de las economias desarro- 
lladas o que estaban alcanzando el desarrollo. Mirado desde el punto 
de vista de dichas economias, lo que se estaba haciendo en Chile 
signific6 s610 un paso en la direcci6n correcta y no guardaba relaci6n 
alguna con el pretendido liberalism0 extremo con el que se caricatu- 
rizaba el cambio. 

La apertura comercial al exterior oblig6 tambikn a una reinter- 
pretaci6n del instrumental te6rico que debia utilizarse para el ade- 
cuado anilisis de la realidad econ6mica. No s610 debian revisarse 
cuestiones relativas al grado de efectividad de las politicas fiscal y 
monetaria, sin0 que, ademb, debia iniciarse un proceso de compren- 
si6n de las relaciones existentes entre las economias del mundo. 

tura como el que se llev6 a cab0 en Chile, coincidien 5 o con dos fuertes 

mica, en tanto otros, que por afios ha r- ian permanecido estancados, 
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La interdependencia de 1a.s diferentes economias no tarda en 
manifestarse crudamente por medio de dos severas recesiones mun- 
diales en s610 diez aiios. El pais advierte en forma pr6ctica el hecho 
de c6mo 10s auges y depresiones de la economia se transmiten con 
rapidez, incluso antes de contar con una explicaci6n te6rica acabada 
para el fen6meno. De hecho, la apertura demostr6 que 10s procesos 
econ6micos internos se hacen m b  velozmente dependientes de lo que 
sucede en el resto del mundo. Por lo demis, no debe olvidarse que 
siempre la economia chilena ha sido fuertemente afectada por el 
acontecer intemacional. 

El efecto de estas depresiones se manifiesta, principalmente, a 
travks de un menor precio del cobre y un alza en el precio de 10s 
combustibles. Por este solo hecho, el pais deja de percibir una can- 
tidad del orden de 10s 19 mil millones de dblares, cifra que supera 
con largueza el monto de 10s prbtamos externos obtenidos durante 
el mismo periodo, que alcanza aproximadamente a 13 mil millones 
de d6lares. 

Cabe recordar que el pais trat6 de aislarse del resto del mundo 
como consecuencia de la depresi6n de 10s aiios treinta, determinando 
con ello que la tasa de crecimiento, la tasa de inflacih y, en general, 
el si o de 10s indicadores econ6micos pudiera diferir de 10s del 

de 10s aiios 30 y el aiio 1973, y m6s especificamente despuks de la 
Segunda Guerra Mundial, el ais no aprovech6 el impulso que im- 

menos en lo que se refiere a1 ritmo que kste esperimentaba en el 
resto del mundo. 

Esta pbrdida de posiciones en relaci6n a 10s demk paises fue 
agravada por la errada conduccih econ6mica realizada por el gobier- 
no de la Unidad Popular, ue hacia fines de 1973 entreg6 una econo- 

mun C Y  o industrializado. Durante el lapso comprendido entre la crisis 

pam'a el crecimiento del mun B o desanollado, si no marginalmente, a1 

mia totalmente desarticula 1 a. lo aue oblig6 a un aiuste estabilizador 
1 -  '3 

y recesivo de proprciones. 
Asimismo, para nadie es un misterio que el pais se encontraha 

subinvertido en defensa desde la dkcada del 60 y que nuestros veci- 
nos, sin excepci6n, habian iniciado un gasto de envergadura en esta 
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de significacibn, que fueron, como es obvio. restados del desarrollo. 
Las dos recesiones intemacionales de la dkcada se confabularon 

en contra del proceso de apertura que estaba destinado a superar la 
situaci6n de crisis congknita que vivia el pais. Chile inici6 su aper- 
tura a1 comercio intemacional cuando el mundo dej6 de crecer a1 
ritmo en que lo venia haciendo hasta entonces, producikndose, incluso, 
caidas de importancia en el product0 de algunos paises. AI costo de 
10s ajustes 16gicos, provenientes del l ogo  del equilibrio de las prin- 
cipales variable? macroecon6micas y de la adecuaci6n de la estructura 
productiva cuando el is enfrenta la competencia internacional, se 

que debieron ser enfrentadas. 
sum6 de esta manera e p" que implicaban las recesiones internacionales 
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Las restiicciones objetivas y 10s costos antes sefialados contribu- 
yen a explicar algunos vaivenes de la politica econ6mica de la pasada 
decada y ciertas conductas oficiales pragmiticas que a veces pare- 
cieron no tener gran 16gica. Es muy notable, sin embargo, que a pesar 
de ello se mantuviera la linea anunciada en el programa original y 
que Bste se haya llevado a cab0 en un elevado porcentaje, situaci6n 
a la cual 10s chilenos no estibamos acostumbrados, ya que siempre 
se habia preferido sacrificar el mayor bienestar futuro por un poco 
de bienestar presente, o traspasar 10s costos a 10s sectores de menor 
influencia nacional y menos organizados, a travh de la inflaci6n; todo 
ello pOr 10s efectos politicos de corto plazo que incidian en 10s resul- 
tados de cada proceso qleccionario. Esta verdadera instituci6n nacional 
que era el cambio de rumbo econ6mico a la mis ligera presi6n de 
10s grupos de influencia y el sacrificio de 10s m b  desposeidos pueden 
explicar en parte las acusaciones de dogmatism0 e inflexibilidad que 
se escuchan con frecuencia a1 referirse a la experiencia de la dbcada. 
Es notable que, en general, se haya mantenido una linea durante 
tanto tiempo, per0 m b  a h  lo es que, a pesar de las restricciones cita- 
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cuperb posiciones, despuBs de varias dbcadas de perdidas persistentes. 

EL LEGADO DE LA UNIDAD POPULAR 

El gobierno de la Unidad Popular dej6 una economia completamente 
desarticulada, con distorsiones y desequilibrios profundos y, lo que 
es mis grave, con tendencias explosivas de corte negativo en las va- 
riables niis pertinentes. Esto llev6 a muchos analistas y politicos a 
sostener, en 1973 y comienzos de 1974, que el pais requeriria de enor- 
mes sacrificios y de mucho tiempo para poner nuevamente la econo- 
mia en marcha. Estos juicios, por supuesto, se olvidaron con rapidez, 
y hoy casi no se consideran cuando se analiza y eval6a la politica 
econ6mica de la dBcada pasada. 

AI caer el gobierno de Salvador Allende no habia pricticamente 
conducci6n econbmica; el desequilibrio fiscal, monetario y de balanza 
de pagos era de proporciones; las empresas estaban descapitalizadas 
y con fuertes pbrdidas; la indisciplina laboral era casi completa, la 
ocupaci6n disfrazada alta, y lo que mis llamaba la atenci6n de la 
poblaci6n era la existencia de un desabastecimiento generalizado, 
huelgas por todas partes, colas, mercados nepos, una acelerada in- 
flacion y una fuerte p6rdida de 10s salarios reales. 

No vamos a describir con detalle la situaci6n a fines de 1973 y 
s610 mostraremos 10s indicadores econ6micos de mayor significaci6n, 
advirtiendo que muchos de ellos son necesariamente limitados. 

En  general, las cifras econ6micas pierden mucha significacibn 
cuando se generan tasas de inflacih como las de esos afios. Sin em- 
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bargo, a pesar de esto, las exageraciones del period0 son tan evidentes 
que las cifras muestran bien lo ocurrido, aunque no de manera precisa. 

El dinero M1 habia crecido entre agosto de 1972 y 1973 en alre- 
dedor de 315 por ciento y se perfilaba a una tasa de 450 por ciento 
para fines de aiio, por el compromiso de reajuste de remuneraciones 
y el deficit creciente del sector pGblico y de las empresas bajo su 
control'. El aumento promedio, en definitiva, en 1973 fue de 390 
por ciento2 debido a las medidas correctivas del nuevo gobierno. 

Se estima que el Product0 Geogrlfico Bruto cay6 en 5,6 por 
ciento en 1973 y 1,2 por ciento en 1972, despuks de un aumento de 9,0 

r ciento en 19713. Seguramente la baja en 1973 habria sido mayor % no mediar el cambio de gobierno. 
Esta combinaci6n de fuerte aumento del dinem y caida del pro- 

ducto, junto al control de precios, explican el desabastecimiento ge- 
neralizado, las colas, el mercado negro y otras corruptelas que des- 
prestigiaron notablemente a la autoridad politica. 

Las presiones inflacionarias hacia agosto de 1973 se estimaban 
en rprrn clp nnn nnr ripntn4 v i l p  hprhn lnr (nrlirpr nfirialer 11puamn 

a marcar para doce m e s s  un 7462 por ciento en el IPC y un 2.009,l 
por ciento en el IPM, para el period0 abril de 1973-abril de 19745. 
Es sabido que el IPC subestim6 el alza de precios y por tanto no re- 
sulta exagerado afirmar que en 1973 debi6 subir efectivamente en m& 
de 1.000 por ciento. 

Una idea de las expectativas imperantes en la kpoca la da el 
valor del d6lar negro, que era de 3.000 escudos, mientras 10s tipos 
de cambio oficiales de m&s us0 tenian magnitudes de 25, 46 y 85 
escudos. 

La emisi6n que causaba 10s aumentos de dinero se ex licaba, 

crkdito intemo, que iba, fundamentalmente, a cubrir 10s dkficit de 
caja de las empresas estatales tradicionales y de la llamada Lea 
social, todas ellas afectadas por un exceso de personal, alta ineficien- 
cia, costos elevados, precios y tarifas absolutamente insuficientes. Un 
35,7 por ciento de la emisi6n iba a cubrir el dkficit fiscal y el resto, 
un porcentaje negativo de 2,7 por ciento, se explicaba por las llama- 
das operaciones de cambioe. 

entre eneru y septiembre de 1973, en un 67 por ciento por el 1 7 amado 

1 Comentarios sobre la Situaddn Econdmico, De artamento de Economla, 

2 Indicaabres Econdmicos y Sociales. 1960-1982, Banco Central de chile. 
3 Indicaabres Econdmicos y S d ,  1960-1982, Banco Central de chile. 
4 Comenturios sobre la Situaddn Econdm'ca, D artamento de Econoda, 

5 Comenfurios sobre la Situacidn Econdmico, Departamento de Economfa, 

e Comentarios sobre la Situacidn Econdmim, Departamento de Ecowmia, 

Sede Occidente, Universidad de Chile, pbg. 47. Segunso Semestre, 1973. 

pbg. 217. 

pbg. 13. 

Sede Occidente, Universidad de Chile, pig. 48. S e p T o  Semestre, 1973. 

Sede Occidente, Universidad de Chile, pig. 18. Primer Semestre, 1974. 

&de Occidente, Universidad de Chile, pbg. 61. Sepndo Semesbe, 1W3. 
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en m6s de un 50 por ciento del 
53 por ciento7. -- -..- ,,c, ..1 --,.d..-s- "^ -..A. 

- 1  El deficit se estimaba en 1973 
gasto y el del sector pGblico en un 

Como es natural, en la medida Gll yuG calu Gl t)luuuuLu LG lGuu- 
cia la ocupaci6n, y asi 10s empleados en el Gran Santiago, s e g h  el 
INE, pasaron de 1.034.000 en febrero-abril de 1973 a 955.000 en el 
periodo mayo-septiembre, alcanzando a 943.000 en el 6ltimo trimes- 
tre del afio. 

A pesar de esto, como se sabe, la tasa de desempleo durante el 
gobierno de Salvador Allende h e  baja y alcanz6 a un 4,15 por ciento 
aproximadamente en el periodo mayo-septiembre, subiendo luego a 
un 5,4 por ciento en el lapso octubre-diciembre. 

Las cifras de producci6n, asi como las de desempleo, son siempre 
discutibles y poco confiables. Sin embargo es claro ue en 1973 la 
situaci6n ocupacional se deterior6 por la menor activhad, la imposi- 
bilidad de dar m6s trabajo p6blico y la aparici6n de anancias impor- 
tantes en 10s mercados negros, que incentivaban el fesempleo. 

Las remuneraciones tambikn se deterioran con fuerza or la cre- 

les cae en l M 9  nor ciento en 1972 v 4628 en 1973. desnuks de baber 

. .  

ciente inflacibn, y asi el Indice General de Sueldos y Sa P arios Rea- 
I - -  . . - -- - - .. - - ,-- ~ - -  .. ..._ .~ - 

crecido en 16,27 en 1971. Un indici de remuneracionesrcon base 100 
en enero de 1970 indicaba 133 en enero de 1973, 100 en abril, 52 en 
agosto y 42 en septiembre, para pasar a 66 en el Gltimo trimestre del 
mismo aiio*. 

La inversi6n disminuye durante todo el perfodo y el coeficiente 
de Formaci6n Bruta de Capital Fijo sobre Producto Geogrlfico Bruto 
se reduce de 15 por ciento en 1970 a 14,8 en 1971, 13,l en 1972 y 
12,8 en 1973. LA Formaci6n Bruta de Capital, por su parte, fue en 
esos afios de 16,4, 14,5, 12,2 y 7,8 por ciento. El Ahorro Nacional 
Bruto sobre el Producto Geogrifico Bruto cae mis dramlticamente, 
desde un 15,2 por ciento en 1970 a un 12,5 en 1971, un 8,3 en 1972 y 
un 5,2 en 19739. 

La cuenta corriente de la balanza de pagos present6 un deficit 
nmn;nn+n Pn -1 nny:mafi anfa,, R I  1 miilnnpf a,, ,,,, io711 harta 
b A G b A X , l . L b  X,L l  C I  y""""", u b a u "  "A,A I..III"I.".I U" U"Io*.-a "- _"." 
294,s millones en 1973; pasando por 188,8 millones en 1971 y 386,6 
millones en 1972'O. El total de reservas internacionales del Banco 
Central, por su parte, evolucion6 de 393,5 millones de d6lares a fines 
de 1970, a 162,7 en 1971, 75,8 en 1972 y 167,4 en 1973. A estas lilti- 
mas cifras, sin embargo, se les debe restar 14,3 millones en 1972 y 
78,7 millones en 1973,correspondientes a otros pasivos de corto plazo 
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del Instituto Emisor ll. Conviene agregar que &e, a1 tCrmino del 
gobierno de la Unidad Popular, pricticamente no tenia reservas. 

Por Wmo, no est6 de mhs seiialar que la deuda externa de me- 
diano y largo plazo aument6 desde 2.767 millones de dblares a fines 
de 1970 hasta 3.002 millones a fines de 1972 y 3.261 a fines de 1973. 
En tkrminos reales netos, sin embargo, la deuda casi no crece en el 
period0 y el indice con base 100 en 1960 marca 369,7 en 1970 y 377,2 
en 197312. 

Podrian entregarse otras cifras y hechos bastante notables, per0 
pareciera que con 10s indicados es suficiente para tener una idea de 
la catastrbfica situaci6n a1 momento de iniciarse la nueva experiencia 
econ6mica. El pais no tenia salida sin enormes sacrificios y Cstos se 
hicieron necesarios y han penado hasta el presente. MAS a h ,  algunos 
de 10s problemas de la dCcada, como la elevada desocupaci6n, inver- 
si6n insuficiente, descapitalizacibn privada y debilidad de la banca, 
tienen un claro origen en la experiencia socialista-estatista. 

LA PRIMERA POLITICA DE EMERGENCIA 

Al producirse el cambio de gobierno, la situaci6n econ6mica era ca6- 
tica, tal como se mostr6 en el capitulo anterior. Afortunadamente las 
nuevas autoridades comprendieron la gravedad del momento y, no 
sin algunas vacilaciones, procedieron a tomar medidas de emergencia 
en un marco de olitica econ6mica mmo el que se sugeria en el 

La politica de emergencia consisti6, bkicamente, en ajustar 10s 
precios distorsionados, dejar m6s libres 10s mercados, mejorar la situa- 
ci6n financiera fiscal, poner en marcha las empresas paralizadas y 
normalizar las relaciones con el exterior hasta donde ello era posible. 
Junto a est0 se iniciaron algunos cambios mAs de fondo y se anunci6 
la intenci6n de fortalecer el Area privada, lograr el equilibrio de las 
finanzas phblicas, abrir la economia a1 comercio y financiamiento in- 
ternacionales, una revisi6n de la tributaci6n y 10s subsidios y la puesta 
en marcha de una nueva politica social concentrada en la erradica- 
ci6n de la extrema pobreza. 

En relaci6n con 10s precios, se procedi6 a liberalizar mAs de 2.000 
de ellos, con la excepci6n de 10s bienes calificados como -esenciales”, 
10s de caracteristicas mowp6licas y 10s valores del trabajo, el credit0 

las divisas. Se termin6 con las prohibiciones de transportar ciertos 
gienes, plantar viiiedos y las Vedas de came, y se anunci6 una reduc- 
ci6n de 10s aranceles, todo esto encaminado a liberalizar 10s mercados. 

programa prepara B o con antelaci6n durante la Unidad Popular. 

11 lndicodores Econdmicos y Soctales, 1960-1982, Banco Central de Chile, 

p4gs‘l%22~t?~ Econdmicos IJ Socioks, 1960-1982, Banco central de Chile, 
pig. 227. 
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LOS tipos oficiales de cambio, alrededor de seis, que iban desde 
25 hasta 1.300 escudos por d6lar, se sustituyeron por tres, de 10s cua- 
les uno de 110 escudos fue para ciertas exportaciones de cobre; otro 
de 850 escudos para operaciones mis bien marginales, y el principal, 
de 280 escudos, para el eso de las transacciones. La idea era alcan- 

radamente de acuerdo con la inflaci6n intema menos la externa. 
La devaluaci6n efectiva es dificil de calcular, per0 la paridad 

promedio debe haber subido entre 6 y 9 veces. 
Esta medida, junto a la liberalizacibn de precios y mercados, 

elimin6 las colas y el desabastecimiento, generando una inflaci6n de 
87,3 por ciento en octubre, seguida de alzas de 5,7 y 4,6 por ciento 
en noviembre y diciembre de 1973. Algunas colas persistieron en 10s 
mercados con control de precios. 

La producci6n, en general, se regulariz6 por el fuerte control ofi- 
Ia vuelta de la disciplina laboral, per0 persisti6 un importante 

cial desa B astecimiento de materias primas por la falta de inventarios y 
la insuficiencia de divisas. 

LA POLITICA ECONOMICA DE LA ULTIMA DECADA 

zar m6s adelante una so r a paridad, que se ajustaria peri6dica y mode- 

y se otorgaron bonificaciones salariales en -noviembre J 
seguidas de un reajuste general en enero de 1974 para e 
vado, del orden de 400 por ciento. Se diseii6 una esca ---.... -..,.-:-..-" ---.. -1 ^^^c^- -.<Ll:-,. J-..J- l.-L!.. -.A" , 

La tasa de interks se fii6 a un nivel negativo en tkrminos reales 
r diciembre, 
I sector pri- 
la finica de 

0--- -- ------ ?-- --.. .--- --. 
privado. El salario minimo y las asignaciones familiares subieron no- 
tablemente, y durante 1974 se dieron varias ayudas y reajustes de 
remuneraciones, tratando de mantener el poder adquisitivo promedio 
del aiio anterior. 

No se puede hablar de una politica fiscal hacia fines de 1973, 
except0 que se esperaba, con raz6n, un aumento de 10s ingresos tri- 
butarios por 10s mayores precios y una cierta reducci6n del gasto. 
Esto se efectu6, como tambikn un mejoramiento de la situaci6n de 
las empresas bajo control oficial; pero, en verdad, la caracteristica 
que predomin6 fue poner la casa en orden, apagar 10s incendios y 
preparar un presupuesto para 19i4. Para el Fisco se diseii6 un pro- 
grama que implicaba un aumento del gasto de 110,8 or ciento res- 
pecto del Wtimo trimestre de 1973 y un crecimiento {e 10s ingresos 
tributarios de 165,9 por ciento, de tal manera que el dkficit se redu- 
ciria de un 50 a un 15 por ciento del gasto. 

Las cifras actuales indican que el dkficit pas6 de un 55 por ciento 
en 1973 a un 32,4 por ciento en 1974; el gasto real se redujo en alre- 
dedor de 27 por ciento y 10s ingresos reales aumentaron en algo mis 
de 10 uor ciento En la prictica, la inflaci6n fue mayor que la espe- 



40 UNA DECADA DE CAAiBIOS ECONOMICOS 

rada, 10s ingresos por el cobre se deterioraron a partir de la segunda 
mitad del aiio y 10s ingresos fiscales crecieron poco. 

ificativos en el manejo del 

y se puede decir que se lleg6 a hacer un verdadero presupuesto orde- 
nado y coherente que, posteriormente, permitiria el control del aparato 
pdblico, antes completamente inorglnico. Se redujo el ndmero de fun- 
cionarios y 10s subsidios, se increment6 la inversi6n del sector, se 
disminuyeron gastos no esenciales, se simplific6 el sistema tributario, 
comenz6 la venta de empresas estatales y se llevaron a cab0 avances 
notables de racionalizacion en la administraci6n presupuestaria, en la 
contabilidad del gobierno, su crkdito y abastecimiento. Los municipios 
se pusieron bajo control, comenzaron a utilizarse 10s bancos para 
recolectar ingresos, se simplificaron 10s programas presupuestarios y 
se reorganiz6 la administraci6n y contabilidad de la deuda extema. 
En 1974 se crearon las bases de un aparato dblico moderno. 

En 1973 y 1974 se hicieron cambios notagles en la gesti6n de las 
empresas, sobre 500 de ellas bajo administracibn estatal, que deben 
destacarse. El primer0 es el traspaso de aquellas de la llamada Area 
de propiedad social a sus duefios legitimos, asumiendo Cstos las deudas 
tomadas por 10s interventores y comprometikndose a respetar la sobre- 
dotaci6n de personal. El segundo es la asignaci6n de tierras a 10s 
asentados, la devoluci6n de las propiedades agricolas tomadas ilegal- 
mente y el reconocimiento de las reservas de 10s expropiados con el 
compromiso de asumir las deudas y la dotaci6n de trabajadores. Res- 
pecto de ]as deudas se cumpli6, per0 en cuanto a1 empleo, ello result6 
imposible en la prlctica. En relaci6n con las empresas distribuidoras 
el Estado mantuvo la gesti6n de las mayoristas, per0 se deshizo del 
resto, con lo que se acab6 la asignacion discriminatoria de bienes 
que antes se hacia, en buena medida, con criterios politicos por la 
gesti6n estatal masiva de empresas y distribuidoras, y las llamadas 
Juntas de Ahastecimiento PoDular. aue eran oreanizaciones de consu- 
midore! 
comple 
propiec 
Mineri: 

Durante 1974 se hicieron avances si 
aparato fiscal y pGblico, en general. Se !T ogr6 normalizar las finanzas 

I ' I  .. - 

3 que adherian a1 gobierno. 148s tarde z1 Estado termin6 por 
to con la distribuci6n mayorista. Por Gltimo, en materia de 
lad, la autoridad decidi6 mantener bajo su control la Gran 
L y otras empresas que eran del Estado a fines de 1970. 
c hon-r n o m o n n & a v n n  hain cnn+ml ne+atal harta hirtante LoJ "PI,L"I y"'"'"""""'"" ""," .."..L.". I.,LL..U. ..Yl." "...I.U...~ 

avanzado el proceso, p r o ,  en 1974, su operacibn se fue liberalizando 
paulatinamente. El crkdito comenz6 a regularse mediante el encaje 
y se elimin6 el control cuantitativo mensual para cada banco. Se 
redujeron 10s crkditos selectivos del Banco Central y se trat6 de man- 
tener la tasa de interks de acuerdo con la inflaci6n. Se permiti6 a 10s 
bancos operar a mAs de un afio en tkrminos reajustables, se creamn 
10s bancos de fomento, 10s PagarCs de la Tesoreria y se comenz6 a 
estudiar una legislaci6n mAs modema sobre mercado de capitales y 
traisferencia de la propiedad de 10s bancos. 

Entre las medidas de emergencia deben, tambikn, mencionarse la 
renegociacibn de la deuda externa, un acuerdo crediticio con el Fondo 
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Monetario, un programa extraordinario agricola y de construcci6n y, 
en general, un aumento de la inversi6n que a fines de 1974 se convirti6 
en un lastre a1 hacerse presente la crisis petrolera. Las empresas del 
Estado gastaron en demasia, con lo cual tendieron a aeudizar el 
probl 

I 
naci6 

diferentes del Banco Central y 10s monopolios comerciales con excep- 
ci6n de la ECA. Se anunci6 la reducci6n de la lista de depbsitos 
previos de 10.000 por ciento que afectaba a mis de 2.000 item y la 
revisibn de algunas prohibiciones de esportar. Lo m6s importante, 
sin embargo, fue la decisi6n de llevar adelante un programa de des- 
gravaci6n arancelaria de significacibn, en tres axios, con la debida 
consideracibn de 10s convenios internacionales vigentes, en especial 10s 
de ALALC el Pacto Andino. Junto a esto, 10s derechos ad valbrem 

entre 50 y 220 por ciento a s610 10. 
Otros cambios que vale la pena destacar fueron el tkrmino de la 

contratacibn improductiva de mano de obra en el aparato estatal y 
sus empresas, la eliminaci6n de la mayoria de 10s subsidios, con la 
excepci6n de algunos articulos de consumo “popular”, el aha progre- 
siva y la nivelaci6n de las asignaciones familiares y la creacibn de un 
subsidio de desempleo de seis meses de duracibn. 

Junto a estas medidas de politica, la mayor parte de ellas clara- 
mente de emergencia, se anunciaron numerosos estudios que se con- 
cretarian en proposiciones en 10s aiios venideros. 

El resultado de esta primera politica de emergencia fue favorable, 
por cuanto cambi6 las tendencias esplosivas que mostraban las diver- 
sas variables econ6micas pus0 en funcionamiento a1 pais, que se 
encontraba detenido. La II iperinflaci6n se controltr, pero la tasa de 
aumento de precios, en 1974, fue todavia elevada, alcanzando a 375,9 
por ciento s e g h  el IPC y 570,6 por ciento seghn el IPM. El deficit 
fiscal se redujo notablemente, aunque de manera insuficiente, alcan- 
zando, como se indic6, un 32,4 por ciento del gasto. La situaci6n de 
las empresas estatales y del Area social mejor6, pero indudablemente 
en las primeras hub0 una expansi6n exagerada y persisti6 un dkficit 
importante. El dinero privado continu6 creciendo y pad, en prome- 
dio, de 122 millones de pesos en 1973 a 485 millones en 1974 “. 

Los mercados se normalizaron y se eliminaron el desabastecimiento 
y las colas. La estructura de precios relativos mejorb notablemente y, en 
menor grado, la actividad productiva que aument6 en 1,O por ciento 15, 
si se considera el Producto Geogrrifico Bruto. La situaci6n extema se 

LA POLITICA ECONOMICA DE LA ULTIMA DECADA 
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superiores a r 220 por ciento se redujeron a 200, y 10s que estaban 

14 Indicadwes Econdmicos y Socfales, 1960-1982, Banco Central de Chile, 

15 Indicadwes Econdmicos y Socioles, 1960-1982. Banco Central de Chile, 
pdg. 217. 

pdg. 13. 
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regulariz6 bastante, creciendo las exportaciones de 1.309,2 millones 
de d6lares a US$ 2.150,5 en 1974, aunque el mayor crecimiento se 
explica por un mejor precio del cobre. Las importaciones aumentaron 
tambidn, en buena parte por la puesta en marcha de la economia y el 
alza del petr6leo. El deficit en cuenta corriente se redujo de US$ 294,8 
millones en 1973 a 210,8 millones en 1974, mientras que el dkficit total 
de Balanza de Pagos pas6 de US$ 112,3 millones en 1973 a 44,9 mi- 
llones en 1974'6. 

La Formaci6n Bruta de Capital Fijo en relaci6n a1 Producto Geo- 
grifico Brut0 pas6 de 12,6 por ciento en 1973 a 17,O en 1974 y la 
Formaci6n Bruta de Capital respecto del Producto citado se elev6 de 
7 3  a 21,2 por ciento'7. La participaci6n de las remuneraciones a1 tra- 
bajo respecto del Ingreso Geogr6fico mejor6 de un 47,2 por ciento 
en 1973 a un 50,9 en 197418. Los ocupados en el Gran Santiago se 
redujeron en un 4 por ciento19, y la tasa de desocupaci6n promedio 
aument6 de un 4,7 a un 9,7 por ciento en 1974'O, probablemente por 
la reducci6n de la ocupaci6n disfrazada que en el gobierno de la 
Unidad Popular era enorme. Conviene recordar que a en marzo de 
1975, antes del segundo programa de emergencia, dicza tasa de deso- 
cupaci6n Ile 6 a 13,3 por ciento, lo que refuerza la impresi6n de un 

Los resultados de 1974, en consecuencia, son aceptables si se 
considera el punto de partida, pero, evidentemente, insuficientes. Se 
hicieron interesantes esfuerzos, se superaron problemas que parecian 
insolubles el pais cornenz6 a trabajar; sin embargo, a pesar de ello, 
la economia no pudo reducir su deficit fiscal en lo necesario, el control 
sobre las em resas del Estado fue defectuoso y la expansi6n mone- 

tante, no se tom6 conciencia a tiempo de la recesi6n mundial, derivada 
del alza del petr6leo. Este sube con fuerza a fines de 1973 y en 1974, 
y el cobre cae violentamente a la mitad de su anterior valor desde 
septiembre de 1974. 

El pais, pues, se vi0 enfrentado, en 1975, a un doble ajuste. Uno 
para adaptarse a las nuevas condiciones adversas internacionales y otro 
para completar el esfuerzo hecho en 1974 para corregir 10s desequi- 
librios dejados por la Unidad Popular. 

enormie emp K eo disfrazado que comenz6 a explicitarse. 

taria exagera x a. La inflaci6n sigui6 elevada y, quiz6s lo mis impor- 

16 lndicadores Econdmicos y SodaIes, 1960-1982. Banco Central de Chile, 

17 Cuentas Nadonales de Chile, 1960-1982. Banco Central de Chile, agosto 
pig. 236. 

Econdmicos y SocinIes, 1960-1982. Banco Central de Chile, 
pig. 32. 
. 19 .-. Indicadores - - Econdmicos y -SO&S, - 1960-1982. . . -  Banco ,Central * 7  . de .,. Fie, ,. 

phg. 186. Infomacion original del Departamento cle aconomia, umverslaau ue 
Chile. 

20 lndicadores Econdmicos y SociaIes, 1960-1982. Banco Central de Chile, 
informaci6n original del Departamento de Economia, Universidad de Chile. 
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Lo anterior no debe dejar la impresibn de que el esfuerzo de 
1974 fue d6bil o 10s resultados pobres. En verdad, se avanzb enorme- 
mente y se superb un caos que muchos estadistas aseguraban era 
imposible remontar antes de varios afios. El pais, en 1974, se orden6 
y norrnaliz6 y si bien pudo haberse hecho m h ,  &a, quizls, era una 
aspiraci6n exagerada y poco realista dada la m a p t u d  del problema 
heredado. Probablemente influy6 el alto precio el cobre del primer 
semestre de 1974, que ocult6 la verdadera dimensibn de la crisis. NO 
habia mucho de nuevo bajo el sol, ya que 10s chilenos siempre hemos 
enfrentado 10s problemas a Gltima hora. S610 cuando se hizo presente 
en el pais la crisis petrolera nos dimos cuenta de que era necesario 
ajustar el gasto pGblico, disminuyhndolo, en procura del equilibrio 
fiscal. 

LA POLITICA ECONOMICA DE LA ULTIMA DECADA 

hl cuaaro sipiente muestra la evolution aei precio aei perroieo enut: 
10s aiios 1973 y 1974. Durante esos afios, especialmente 1973, 10s paisa 
Srahm derirliprnn picrpcr ~1 nndcr mnnndlirn niic noseen en dicho 
1 
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mercado, restringiendo 10s volGmenes producidos. 

PRECIO DEL PETROLEO 

1973 Indrcs Tasa a!e Crecimiento 

Enero 86,l 4,6 
Abril 91,l 5 3  
Junio 96,2 5,6 

98,l 2 8  Julio - - -  .. Agosto 
Octubre 
Octubre 
Noviembre 
Diciembre 

lU1,tl 
100 
170 
171,9 
167,3 

-1,s 
70,O 

1J  
-2,7 

1974 
Enero 386,9 131,3 

349,4 Enero 74 - Enero 73 

Fuente: Japan 1981, An lntenvrtiod Cornpatison. 

Esta disminuci6n en 10s volhenes producidos no tardb en ma- 
nifestarse en incrementos notables en 10s precios de venta de 10s 
combustibles. Tal como es posible apreciar en el cuadro anterior, el 
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precio del crud0 aument6 en un 349,4 por ciento durante el aiio 1973, 
generando inmediatamente presiones de costos en 10s diferentes sec- 
tores productivos de las economias. 

El incremento en 10s costos a que el alza de un insumo impor- 
tante da origen depende natwalmente de la intensidad en que dicho 
insumo sea usado en las diferentes producciones, generhndose, en 
consecuencia, incentivos para que 10s sectores productivos alcen sus 
precios de venta. Si dichas presiones no son validadas por incremen- 
tos en la cantidad de dinero, entonces algunos recios tienden a subir 

ciones de importancia. Sin embargo el proceso a traves del cual se 
llega a la situaci6n de equilibrio final es largo y costoso, producien- 
dose en el intertanto efectos reales que desembocan en disminuciones 
de producci6n y empleo. 

La acomodaci6n de las economias desarrolladas a la nueva rela- 
ci6n de precios fue la causa ue dio origen a la recesih, la que pos- 

roductivos tardaron en encontrar sus niveles de precios y producto 
ge equilibrio de largo plazo, generhdose en el intertanto perdidas 
importantes en 10s niveles de producto y empleo, como se aprecia en 

y otros a bajar, permaneciendo el nivel genera P de precios sin varia- 

teriormente se extendi6 por e y resto del mundo. Los distintos sectores 

Las tasas de crecimiento de 10s principales paises industn’alizados 
y su evoluci6n son una clam muestra del impact0 ejercido por la 
crisis del petr6leo en el desarrollo de las economias. En 10s cuatro 
aiios comprendidos entre 1972 y 1975 dichos paises experimentaron 
una disminuci6n evidente en sus tasas de crecimiento, no sblo en rela- 
ci6n a 10s cuatro aiios anteriores, sino tambien en comparaci6n con 
10s cuatro aiios que siguieron a1 periodo de alzas en el precio de 10s 
combustibles. Todos 10s paises, sin excepci6n, disminuyeron en dicho 
periodo sus tasas de crecimiento y en algunos casos, como Jap6n, 
Alemania e Italia, este deterioro alcanzb ribetes dramiticos. Como se 
verh posteriormente, 10s paises en vias de desarrollo siguieron la mis- 
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ma tendencia no s610 por el impact0 direct0 de 10s mayores costos 
ocasionados por el incremento del petrbleo, sino, tambibn, debido a1 
efecto indirect0 proveniente de las menores tasas de crecimiento del 
mundo desarrollado. 

La crisis del petr6leo pus0 tambibn en movimiento otro factor 
ue jugaria un rol importante en la segunda crisis del decenio. Duran:e 

aicho period0 se inicia un proceso de redistribuci6n de la riqueza 
mundial desde 10s paises importadores de petr6leo hacia aquellos que 
lo exportan. Estos hltimos experimentan un notable incremento de 
sus reservas internacionales, las que son vaciadas en las arcas de 10s 
intermediarios financieros internacionales y prestadas a las naciones 
en desarrollo. 

En lo que se refiere a 10s paises latinoamericanos, la crisis no 
tard6 en manifestarse. Sin embargo no todos 10s paises tuvieron igual 
suerte, dado que un grupo de ellos, 10s exportadores de petr6leo, se 
vieron beneficiados por el aumento de precios. De este p p o  de pai- 
ses, que comprende a Mkxiw, Bolivia, Ecuador y Venezuela, s610 
Mkxico no incrementa su tasa de crecimiento en el cuatrienio 76-73, en 
relaci6n a1 anterior. El resto, tal como se aprecia en la arte inferior 
del cuadro siguiente, ve incrementarse sus volhmenes 8 producci6n 
a tasas importantes. 

De 10s paises que importan petr6le0, s610 cinco, 10s pertenecien- 
tes a1 Grupo 11, muestran aumentos en su tasa de crecimiento, per0 
solamente dos de ellos, Paraguay y Nicaragua, 10 hacen en forma sig- 
nificativa. 

Sin excepch,  el resto de 10s paises latinoamericanos ve frenado 
su ritmo de desarrollo mmo consecuencia de la crisis. El cas0 de Chile 
es el m h  dramhtico de todos. presentando un decrecimiento del 2,2 
por ciento; que se explica por sufrir la mayor caida de 10s tkrminos 
de intercambio de la Re '6n y 10s ajustes necesarios para normalizar 
la deteriorada economia feredada de la Unidad Popular. 

MERGENCIA 

La cnsis del petr6leo atecto a t ime  nOtaDle v directamente por el 
precio del combustible y la caida del precio del cobre, e indirecta- 
mente porque oblig6 a una disminucih del gasto cuando todavia la 
economia no se habia adaptado a1 enorme desequilibrio heredado del 
gobierno de la Unidad Popular. 

El advenimiento del rkgimen militar elimin6 el problema de in- 
certidumbre y desconfianza que paralizaba la actuaci6n del sector 
privado. Sin embargo ello no bastaba para encaminar a1 pais a una 
situaci6n libre del peligro de una hiperinflaci6n y de la hipertmfia 
producida por un abultado peso estatal en la economia y que, en fin, 
permitiera obtener en el futuro tasas respetables de crecimiento del 
ingreso. 
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asegurar al pais el logo  del eiuilibrio extemo ni la reducci6; 
la tasa de inflacibn a niveles razonables, asi como tampoco el crz 
miento 'econ6mico. 

De hecho, aun cuando la tasa de inflacibn descendid en 1s 
11 ~1 n a i r  orpoilz 01 oi'tn ahrrltarln rlbfirit fisral Pn nrewnria r l m  1 

~ - - -  -_ r-- _- - - ,~ - _ -  ..~ ~ 

deficit fiscal, el que en 1974 disminuye a un 10,5 por ciento del PGB. 
Aun cuando esta disminucidn era de importancia, dado que en 1973 
kste habia ascendido a un 24,7 por ciento del PGB, no bastaba para 

de 
?ci- 

-A r..- ----A", -A -- -" -...- -"----- ----- -I r--u ---._ -u m a  
crisis internacional importante presa 'aba problemas serios de equi- 

hi fue iomo en 1975 se da el paso m b  trascendental de 10s $ti- 
mos afios, es decir, la reducci6n del deficit fiscal a un nivel adecuado. 

librio externo de mantenerse tal ten f encia. 
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El incremento del precio del petr6leo que habia comenzado a 

producirse en 1973 hacia imposible seguir manteniendo el nivel de 
gasto y de consumo de la economia chilena. Cabe recordar que du- 
rante 10s primeros aiios del actual gobierno era escaso el crkdito in- 
temacional que entraba a1 pais, de tal manera que el aumento del 
endeudamiento, como forma de evitar el ajuste del gasto que era 
necesario realizar para adecuarse a1 menor ingrw,  era algo que esta- 
ba fuera de las posibilidades concretas abiertas a1 pais. 

Por lo tanto, la alternativa era un incremento notable del deficit 
en cuenta corriente, por una parte, o la disminuci6n del gasto para 
adecuarse a la realidad objetiva que vivia el pais. La primera alter- 
nativa suponia contar con un nivel respetable de reservas intemacio- 
nales que no existia. En consecuencia, pricticamente no habia elec- 
ci6n posible. 

La autoridad politica tom6 conciencia de esta situaci6n y acept6 
un programa de recuperaci6n econbmica presentado a1 pais por el 
Ministro de Hacienda, en abril de 1975, que se caracteriz6 por su 
drasticidad v la determinacih de normalizar, de una vez por todas, 
la marcha de la economia nacional. El nuevo programa fue amplia- 
mente criticado, como siempre ocurre con las propuestas econ6micas 
de ajuste y normalizaci6n, per0 es necesario reconocer que se trat6 
de la experiencia de mayor ksito en dkcadas, y que no solamente 
lop5 recuperar 10s equilibrios bhicos macroecon6micos, sino, ade- 
mis, abri6 el camino para un crecimiento sin precedentes por su 
magnitud y duracibn, que s610 se interrumpi6 en 1952 a1 hacerse 
presentes en el pais 10s efectos de la actual recesi6n mundial. 

El llamado programa de recuperacibn econbrnica se propuso 
erradicar la inflaci6n y salvar la crisis de Balanza de Pagos mediante 
la contraccibn del gasto pGblico y una general austeridad, que se 
llevaria a cab0 acentuando la descentralizaci6n y liberalizaci6n de la 
economia, en la linea que el gobierno se venia planteando desde 
el primer momento. Ponia el knfasis en la reducci6n del tamaiio del 
sector pliblico, en el fortalecimiento del Area privada y en la dismi- 
nuci6n sustancial de la creaci6n del dinero y de la inflaci6n. Natu- 
ralmente, el programa fue motejado de inmediato como monetarista, 
queriendo decir con ello ue ponia un knfasis exagerado en el dinero 
y que, por su falta de rea ? ismo, estaba condenado a1 fracaso. La rea- 
lidad prob6 que estas criticas estaban profundamente equivocadas. 

La clave del programa estaba en reducir el gasto fiscal y el de 
1as empresas del Estado, sin perjuicio de tratar de mantener el gasto 
social y no afectar la inversi6n. Esto conduciria a una menor emisibn 
y, por esta via, a un descenso de la inflaci6n. Se planteb disminuir el 
gasto p6blico comente en 15 por ciento para la moneda nacional y 
en 15 por ciento para la moneda extranjera, incluyendo las empresas 
del Estado, y se anunci6 que 10s ejecutivos que no lo hicieran serian 
sancionados con el abandon0 de sus cargos. Se decidi6 un aumento 
de 10s impuestos para contribuir a1 equilibrio fiscal y, concretamente, 
se subi6 en 10 por ciento el impuesto progresivo a la renta; se aplic6 
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una sobretasa de la misma magnitud a1 consumo “suntuario”; se eli- 
minaron casi por completo ]as exenciones a1 Impuesto a1 Valor Agre- 
gado, y se anunciaron una retasaci6n de 10s bienes rakes no agrimlas, 
un mayor control tributario y sanciones ejemplarizadoras para 10s 
que evadieran impuestos o contribuciones a la seguridad social. 

La politica salarial contemplaba una reajustabilidad automhtica 
de acuerdo con la inflaci6n y un aumento mayor para las remunera- 
ciones minimas. La idea era mantener el poder de compra de 10s 
trabajadores, y para paliar la creciente desocupaci6n se anunci6 el 
fortalecimiento de 10s 

var las exportaciones y proteger la producci6n nacional; se reiter6 la 
po1,itica de desgravacibn, seiialando que la tarifa mbima para 1977 
seria de un 60 por ciento. Las minidevaluaciones se hnrian de acuerdo 
con la inflaci6n interna, per0 se corregirian s e g h  fueran disminu- 
yendo las tarifas. 

El mercado de capitales continuaria su desarrollo y se darfa un 
mayor knfasis a 10s ahorros de largo plazo, asi como tambikn una 
atenci6n creciente y sanciones respecto de pricticas financieras ile- 
gales o rumores mal intencionados sobre instituciones bancarias y 
similares que tenian el respaldo completo del Estado y del Banco 
Central. Sobre el Sistema de Ahorro y Prkstamos para la vivienda, 
que ya mostraba dkficit, se sefialaba que tendria el m b  irrestricto 
apoyo oficial. Como se sabe, mhs adelante el sistema hizo crisis y la 
autoridad debi6 congelar 10s dep6sitos mayores difiriendo su pago, 
con grandes pkrdidas para 10s ahorrantes de mhs tamafio. 

Como se ve, desde muy temprano el mercado de capitales pre- 
sent6 problemas en su desarrollo. 

El pro ama de recuperaci6n econ6mica concluia advirtiendo la 

el empleo disminuirian, por cuanto no se veian otras opciones que 
corrigieran 10s desequilibrios y sanearan la economia de manera defi- 
nitiva. Z o s  milagros econ6micos no son tales, sino Gnicamente el 
resultado del trabajo y el ahorro en un marco de una politica econ6- 
mica coherente, y usualmente vienen des uCs de periodos de tremen- 
dos sacrificios de parte de la poblaci6n”, lecia el Ministro de la kpoca. 

rogramas municipales de empleo minimo. 
Se serial6 una ace P eraci6n de las minidevaluaciones para incenti- 

necesidad f e llevar a cab0 enormes sacrificios, y que el product0 y 

EL AJUSTE Y u s  A(;TNIDADFS TMVSABLES Y NO TFUNSABLES 

Las actividades productoras de bienes no transables fueron las prime- 
ras en verse afectadas por el ajuste del gasto. Dentro de estas activi- 
dades se incluyen principalmente 10s sectores productor, de servicios 
y el de la construcci6n. La articularidad que presentan dichos mer- 

condiciones de gasto, fundamentalmente modificando sus precios de 
venta. 

cados radica en el hecho B e que deben ajustarse ante las nuevas 
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En efecto, si se parte de una situaci6n de equilibrio, la disminu- 
ci6n del gasto implica que el niievo equilibrio estarh caracterizado 
ya sea por menores precios si la economia est6 libre de inflacibn, ya 
sea por precios subiendo a menores tasas con respecto a la situaci6n 
anterior, en el cas0 de que exista inflaci6n. La explicaci6n de est0 
reside en que no es posible realizar transacciones con el resto del 
mundo en este tip0 de bienes, lo cual implica que la soluci6n a1 des- 
equilibrio que se produce cuando el gasto disminuye no puede darse 
en tkrminos de importar o exportar una mayor o menor cantidad. 

Por lo tanto la disminucicin del gasto gener6 inicialmente un 
exceso de oferta a 10s precios vigentes. La adecuaci6n a1 nuevo equi- 
librio suponia que el precio de estos bienes deberia crecer a una tasa 
menor. Si esto hubiese sucedido instantineamente, 10s efectos reales 
de la disminuci6n del gasto habrian sido minimos. 

Desafortunadamente 10s precios no presentan tal flexibilidad en 
el corto plazo, en primer lugar debido a la existencia de contratos y 
-hecho a h  m b  importante que el anterior- porque cuando la eco- 
nomia esti en el inicio de un proceso antiinflacionario 10s agentes 
econ6micos tienden a seguir reajustando sus precios a1 ritmo en que 
con anterioridad lo venian hacienc 

Lo anterior fue determinante 
fuera ajustada, en un primer mor 
mentando el desemnleo v no red 

lo. 
para ue la disminuci6n del gasto 

nento, %ajando la producci6n y au- 
luciendo la tasa de crecimiento de 
_-.-.A m,.n-rln lnc nnnninr nnnnXmi- 

r - -  . - - -  - -  - . . -. . .. . 

10s precios. S610 dcspuhs de un ti, LfilL,u, c.ua-Iiuu LuJ a 6 u n t b a  --uL.uuA.- 

cos visualizaron claramente que Ins condiciones enerales de demanda 

tes menores de precio. 
habian en realidad variado, el ajuste fue toman c f  o la forma de reajus- 

En lo que se refiere a 10s mercados de bienes transables, cabe 
rnnnrrlnr m..o A i n c  on- i m - ~ r l m - o ~  A.-. .-.-on;nr 'U.-t,. :-ml<nA m . v n  -1 
A - b v i u a i  yuc W L V J  ~ u i i  Iuuiauutw uc ,IIGLIUJ. UJLU ~ i i i l , i i ~u  ~ U G  G& 

menor gasto que se observ6 en la economia se tradujo ripidamente 
en una menor demanda por este tip0 de productos y, en consecuen- 
cia, en una disminuci6n de las imprtaciones y en un aumento de 
Ins exportaciones, a1 ser estas Gltimas equivalentes a1 exceso de oferta 
interna. Tal como se mencion6 en lineas anteriores, 10s precios de 
10s bienes no transables comenzaron, despuQ de cierto periodo, a 
mostrar un comportamiento de ahas m b  moderado. Esto, en con- 
junto con una politica de devaluaciones periddicas, determin6 que 
el tip0 de cambio real fuera aumentando, lo cual contribuy6 a1 logro 
del ajuste externo. 

EL EQTJILIBRIO GLOBAL 

Durante este primer periodo se confunden en la explicacih de la 
crisis a1 mems tres elementos. En primer lugar, una recesi6n inter- 
national, product0 del alza del precio de 10s combustibles. En segundo 
lugar, una tasa de inflaci6n altisima, que dificilmente permitia a la 
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yo objetivo fuera 

?5 y 1976 mues- 
predecible, no en 
rezago. 
1974 -un dkficit 
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economia operar con la necesaria fluidez para el logo del crecimien- 
to econ6mico y, por Gltimo, una situaci6n de desequilibrio extern0 
que venia desarroll6ndose de antes y que se caracterizaba por un fuerte 
dkficit en cuenta comente. 

Los tres desequilibrios anteriormente mencionados requen'an, 
afortunadamente, de idCntica cirugia. La crisis intemacional habia 
empobrecido a1 pais, exigiendo, por tanto, que el gasto bajara. La 
politica antiinflacionaria, por otra parte, requeria que el crkdito inter- 
no se expandiera a tasas mls moderadas. Esto obligaba a terminar 
con el financiamiento inflacionario del gasto oficial, lo cual se realiz6 
bajando dicho gasto. Por liltimo, el fuerte desequilibrio en cuenta 
corriente ue se anticipaba para 1975 y 1976 demandaba tambikn que 

En consecuencia, el logro de 10s equilibrios b6sirnc tanto interno 
el gasto gobal 7 disminuyera. 

como extemo, necesitaba de una politica h i c a  cu 
llevar el gasto global a un nivel inferior a1 existent€ 

LOS resultados objetivos correspondientes a 19 
tran que el programa tuvo Cxito, aunque, como era 
todos 10s planos y, en algunos casos, con un notable 

El rincipal problema que se veia a fines de 

se super6 en buena forma y result6 ser finalmente de 344 millones 
en 1975, pasando a un super6vit de 414 en 1976 y que se mantendria 
como tal hasta 1981. Las esportaciones, que cayeron en 1975 por el 
menor precio del cobre, se elevaron en 1976 en m6s de 500 millones 
de d6lares, persistiendo el crecimiento sistem6tico hasta 1981, en 
que se reducen por la baja de precios intemacionales. Las impor- 
taciones caen en 1975 y 1976, a pesar del alza del petr6leo, para 
h e  o subir con rapidez hasta su violenta caida de 1982, que, en 

negativa, con la excepci6n de 1976, aumenta en el sign0 adverso hasta 
19S1, reducikndose a la mitad en 1982. La entrada neta de capitales, 
por su parte, fue siempre positiva, mejorando en 1975, decayendo en 
197G y luepo creciendo desde 1977 hasta 1981, para caer violenta- 
mente en 1982. Las reservas intemacionales variaron s e g h  el sum- 
r b i t  de la Balanza de Pagos, disminuyendo en 1974 y I 
Iuego aumentar entre 1976 y 1981, y reducikndose en 1981 
1.165 millones de d6lnres 2*. 

En cuanto a la inflacibn, m6s all6 de la calidad de 10s indices, IO con- 
creto es que siempre disminuy6 ado a ado. El IPM oficial aument6 570,6 
por ciento en 1974 y en 10s ados siguientes 410,9 por ciento, 151,5 por 
ciento y 65,O por ciento en 1977; 38,9 en 1978 y 57,3 por ciento en 1979. 
El IPC, por su parte, pas6 de 375,9 por ciento en 1974 a 340,7 en 1975, 
174,3 en 1976, 63,s en 1977, 30,3 en 1978 y 38,9 por ciento en 197gm. 

potencia P de Balanza de Pagos del orden de 800 millvllca uc uuiaiw- 

rea i! idad, se inici6 a mediados de 1981. La cuenta corriente, siempre 

1975, $ra 
2 en unos 

21 Indicadores Econdmicos y Sodoles, 1960-1982, Banco Central de Chile. 

22 Indicadores Econdmicos y Sociales, 1960-1982, Banco Central de Chile, 
pig. 237. 

pigs. 125 y 121. 
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Como se ve, la inflaci6n cedi6 s6lo en 1976 y 1977 y algo menos en 
1978, para repuntar levemente en 1979. El esfuerzo fiscal y monetario 
rindi6 sus frutos con atraso y, sin duda, gracias a las revaluaciones 
reales que se produjeron desde mediados de 1976. Hasta esta fecha 
la autoridad estuvo devaluando con rapidez para acumular reservas, 
per0 en la medida en que la economia se hacia mis abierta result6 
indispensble variar la litica cambiaria, pues el aha  continua del 

elta la inflaci6n. El tip0 de cambio nominal promedio vari6 de 4,91 
pesos por d6lar en 1975 a 13,05 en 1976; 2154 en 1977; 31,67 en 
1978; 37,25 en 1979; 39,OO en 1980 y 1981, y 50,91 en 198229. 

El programa de recuperacibn econ6mica tuvo mucho h i to  en la 
disminuci6n del dkficit p6blico. El deficit fiscal mmo porcentaje del 
gasto fiscal baja de un 32,4 por ciento en 1974 a un 9,5, 8,9, 7,4 y 3,6 
por ciento en 10s afios siguientes, para pasar a superivit entre 1979 y 
1981, de 7,2 por ciento, 13,3 y 6,7 por ciento, respectivamente. En 1982 
se vuelve a un dkficit de 8,l por cientoC4. 

La emisi6n en favor del sector phblico h e  perdiendo importan- 
cia de manera persistente, y en particular desde 1975, en lo referente a1 
financiamiento de las empresas del Estado y de las lineas especiales 
del Banco Central. Todo esto fue creando una situaci6n diferente, 
donde el p e s o  de la oferta monetaria se deriv6 de 10s ingresos exter- 
nos y de las continuas rebaias de encaies, destinadas a permitir un 
desarrollo mis 
capitales en gel 

La deuda 
muv DOCO. v s61u aui~icuia la iasa ciiire I Y ~ O  v IYOU. uara uar uu erau 

dblar s610 tendia a tra 8" ucirse en presiones de costos que mantenian 

adecuado d e  la banca comercial y del mercado de 
ieral. 
externa nominal entre 19i4 y 1977 crece en verdad 

1- ------I_ 1-  L-- -_I_ in-o _ _  T n o n  _ _ _ _  >-- I__ 

sako i n  19'Sl. En tkrminos reales -d6lares de 1 9 7 c ,  y descontgndo 
las reservas internacionales, no se observa crecimiento alguno desde 
fines de 1973 (4.078 millones de d6lares) hasta fines de 1980 (3.554 
millones de dblares), aunque hub0 aumentos en 1974, 19i5 
El gran incremento en esta variable se produce en 1981 por e fuerte 
ingreso de crkditos externos y en 1982 por una phrdida de reservas 
del orden de 1.200 millones de d6lares de 1976 25. 

El grande e inevitable costo del progrnma de recuperaci6n fue, 
evidentemente, la caida del product0 que se concentrb en 1975 y la 
primera mitad de 1976. El Gasto del Product0 Geogrifico Bruto cay6 
en 12,9 por ciento en 1975 y en 14,4 por ciento por persona. Para 
1976 estos conceptos crecen en 3,5 y 1,s por ciento, y expandirse 
en 10s aiios siguientes y hasta 1981 a tasas desconoci as en el pasa- 

r 1978* 

29 Indicadores Econdmicos y Socioks, 1960-1982, Banco Central de Chile, 

24 Indicadores Econdmicos y S o d n h ,  190-1982, Banco Central de Chile, 

25 Indicadores Econdmicos y Socfa&s, 1960-1982, Banco Central de Chile, 

pbg. 136. 

pbg.  44. 

pbg. 227. 
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do%. En realidad el alto crecimiento y su persistencia no tienen pre- 
cedentes y, sin duda, fue el resultado de una politica econ6mica 
corrigi6 10s desequilibrios heredados de dCcadas y, en particular, 
del period0 de la Unidad Popular; esto adapt6 en buena forma a1 pais 
a una situaci6n externa nueva, de bajo precio del cobre, alto valor 
de 10s combustibles v una diferente estructura del mercado interna- , ~ ~~ ~ ~ .~ .~__ ...- ~ . ~ ~ . - ~ ~ .  

cional de capitales. 
El pais pudo contar con recursos crediticios externos que permi- 

tieron un crecimiento sigmficativo, aunque ellos fueron menores que 
las pkrdidas derivadas de 10s cambios de precios del cobre y del 
petrbleo. 

Todos 10s sectores de la economia crecieron a contar de 1976 y 
hasta 1981, incluso aquellos supuestamente afectados por la fuerte 
reduccibn arancelaria, como la industria, y esto, en buena medida, 
debe atribuirse a1 programa de recuperaci6n. 

1s FnnnnpiAn Rmt.  rlp Canit.1 nit- I l p n A  0 cor 91 9. nnr pipntn ""6" '. "1- -A,- r"A -.-I." --r--, Y- 
del producto en 1974, baj6 en 1975 y 1976 a 13,l y l2,8, para luego crecer 
con fuerza hasta alcanzar a 21,O 20,7 en 1980 y 1981, tasas que su- 
peran con largueza el promedio listbrico. 

La Inversi6n Bruta en Capital Fijo como porcentaje del producto, 
que habia aumentado desde un 12,6 por ciento en 1973 a un 17,O por 
ciento en 1974 y 1975, descendi6 a1 13,3 or ciento en 1976 y 1977, 

t6rica en 1980 y 198127. El consumo &I gobierno baj6 en 10,3 por 
ciento en 1975 y 0,l en 1976, para luego crecer moderadamente y 
decaer en 1980. El consumo privado baj6 en 11,4 por ciento en 1975 
(la inversi6n lo hizo en 22,s por ciento en 1975 y 14,s por ciento en 
1976) y luego creci6 a una tasa importante en 10s aiios siguientes, aun- 
que menos que la inversi6n. En 1951 el aumento del consumo privado 
y la inversi6n son algo mtis de 14 por ciento y la caida en 1982 difiere, 
hacikndolo el consumo privado en 14,4 por ciento, el del gobierno en 
7,s por ciento y la inversi6n en capital fijo en un 37,l por ciento 28. 

La participacibn de las remuneraciones en el ingreso geogrtifico, 
despuCs de llegar a su m h o  hist6rico en 1973 (~610 superado en 
10s aiios 1963 y 1964), con un 47,2 por ciento, sube en 1974 y 1975 a 
un 50,9 y 54,6 por ciento, para luego mantenerse alrededor del 52 por 
ciento hasta 1978. Curiosamente en 1979 y 1980, aiios de fuerte desa- 
rrollo y mejoria del nivel de vida, la tasa baj6 a1 46,5 y 48,8 por ciento, 
subiendo a1 51,7 por ciento en 1981. Esta cifra no significa mucho, per0 

e -_-.--*"- y.y.u "" 

para recuperarse en 10s aiios siguientes 1 P egar a superar la tasa his- 

plg. 19. 
27 Ciientos Nm'onules de Chile, 1960-1982. Banco Central de Chile, agosto 

28 Indieadores Econdmicos y Sociales, 1960-1982. Banco Central de Chile, 
de 1983, pBg. 50. 

pdg. 29. 



53 LA POLITICA ECOSOMICA DE LA ULTIMA DECADA 

veces, se utiliza coni0 un indicador de la dis- 

1 todos 10s Gltimos aiios, y que coincide con el 
p1 pmnlpn T.nr ntwnsrlnr nn n1 P v n n  Cont ionn 

I esta Gltima, pricticamente se duplica, &mi- 
unda parte de 19833O. 
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se reproduce, porque, a 1 

tribuci6n del ingreso =. 
El gran problema de 

resto del mundo, es el dL. -...=. -". 
disminuyen en 4,O y 5,O por ciento en 1974 y 1975 y luego crecen en 
3,7, 7,2, 3,8, 4,7, 5,7 y 5,3 entre 10s afios 1976 y 1981. En 1982 caen en 
10,4 por ciento y tienden a aumentar en 1983. En otras palabras, la 
economia dio empleo de manera importante, except0 despuks de la 
Unidad Popular y en las dos recesiones de origen mundial. La tasa 
de desocupaci6n en el Gran Santiago, sin embargo, muestra magni- 
tudes adversas. De un 4,7 en 1973 aumenta a1 16,2 en 1975 y 16,8 en 
1976, para luego reducirse casi sistemiticamente hasta un 11,8 11,l 
en 1980 y 1981. En 1982 
nuyendo luego en la seg 

6' "--ya..wo vAuy uuuLlu 

- - 
Si se consideran 10s ...y~c..vy uG uuuu,uA vuL.u..- 

un resultado parecido, aunque con cambios menos espectaculares y, 
quiz&, mlis 16gicos. El coeficiente de desocupados mlis inactivos con 
deseos de trabajar, partido por la fucrza de trabajo mis 10s inactiws 
con deseos de trabajar, era de 20,4 por ciento entre 1965 y 1970 y su 
magnitud se mantiene en el period0 1970-1973. En el lapso de 1974 
a 1979 la desocupaci6n llega a ser de un 24,6 por ciento, alcanzando 
su miximo en 10s aiios 1915 y 1976 con un 26,9 por ciento. En 10s aiios 
1980 y 1981 llega a un 21,7 por ciento, muy similar a la tasa hist6rica, 
per0 en 1982 se alza a un 31,2 que luego es del orden de 30,l por 
ciento a mediados de 198331. Este coeficiente, que en a l g h  grado 
considera 10s cambios en la ocupaci6n o desocupaci6n disfrazadas, 
variaciones en 10s inactivos, etc., parece indicar mejor lo efectiva- 
mente ocurrido tanto en el pasado como en la actualidad y 10s cambios 
ciclicos. AI parecer, tiene mis relaci6n con las variaciones de la pro- 
ducci6n y no seiiala saltos tan espectaculares como 10s de la tasa de 
desocupaci6n tradicional, que no se compadecen con 10s cambios en 
la producci6n y el empleo-total. 

En sintesis, el programa de recuperacih iniciado en abril de 
1975 dio frutos muy positivqs despuh de algo mis de un aiio de 
aplicaci6n, durante el cual el empleo, el producto, la inversibn y el 
nivel de vida sufrieron un fuerte deterioro. La economia se adapt6 
a la nueva situaci6n adversa derivada del exterior, comgi6 10s dese- 
quilibrios que todavia mostraba desde el gobierno de la Unidad 
Popular y se sentaron las bases para un desarrollo persistente, sin 
precedentes, con acumulaci6n de reservas internacionales y una franca 

29 Indidores  Econdmicos y SockJes, 1960-1982. Banco Central de Chile, 

30 Indicadores Econdmicos y S o d n h ,  1960-1982. Banco Central de Chile, 
pdg. 32. 
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31 Indicadom Econdinicos 'y Sociales, 1960-1982. Banco Central de Chile, 
phg. 199. Informacih original Departamento de Economfa, Universidad de Chile. 
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tendencia a la estabilidad de precios. El pais log6 un 

recesi6n mundial actual y algunas inconsistencias de politica interna. 

rogreso no- 
table entre 1976 y 1981 que se i n t e m p i 6  por 10s e P ectos de la 

LA REALIDAD Y EL PROGRAMA 

Cualquier observador desapasionado debe reconocer que era muy 
dificil llevar a cab0 un programa econ6mico coherente y de mediano 
plazo en un periodo de franca emergencia como h e  el comprendido 
entre septiembre de 1973 y la segunda mitad de 1976. Los desequi- 
librios dejados por la Unidad Popular y la crisis del petr6leo obligaron 
a llevar a cab0 politicas de emergencia que predominaron por sobre 
10s deseos de poner en marcha una nueva estrategia de desarrollo 
economico y social diferente de la llistbrica. 

Es muy notable, sin embargo, c6mo se sentaron las bases para 
un cambio francamente de fondo. Mis  a h ,  no es una exageracibn 
afirmar que en este periodo se avanzo bastante y, sobre todo, se lle- 
varon a cab0 10s estudios y pro uestas que servirian, posteriormente, 

Observando el periodo 1973-1981, es evidente que la mayor parte 
de las proposiciones del programa original se cumplieron y con bas- 
tante Bxito, lo que en si ya constituyo una novedad para un pais 
acostumbrado a1 fracas0 de 10s programas, su cumplimiento menos 
que parcial y las continuas crisis de balanza de pagos e inflaci6n. 

el manejo subsidiario y 

avances m6s importantes. Se traspasb al sector privado una parte 
sustancial del aparato productivo, reviamente estatizado, y se me6 
un marco legal que permiti6 un gesarrollo, sin precedentes, de la 
intermediacibn financiera. Se vendieron 10s bancos, con la excepci6n 
del Banco del Estado, y se instalaron numerosas agencias y sucursales 
de la gran banca internacional. Los seguros se desarrollaron como 
nunca antes, surgiendo, tambikn casi toda la gama de intermediarios 
financieros modernos. Se resolvi6 la virtual falencia del Sistema Na- 
cional de Ahorros y Prkstamos, reduciendo su tamaiio, y se llevo a 
cab0 una reforma previsional que descentraliza el manejo de 10s 
enormes fondos de 10s trabajadores. Surgieron numerosos nuevos ins- 
trumentos de ahorro y financiamiento de las empresas, y se moder- 
niz6 y fortaleci6 la acci6n de las superintendencias de bancos, socie- 
dades financieras y sociedades an6nimas. 

Se distribuyeron las tierras y se fortalecib el derecho de propiedad 
en general, y en la agricultura y la mineria en particular. El Estado 
ha mantenido la gesti6n de las empresas productivas de mayor tamaiio, 
per0 fue abandonando actividades tales como la distribuci6n de bienes, 
buena parte del transporte de cargas y personas, la construcci6n 
directa de viviendas, la actividad agricola y forestal, etc. El Estado 

para realizar el programa desea B 0. 

racional del aparato phblico, es donde pro g ablemente se hicieron 10s 
En relacibn con la descentralizacibn 
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es a b ,  con mucho, el agente productivo mis importante y su pre- 
sencia en la mineria del cobre es cuasi monop6lica, ocurriendo otru 
tanto en las telecomunicaciones, la generaci6n de energia, el salitre, 
hierro, carb6n y acero, el transporte abreo y ferroviario, la rovisi6n 

obras viales, etc. 
En la educaci6n superior el desarrollo ha sido importante y de 

ificaci6n en las ireas media, bisica, elemental y profesional 
j e  niveymedio. Buena parte de la gesti6n en la educaci6n no superior 
se ha tras asado a 10s municipios, y lo propio, aunque en menor grado, 

per0 se ha propiciado una mayor influencia regional y una importante 
racionalizaci6n en la administraci6n y finanzas que ha mejorado la 
productividad. Debe sefialarse, ademis, que ha comenzado un inte- 
resante desarrollo privado en el Area. 

La gesti6n de las empresas y servicios estatales ha mejorado 
notoriamente, y 10s dbficit de antafio han tendido a desaparecer, con 
muy pocas excepciones, entre las cuales el cas0 quizis mas dramitico 
es la Linea A h a  Nacional. La calidad de la administraci6n es ahom 
mejor que antes y sus ejecutivos de mayor preparaci6n tbcnica y 
financiera. Se han diseiiado sistemas homogheos de contabilidad 
y control de la gesti6n y se ha exigido a las empresas estatales que 
cancelen impuestos, imposiciones previsionales, intereses reales y, en 
fin, que se sometan a las mismas reglas del sector privado, confi- 
gurindose, incluso, como sociedades anbnimas con el correspondiente 
control. 

En materia de tarifas se ha producido un cambio sustancial hacia 
criterios objetivos que consideran 10s verdaderos costos marginales 
y 10s precios internacionales. Esto, sin embargo, no ha sido general 
y todavia subsisten empresas cuyas tarifas carecen de la lbgica que 
seria deseable. Los subsidios implicitos en la o eraci6n de las em- 

tencias a reemplazarlos por subsilios directos a 10s rnis desposeidos. 
Naturalmente todos estos avances han sido posibles por la poli- 

tics de liberalizaci6n de precios, perfeccionamiento de 10s mercados, 
incluida una legislaci6n antimonopolios, y la apertura a1 exterior con 
aranceles bajos y parejos. Esto cre6 un sistema de precios racional 
y no arbitrario, como el que el pais tenia en el pasado, y pemiti6 

privadas como de las pliblicas, inclu] 
servicios proporcionados por el Estadi 

La notable labor de descentralin 
m& impersonal de las empresas estathlrJ, uLIIIL.LuIuv LxlIzillvJ uG II1uI- 

cado, no tiene parang6n en el pasado y ha significado un esfuerzo 
enorme, muchas veces no reconocido, que debe ser preservado como 
una de las tareas rnis complejas y valiosas de la dCcada pasada. 

Otro tanto debe decirse del manejo del presupuesto fiscal y de 
Ins instituciones descentralizadas. Los avances contables, la clarifica- 

de petrbleo, agua, gas y servicios tales como la salud y e % ucaci6n, 

ha ocurri d" o con 10s servicios de salud. Estos siguen siendo estatales, 

ran si 

presas han tendido a eliminarse, ero todavia su \ sisten fuertes resis- 

reahente ir conociendo la verdadera nC;ninndn tantn  A n  1cac nrnnrnwq ---r----- 
yendo toda la variada gama de 

:aci6n, racionalizaci6n y manejo 

CllrlrUb._ LLIU." U" A U . 2  

0. 

-lo.- ..h'l:-nn,ln n-;+nr:nr A n  mat- 
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ci6n de las cuentas y el control presupuestario han tomado un largo 
tiempo y constituyen un activo para el ais que es necesario preservar. 

Como ya se indic6, en este perio dp o se elimin6 el deficit fiscal, 
bbicamente por la via de reducir el gasto, hasta alcanzar superhit 
en 10s aiios 1979 a 1981. Los gastos descienden hasta 1976 v luego 
crecen hasta llegar en 1981 y 1982 a niveles similares a 10s de 1971. 
Los ingresos, por su parte, suben en 1974 y permanecen a1 nuevo 
nivel hasta 19i6, para crecer luego sistemiticamente hasta 1981. 

Bajar el gasto no es sencillo y el esfueno hecho en 1974 y 1975 
es notable. Afect6 de manera significativa a 10s Ministerios de Obras 
PGblicas, Vivienda y Agricultura, y asi se esplica la disminuci6n en la 
inversi6n fiscal. En la conducta de 10s ingresos phblicos deben des- 
tacarse la reforma tributaria y In mejoria cualitativa en la adminis- 
traci6n y control de la evasibn, llevada a cab0 por el Servicio de 
Impuestos Internos y la Tesoreria. 

La reforma tributaria, que sustituv6 un sistema arcaico, discri- 
rninntnrin ;ninc+n nnmnlinsr n n 1 o A J n  ~n n w n n n n : n n n r  mn- nkrr 
...I. ' O L U - I U )  a*' ">IU, CUI., I I I C a u "  J .  ~ " a y u u  "L. c,.L.L. ,L.'UI.W, y u A  VU" 

simple y general, basado en el impuesto al valor agregado, en una 
tributaci6n progresiva y no discriminatoria a la renta y en un arancel 
aduanero parejo, ha sido reconocicla internacionalmcnte como uno de 
10s cnmbios tributarios mejor concebiclos en el mundo; es tambikn 
un logo  notable que debiera prescrvarse. Debe mencionarse que no 
se hizo nin na modalidad especial de estimulo a1 ahorro, probable- 
mente por Es elevadas tasas de interks vigentes, y en cuanto a la 
inversibn, s610 se diseii6 un sistema de depreciacihn acelerada. Se 
impusieron, si, ciertos impuestos en determinados coIIsumos. 

El tamafio del sector pGblico, meclido como porcentaje del gasto 
fiscal sobre el producto, se redujo hasta 1979, en que alcanz6 pric- 
ticamente la mitad del que tuvo en 1973. 
1982 se encuentra acercindose a1 tamafio 4 

Es necesario destacar, por ~l t imo,  el 
cido en la estructura del gasto fiscal. Este se iia concentracio en el 
llamado gasto social, que ya llega a un 60 por ciento, donde 10s com- 
ponentes mis dinimicos han sido 10s vinculados con avudas a1 trabajo, 
es decir, p r o p m a s  de empleo, y el costo previsional. Un rubro que 
crece significativamente entre 1974 y 1978 es el gasto en defensa, 
que se 
tancia I 
conceDi 

1 '  1 

Posteriormente crece y en 
3e 10s afios 1971 y 1972. 
cambio que se ha produ- . .  

estabiliza a partir de este Gltimo aiio; y otro que pierde impor- 
notoriamente es el gasto en funciones econ6micas, por la nueva 
ci6n del papel subsidiario del Estaclo en estos asuntos. 

c:ninr;e n**zh-ln oC;rmorm n1.n an In C...,rlnmn.,kl In, ..-n En Ol..LL.Jli., i,t.Cur. L1l lx l l l a l lL .  lullualllGlllal, 

puestas originales sobre la descentralizaci6n, liberalizaci6n de 10s 
mercados y de la actividad econ6mica, disminuci6n del tamaiio y 
papel del Estado, reestructuraci6n de su gasto, eliminaci6n de su 
dkficit y ordenamiento presupuestario y tibutario se cumplieron de 
manera notable. No se fue a1 extremo que les habria gustado a algunos 
liberales y tampoco se mantuvo la exagerada centralizacih que se 
alcanz6 durante la Unidad Popular. La recesi6n de 1982 ha aumen- 
tad0 la importancia del Estado, situaci6n que deberfa cambiar, per0 
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n de.1982. 
fueron esencialmente prag 

-. - . .. 

esti claro que el resultado final de la dkcada ha sido el logo de una 
economia de carkter mixto; con ella se ha fortalecido la empresa 
privada y el Estado ha mantenido un papel productivo importante, 
ha acentuado las funciones que le son ropias ha mejorado su acti- 
vidad contralora y, en general, raciona P B  izado e una manera notable 
su modalidad de intervenci6n. 

El equilibrio de las finanzas p6blicas y la paulatina eliminaci6n 
de las numerosas lineas de credit0 selectivo del Banco Central, de  
entre las cuales la m h  importante era la refinanciacibn agricola, crearon 
las condiciones para la estabilidad. Las reducciones arancelarias pusie- 
ron un tope automitico a 10s precios de 10s bienes transables; la ?OK- 
tica cambiaria de fijaci6n de acuerdo con la inflaci6n relativa y la 
disponibilidad de reservas facilit6 la disminuci6n de las alzas de pre- 
cios. MAS a116 de la discusi6n sobre la mejor itica cambiaria y su 

normalizaci6n en la emisibn consigui6 finalmente su objetivo a1 reducir 
la inflaci6n a niveles despreciables e, incluso. menores que el resto 
del mundo, antes de la fuerte devaluacib 

Las politicas monetaria y cambiaria 
miticas, a1 contrario de la creencia generalizada, no coinciden 
exactamente con el programa original. Este se encontra g a muy influido 
por la realidad de una economia relativamente cer rada j  ponia Cnfasis 
en el control monetario por la autoridad y un tipo e cambio m h  
bien variable para no decir flotante. En la medida en que la econo- 
mia se fue abriendo a1 exterior, se hizo evidente que es el sector 
privado el que determina la cantidad nominal de dinero y que en una 
economia pequeiia es preferible cualquier modalidad de fijaci6n del 
cambio, ya sea nominal o de acuerdo con alguna escala preanunciada 
o no. El tip0 de cambio pas6 a ser el numerario del sistema y la 
creciente demanda por dinero comenz6 a satisfacerse del exterior, 
acumulando de paso el Banco Central importantes montos de reservas 
internacionales. La politica funcion6 mu bien hasta que se hizo 
presente la actual recesi6n que dej6 al d escubierto la inconsistencia 
de un tip0 de cambio fijo nominal con la reajustabilidad automitica de 
remuneraciones y pensiones y una expansi6n exagerada de las mismas 
y del gasto p6blico. El pais perdi6 posici6n competitiva a1 revalori- 
zarse el d6lar internacionalmente y caer el tip0 de cambio real, al 
mantenerse elevados 10s precios de 10s bienes no transables por el 
fuerte influjo de crhditos externos en 1981 y la inflexibilidad salarial. 

consistencia con la indexaci6n salarial, el hec fp' o concreto es que la 

Se estim6 mal, sin duda, la profundidad y extensi6n de la recesi6n 
mundial y se reaccion6 tardiamente, una vez que 10s flujos crediticios 
externos necesarios para sostener la balanza de pagos fueron insu- 
ficientes. 

Res ecto a las relaciones con el resto del mundo se cumpli6 m h  
A,, 7.. ---. 2".̂ -- -,.&,..2-" ^__^^ 1--:..- ll..,A-A-"- .. __- ^_^_^^ 1 aua uc IU p i c v w w  CII I I I ~ L C ~ I L W  aldll~clalltd~, i I C g a l l U U ~ ~  a u11 aIaIlL'C1 

bajo y parejo una vez que el pais se retir6 del Pacto Andino ante la 
indefinici6n de Cste, en relaci6n a este punto, a la absurda pretensi6n 
de planificaci6n regional de la industria y a su posici6n m6.s bien 
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restrictiva frente a la inversi6n extranjera. Como se sabe, Chile de16 
de lado esta postura y dict6, finalmente, un estatuto que otorga a1 
capital forineo el mismo trato que a1 nacional, garantizindose la no 
discriminaci6n. Se determin6 una politica de derechos antidumping, 
pero, en verdad, Bstos s610 se aplicaron tardiamente, quizi por el 
temor de represalias. En el Gltimo tiempo se ha abusado de esta 
prictica y se han subido 10s aranceles a 20 por ciento. Respecto de 
10s crkditos externos, se sigui6 una politica muy moderada que fue 
permitiendo, poco a poco, un mayor endeudamiento. Paulatinamente, 
la cuenta de capitales se abri6, per0 se mantuvo hasta 1951 una poli- 
tics de rohibici6n a 10s crkditos financieros a menos de dos aiios y 
encajes gecrecientes para aquellos entre 2 y 5 a%s. Con esta moda- 
lidad el plazo promedio de 10s crkditos super6 10s sesenta meses y el 
endeudamiento extern0 real de mediano y largo plazo, net0 de reservas, 
se mantuvo por debajo del de 1972, hasta 1980. S6Io en 1981 y 1982 
se produce un crecimiento real. En 1982 la cuenta de capitales se 
liberaliz6, per0 esto no signific6 mis recursos, sin0 un acortamiento 
de 10s plazos por la nueva situaci6n intemacional y la crisis interna. 

En relaci6n con la actividad productiva, es evidente que hubo 
una fuerte expansi6n entre 1976 y 1951, una vez conseguidos 10s 
equilibrios bisicos de la economia. Todos 10s sectores crecieron a 
tasas mayores que la hist6rica hasta 1951 y lo propio debe decirse 
de la inversibn, el empleo y 10s salarios. Ekto a pesar de 10s cambios 
estructurales que la economia venia experimentando y, en particular, 
a pesar de la rebaja arancelaria que afect6 con fuerza a1 sector indus- 
trial. Merecen mencionarse por su particular desarrollo, respecto de 
lo hist6ric0, las actividades agropecuarias y silvicolas, la pesca, la 
mineria, el comercio y el sector financiero. 

Parece posible afirmar que buena arte del crecimiento obtenido 

vados de la politica de la apertura a1 exterior 
que gener6 un sistema de precios que lev6 a una mejor asignaci6n 
de 10s recursos productivos. Esta tambikn se consigui6 por una buena 
administraci6n del aparato pliblico y de las empresas estatales y un 
mayor rigor para evaluar 10s proyectos llevados a cab0 por el gobier- 
no, incluidos 10s del &ea social y de la defensa. Hay pocos elementos 
cuantitativos para demostrar lo anterior, pem est6 claro que un creci- 
miento mmo el de este period0 no puede eqlicarse por las cifras de 
inversi6n que fueron, en general, insuficientes, salvo en 1980 y 1981. 

Quizis, el ripido crecimiento des u6s de las primeras rmergen- 

S610 se apoy6 de manera especial a la forestaci6n se diseii6 un 

kxito. Se opt6 por destinar m b  recursos a la inversi6n social y a la 
erradicaci6n de la extrema pobreza antes que a actividades econ6- 
micas; en esto influyeron, sin duda, la elevada rentabilidad de esas 
inversiones y el relativo fracas0 de las experiencias pasadas de sub- 
sidio y apoyo sectoriales que, generalmente, s6Io mejoraban 10s ingresos 

se debi6 a evidentes rogresos en la e f iciencia y productividad, deri- 
e mercados libres ? fl 

cias 11ev6 a dejar de lado las modali t; ades sectoriales de desarrollo. 

sistema de devoluci6n del IVA a 10s exportadores, to ay o esto con gran 
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de 10s favorecidos, sin observarse un sipificativo aporte a1 producto. 
Por liltimo debe tenerse presente que el sector pfiblico siempre estuvo 
escaso de recursos en la pasada dkcada y debi6 enfrentar evidentes 
iirgencias sociales y de defensa. 

En obsequio a la brevedad, no se describirAn en detalle las poli- 
ticas sociales llevadas a cab0 en el periodo, per0 si es importante 
destacar que lo propuesto en el programa original se cumpli6, incluso, 
m6s a116 de lo pensado en ciertos campos, como el de la lucha contra 
la extrema pobreza. En esta materia se desarroll6 una verdadera 
tecnologia original que ha dado positivos resultados. 

La extrema pobreza se ha reducido pOr la via de una acci6n 
directa de apoyo, en lugar de la indirecta del pasado. h s  subsidios 
se han concentrado mis en este sector, reduciendose las filtraciones 
hacia aquellos de ingresos medios y altos. Se comenz6 a cobrar por 
10s servicios de salud y educaci6n superior y se ha incentivado el 
desarrollo privado en el Area, para concentrar 10s recursos pliblicos 
en 10s m b  desposeidos. Lamentablemente esto no ha p d i d o  llevarse 
a cabo en plenitud por las resistencias tradicionales a la descentra- 
lizacibn, per0 se han sentado las bases de una politica que conside- 
ramos la finica posible para llegar a una situaci6n de mayor justicia 
social y de efectivo control de las comunidades de base sobre 10s 
servicios colectivos. 

El enfoque para redistribuir in esos ha cambiado radicalmente 

minados, etc., han dado paso a politicas m6s directas que se venian 
reclamando cam0 indispensables desde fines de la dkcada del sesenta. 
Los sectores m b  pobres han progresado notoriamente, R pesar de la 
escasez de recursos phblicos; sin embargo, lo mis importante quizis 
es el cambio de enfoque dirigido hacia una acci6n mis directa, asi 
como la necesidad de utilizar bien 10s recursos fiscales y aprovechar 
10s privados que antes se despreciaban. Ahora probablemente no se 
usan mayores recursos pfiblicos en tkrminos absolutos en la inversi6n 
social, per0 no hay duda de que se emplean mejor, de manera mss 
eficiente y en forma directb en 10s sectores m b  desposeidos. 

Lamentablemente la actual recesi6n ha afectado tanto a 10s m6s 
pobres como a1 resto, lo que sin duda puede opacar 10s resultados. 
Estos, sin embargo, son buenos y serin todavia mejores en el futuro, 
porque se han corregido las deficiencias de fondo del pasado. 

No podemos concluir esta revisi6n del programa original sin 
referirnos a la difusi6n de la propiedad y a la mejoria en la calidad 
de vida. La autoridad ha hecho esfuerzos continuos por entregar 10s 
derechos de propiedad en la agricultura, la vivienda y la mineria; 
10s dep6sitos privados en el sistema financier0 han crecido y se ha 
redizado una reforma previsional que en el mediano plazo tendri 
m a  significaci6n enorme en este sentido. El Estado se ha desprendido 
de bienes como nunca antes, y es de esperar que en el futuro continfie 
hacikndolo por la via de entregar participaci6n o acciones de sus 
empresas a 10s chilenos a travks de mecanismos masivos. 

y 10s sistemas indirectos via contro r es de precios, subsidios indiscri- 
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Los bienes durables ocupan un lugar muy importante, sobre todo 
para 10s sectores de ingrws medios y bajos, como otra modalidad de 
propiedad que en la dkcada pasada se extendi6 como nunca antes. 
La calidad de vida mejor6 notoriamente por el acceso a estos bienes 
y por la disponibilidad, a precios convenientes, de productos que 
antes eran costosos por las prohibiciones de importacion. La alimen- 
taci6n, la locomoci6n y el vestuario han bajado de precio y su calidad 
aument6; lo anterior junto con la mayor disponibilidad de durables 
y un gasto m b  concentrado en 10s pobres, explican, uiz&s, el notorio 

herencia pasada y el desempleo que hemos experimentado. 
Es claro, en todo caso, que el programa econbmico-social dise- 

iiado por un espectro amplio de tkcnicos de diversos colores 

notable para las costumbres nacionales y lo que se ha dejado de lado 
es muy poco. Ese programa constituve todavia una buena base para 
el diseiio de politicas futuras, pues mmo es obvio se han cometido 
errores y todavia hay un margen importante para avances en la misma 
linea, con 1a.s correcciones que Sean del cnso. 

mejoramiento de 10s-indicadores sociales a pesar de 7 as recesiones, la 

durante el gobiemo de la Unidad Popular ha tenido un 

LOS ULTIMOS AROS 

LA EIUEVA RECF.SIbS MUNDIAL 

La segunda recesi6n mundial de la dkcada comienza a manifestarse 
en el aiio 1979, se extiende prhcticamente hasta mediados de 1982, 

de 10s m6s diversos ori enes tienden a catalogarla como la segunda 
en intensidad despuks a e la crisis del afio 1930. 

Sus origenes pueden encontrarse en una nueva aka sustancial 
del petr6le0, per0 sobre todo en el comportamiento de la politica 
econ6mica norteamericana, la que se modifica en forma apreciable 
bajo la presidencia de Ronald Reagan y, antes, a1 hacerse cargo del 
Banco de la Reserva Federal el destacado economista Paul Volker. 
Aplicando politicas de corte keynesinno, la economia norteamericana 
parecia haber perdido en 10s afios setenta buena parte del dinamismo 
que la caracteriz6 en las dkcadas del 50 y del 60. Dichas politicas 
tuvieron apreciable impact0 en las tres dkcadas que siguieron a la 
gran depresi6n, pen, el aumento de las tasas de interks provocado 
por la mayor actividad fiscal y por las expectativas de inflaci6n -he- 
cho no conocido en la gran depresi6n- comienzan a ser determinan- 
tes para que sus efectos sobre el nivel de actividad empiecen a mos- 
trar signos claros de rendimientos decrecientes y se agoten como fuen- 
t es de desarrollo econbmico. 

fecha en la cua i aparecen algunos indicios de repunte. Especialistas 
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La entrada en escena de las expectativas de inflaci6n es deter- 
minante para romper con la relacidn inversa entre desempleo e in- 
flaci6n, mls  conocida como Curva de Phillips. Las Gltimas dos dkca- 
das muestran con bastante intensidad el fen6meno doble de inflaci6n 
con estancamiento econ6mic0, hecho contrario a lo postulado por la 
teoria keynesianu y a lo observado en las tres dkcadas que siguieron 
a la de 10s treinta, +oca en la cual 10s aiios de mayor crecimiento 
coincidian con 10s de mayor inflaci6n. 

La relaci6n inversa entre inflaci6n y desempleo se quiebra a par- 
tir de la primera mitad de la ddcada del 70, cuando ambas variables 
comienzan a moverse en forma coincidente. Los esfuerzos realizados 
por 10s gobiernos en el sentido cle continuar explotando dicha rela- 
ci6n conducian solamente a una aceleraci6n de la tasa de inflaci6n. 

La disminuci6n del ritmo de crecimiento, el aumento del nivel 
de desempleo y la aceleracicin de la tasa de inflaci6n son determinan- 
tes para que la Reserva Federal comience, hacia fines de 1979, un plan 
de disminuci6n de la tasa de crecimiento del dinero. Este nuevo 
comportamiento de la oferta monetaria generari no s610 por su efec- 
to directo, sino. ademis. nor su influencia en la tasa de interks, im- 
portantes ca 

La lleg 
apoyo a la j 
del dinero. uu yvllLrLa LLI,IIlll.l.b,. bwL..,LuLsc., ..LIC...L..I, I..UUI-...-.-. 
importantes en 10s in inamizar la actuaci6n del 
sector privado. En el parte, se plantea que el 
nnrlerin militar M h manera conveniente con 

‘ I  
imbios reales. 
ada a1 poder del Partido Republican0 pmporciona nn 
politica mls restrictiva de la Rezerva Federal en el manejo 

C*T nnl:+:n- annnXm;no nnnC:Jn1.n 1 ~ 7 o - 6 ~  rprl-iooinnec 

ipuestos con el fin de di 
frente externo, por otra 

Bsico para negociar de 
,...el I....,.-,. ,...ma..&-.- 

... . ‘~ - - -- - - - -. . - - --- - - 
la Uni6n Soviktica, 1” bu(I1 g;c;IIcild cIuIIIG;IILvJ en el gasto de defensa. 

Esta combinaci6n de bajas en la tasa de crecimiento de 10s agre- 
gados monetarios, con reducciones de impuestos y aumentos en 10s 
mstos gubernamentales, hace necesario el endeudamiento del go- P. 1 c. . . . . .  . ? . .  . tiierno en el mercado financiero, con el consiguiente impacro aicisca 
sobre la tasa de interks. 

Los efectos directos e indirectos del cambio en las politicas mo- 
netaria y fiscal no se hicieron esperar. La tasa de inter& real h e  
superior a1 13 por ciento en 1951, lo que representa un aumento im- 
presionante si se piensa que por muchos afios ksta habfa sido nega- 
tiva. El impacto de esta alza sobre la construccicin y la industria que 
produce bienes durables fue de ,van intensidad. A consecuencia de 
lo anterior, el desempleo 

IJna vez m&s la econo 
no tardh en incrementarse. 
mfa se ercata de lo dificil que es alcanzar 
1. Dificx, en tkrminos de las repercusiones 
iccih,  que se manifiestan en el corto plazo. 
n rl-lrr-nm narn :-nrncn:7la;hL mare nlnsn, 

- .- - - ... _ _  . 

una tasa d e  inflaci6n baja. Difica, en tkrminos de la; repercusiones 
sobre el empleo y la produccih, que se manifiestan en el corto plazo. 
La cura es tremendamente dolorosa, pero imprescindible para alcan- 
zar estabilidad y crecimiento econ6mico. 

La crisis econ6mica norteamericana, consustancial, a1 menos en 
la prlctica, al intento de disminuir la tasa de inflacih, no tarda en 
7 . .  .. . . 7 7  v - 3  . ...I . 1 ._ Cliiundirse a1 rest0 del mundo aesarrollaao. Ln este sennao, la aepen- 
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nportancia en esta crisis, y es el papel qui 
nbio. 
:con6mica del Presidente Reagan produce re ., 1 . . _. 

dencia de las economias modernas entre si se muestra una vez mh 
como una innegable verdad. 

Los lams que ligan a las economias modernas son innumerables 
y no es el cas0 tratarlos en este trabajo. Sin embargo, hay uno que 
adquiere fundamental ii e 
jugaron 10s t i p s  de car 

La nueva politica t 

vahaciones de significaci6n de la moneda norteamericana en relaci6n 
con el resto de 10s aises industrializados. AI ser el tipo de cambio el 

determina que &te se revalGa en 10s mercados cambiarios. Esta esca- 
sez relativa no sblo se produce or la disminuci6n de la tasa de cre- 
cimiento del dinero en el pais $el Norte, sino tambikn por el incre- 
mento en la tasa de inter& americana, lo cual incentiva un mayor 
flujo de dinero hacia el mercado financier0 estadounidense, el que 
puede asimilarse a un mayor deseo del resto del mundo por deman- 
dar dicha moneda. 

La mantenci6n de las politicas monetarias en el resto de 10s 
paises del mundo desarrollado habria significado el deterioro progre- 
sivo del valor relativo de SIX monedas, con el consiguiente impact0 
negativo en sus mercados de capitales y en el resto de la economia. 
Si bien lo anterior no dej6 de producirse, su extensi6n fue moderada 
debido a que dichos paises decidieron hacer frente a1 fen6meno apli- 
cando tambikn politicas monetarias de corte restri@*Vn 

Este hecho determina, en consecuencia, que la  
se extienda hacia todo el mundo industrializado, p 
nuciones de importancia en las tasas de crecimient 
descensos en el empleo. En adici6n a esto, el precio del petrbleo sube 

precio relativo de P as monedas, la mayor escasez relativa del d6lar 

.. . V. 

L crisis econbmica 
roduciendo dismi- 
'0 del product0 y - .  .. 

espectacularmente en la segunda mitad de 1979 y luego-en cerca del 
50 por ciento en 1980 respecto de 1979 por decisibn de la OPEP y 
debido a un ajuste insuficiente en la demanda de combustibles hecha 
por 10s paises importadores. 

CRECIMIENTO DEL PNB EN LOS PAISES DES.4RROLLADOS 

1978 1979 1980 1981 1982 Promed. Pmmed. 
82-79  79-76  

U.S.A. 5,O 2,8 -0,4 1,9 -1,s 0,a  4 s  

JAPON 5,1 5,2 4,2 2,9 3,O 3,s 5,m 
ALEMANIA 3,6 4,O 1,8 -0,2 -1,2 1,IO 4,oo 

F'RANCIA 3,s 3,3 1,l 0,4 1,4 1,s 3990 
REIN0 UNIDO 3,3 2,O -2,l 2,2 0,B 0,s 440 

CANADA 3,6 5 9  0 , s  3,l -4,Q 0,40 

Fuente: Estdkticas Financieras Internu&naks, F.M.I. 



LA POLITICA ECOSOMICA DE LA ULTIMA DECADA 63 

Las cifras que se presentan en el cuadro anterior proporcionan 
una marcada evidencia del deterioro econ6mico en el mundo desa- 
rrollado. Las cifras negativas, no observadas por varias dkcadas, se 
tornan frecuentes. Sin ninguna excepcidn, el crecimiento promedio de 
estos paisa disminuye en porcentajes apreciables entre 10s aiios 1979 
y 1982, con respecto a la tendencia hist6rica. 

EL PAS SE EMPOBRECE 

El deterioro econ6mico del mundo desarrollado se transmiti6 r6pi- 
damente hacia el resto de las economias, a travks de descensos en 
el precio de 10s productos de exportaci6n y el incremento de las tasas 
de inter&. 

El estancamiento de 10s sectores pruductivos de bienes durables 
y de la construcci6n en el mundo desarrollado determina que 10s pre- 
cios de 10s minerales, maderas y otras materias primas se deterioren 
en forma notoria. 

Lo anterior no habria significado un im acto de importancia 
.-L-- -----I_- - - I -  -.. -:---1.i ------ L.. le-  -..-f.&. :-,.."&..a*, I... suure nuesuo d n  hi ,  S I I I I U I ~ ~ I I ~ ~ I I I ~ I I L ~ ,  IUS puuuc;Lu> IIII~UI L a u u a  iiu- 

biesen mostra cy o un comportamiento similar, es decir, con sus precios 
en descenso. 

En el hecho, sin embargo, ello no ocurri6, puesto que, si bien 
tambikn se notaron ciertas disminuciones en el precio de aquellos 
bienes que el pais importaba, ello no bast6, ni con mucho, para com- 
pensar la pkrdida de ingresos por conceptas de exportaci6n. En adi- 
ci6n a esto, las politicas monetarias restrictivas del mundo desarrolla- 
do imprimen una tendencia alcista sin precedentes en las tasas de 
inter& de 10s mercados internacionales. 

El pais, objetivamente, se hizo mAs pobre como consecuencia de 
estos acontecimientos, tal como lo revela el deterioro producido en 
10s tkrminos de intercambio y del cual se trata en forma m b  extensa 
en otro cc~pitulo de a t e  libro. Nuestra relaci6n con el exterior estaba 
indicando que, para comprar las mismas cantidades fisicas de antes 
de la crisis, debiamos vender considerablemente m h .  

Asi es como la pkrdida de recursos del pais, por 10s cambios ex- 
ternos entre 1950 y 1953, parece superar a la caida del product0 
experimentada en a t e  period0 y por esto no es aventurado sostener 
que 10s problemas profundos vividos por Chile son de evidente origen 
forheo. S610 a modo de ilustracihn, se seiiala que en 1952, compa- 
rado con 19S0, la pkrdida por deterioro de 10s tkrminos de intercambio 
alcanz6 a 15.900 millones de os de 1977; e s b  representa aproxi- 
madamente el 5 7  por ciento E P G B  de ese afio, siendo la pkrdida 
en 1983 de una magnitud similar. Los servicios financieros (intereses), 
nnr ntra nartp nacarnn do 13.482 millnnes pn 1980 a 27.950 v 32.990 
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LOS SECMRES TRANSABLES 

La crisis comienza a manifestarse claramente en el pais mediante la 
pCrdida de rentabilidad de 10s sectores exportadores y de 10s sustitui- 
dores de importaciones. 

Cabe recordar que internamente 10s costos habian aumentado, 
en un comienzo, debido a incrementos notables en el salario real , 

por la tasa de inter&. Por otra parte, 10s precios ue dichos sectores 

siguiente, una pCrdida importante de su rentabilidad. 
Como ya se mencion6, el pais era objetivamente mis pobre y, 

por tanto, era necesario que el gasto interno disminuyera, adecuh-  
dose a la real situaci6n de ingresos. De otra manera, el deterioro en 
10s tCrminos de intercambio se veria reflejado ripidamente en un 
empeoramienb de la cuenta comente. 

En el hecho, el gasto, lejos de disminuir a partir de 1979, en que 
comienza la crisis internacional, contin6a aumentando hasta media- 
dos del axio 1951. Las cifras correspondientes a la cuenta corriente 
son una Clara manifestaci6n de que el pais no ajust6 su gasto a las 
nuevas condiciones de ingreso. Muy por el conbario, el aumento de 
gasto sigui6 presionando la demanda y el precio de 10s bienes no 
transables, tornindose en un impact0 progresivo sobre el deterioro 
de la rentabilidad de 10s sectores exportadores y de aquellos que 
competian con las importaciones. 

posterionnente, como consecuencia del crecimiento experimenta d y  o 

debieron enfrentar eran cada vez menores. El resu 8 tad0 fue, por con- 

CUENTA CORRIENTE 
(millones de d6lares) 

Sector 1978 1979 1980 1981 
4.190 . --- 5.469 - _ _ _  

Fuente: Banco Central de Chile. 

El aumento del gasto se refleja claramente en las cifras de im- 
portaciones, las que aumentan afio tras aiio, y en el saldo de la cuenta 
corriente, la que tomando en consideraci6n el efecto de las tasas de 

La siruacion caaa vez mas aesmejoraaa en que se m a  sumienao el 
sector extern0 ha sido por mucho tiempo el tema de mayor debate 
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en 10s circulos empresariales. Se ha querido responsabilizar a1 tip0 
de cambio por dicho deterioru, argumentando que la situaci6n habria 
sido diferente con una escala cambiaria que considerara reajustes 
peri6dicos. 

LKJ que realmente determina la rentabilidad de 10s sectores pro- 
ductivos son en verdad 10s llamados precios relativos, y kstos son ex- 
plicados por factores reales como modificaciones en el gaqto global y 
no por variaciones nominales como de heclio son las alteraciones de la 
paridad cambiaria. 

En 10s afios 79, 80 y 81 la economia -salvo el deterioro de 10s 
sectores transables- funcion6 con un nivel razonable de empleo. 
Prueba de ello era que el product0 crecia a tasas bastante elevadas, 
debido principalmente a que la espansi6n del asto presionaba favo- 
rablemente 10s factores no transables. La tasa ! e inflaci6n observada 
durante dicho periodo respondia Clara y Gnicamente a1 alza de precios 
en dichos sectores y ello era, bkicamente, responsabilidad del au- 
mento que esperimentaba el gasto intemo. 

En consecuencia, la expansicin del gasto afectaba a 10s sectores 
transables de manera directa, e indirectamente a traves del deterioru 
de 10s precios relativos, 10s cuales cayeron, no s610 debido a la rece- 
si6n intemacional, sin0 tambikn a la tasa de inflaci6n interna, hecho 
que durante este periodo es de esclusiva responsabilidad del sector 
no transable. 

En suma, era efectivo que el deterioro de 10s precios relativos 
determinaba en 10s sectores transables la disminuci6n de rentabilidad 
a niveles que pmvocaban cierres, especialmente en el sector indus- 
trial. El que una devaluaci6n modificara esta situaci6n dependfa, 
exclusivamente, de si ella era o no capaz de cambiar dichos precios 
relativos. Si la modificaci6n en el tipo de cambio s610 variaba el - 
si la devaluaci6n pruducia incrementos similares, tanto en 10s precios 
de transables como no transables, nada habria cambiado, salvo que 
el pais contaria a continuaci6n con una tasa de inflacicin mls alta. 

Durante el periodo 79-81, con una situaci6n cercana a1 pleno 
empleo y con un gasto expandikndose anualmente a tasas significa- 
tivas, lo mls probable habria sido que, ripidamente, 10s precios de 
aquellos productos que no se comercian intemacionalmente alcanza- 
ran a 10s majiores precios de 10s transables, frusbhndose, en conse- 
cuencia, el cambio en 10s precios relativos. Aqui es Gtil, una vez mh, 
la recomendaci6n de la macroeconomia de una economia abierta, que 
seiiala lo siguiente: para que una devaluaci6n tenga kxito, es deck, 
logre modificar 10s precios relativos, debe, simultaneamente, dismi- 
nuirse el gasto. Es Bsta la h i c a  manera de eliminar el exceso de 
demanda que se genera en 10s mercados no transables y que, en defi- 
nitiva, es el responsable del aumento de precios de estos bienes. 

En sintesis, la situaci6n que caracterizaba la economia durante 
dicho periodo no permitia que la devaluaci6n se transformara en un 
instrumento 6til para readecuar la situaci6n de 10s sectores ligados 
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cio de 10s transables, la situaci6n tenderia a corregirse. En cam gf. io, 



UJIIIW ya se rnemciono, el gasro inrerno venia crecienao aesue el a~ iu  
1976, p r o  fue un factor decisivo solamente en el periodo 80-81. Hay 
diversos elementos que concluyen en la explicacihn de este fen6me- 
no. Por una parte, la economia venia creciendo a tasas que eran las 
m b  altas de su historia y 10s agentes econ6micos proyectaban esta 
situaci6n hacia el futuro. Era el ingreso permanente, en consecuencia, 
el que estaba creciendo y ello determin6 aumentos del asto. Por otra 

adquirir bienes durables. Ademb, el ahorro del gobierno comenz6 a 
disminuir, hasta llegar a ser negativo. En fin, seria larzo enumerar 

parte, 10s salarios reales subian y las personas se en ! eudaban para 

todos 10s factores responsables d;l crecimiento del gasto, 

explicaci6n del fen6meno 
tales que el pais recibi6 
1981. 

Sin embargo, sin lugar a dudas. el factor m& imnortante en la 

FLUJOS 
(millones de d6lares) 

anterior se encuentra en 10s flujos de capi- 
durante el periodo y, muy en especial, en 

; DE CAPITAL EXTERN0 

1978 1979 1980 1981 

1.769 2.014 2.995 4.393 

Fuente: Banco Central de Chile. 

Como consecuencia del a h  en el precio del petr6leo y de la 
transferencia. de ingresos que se produjo entre 10s paises importadores 
y exportadores de petrbleo, 10s paises h b e s  acumularon enormes 
excedentes, que fueron traspasados a la banca intemacional. Ello ge- 
ner6 un importante aumento de la liquidez de estos intermediarios 
financieros, el que fue colocado en 10s paises en desarrollo. 

El notable incremento en el flujo de capital estemo permite a 
Chile seguir sosteniendo un nivel de actividad, de gasto y de vida que 
no era concordante con la reducci6n de ingresos que el pais habia 
experimentado como consecuencia de la crisis intemacional. 

La liquidez de la banca intemacional fue traspasada a1 pais, y 
ella permiti6 que el gasto interno siguiera incrementindose. Si bien 
10s agentes econ6micos eran m6s obres, el resto del mundo permiti6 
que se mantuviera el nivel de vi B a de la precrisis y la expansi6n de 
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aquellos sectores no ligados a1 comercio intemacional, a expensas del 
aumento creciente en el deficit de  la cuenta corriente y, por ende, de 
la deuda extema. 

El afio 1981 encuentra a 10s sectores exportadores y sustituidores 
de im ortaciones altamente deprimidos. Fueron 10s duefios del capital 

crisis. Con alguna demora empezaron a observarse bolsones de des- 
empleo provenientes de aquella parte de la industria afectada por la 
competencia extema y de algunos sectores exportadores. 

No obstante, el pais continu6 creciendo hasta mediados de 1951. 
Habia si una diferencia fundamental con respecto a1 patr6n de cre- 
cimiento anterior. Los sectores que crecian eran 10s no transables, 
especialmente la construcci6n y servicios, particularmente 10s finan- 
cieros. 

La no ndecuaci6n del gasto, sin embargo, hacia improbable sos- 
tener el nivel de deficit en la cuenta corriente por mucho tiempo 
mis, a menos que el resto del mundo continuara prestando a tasas 
crecientes, o aquel volviera a la situaci6n prerrecesi6n. Lo m6s 16gic0, 
sin embargo, era reconocer el hecho objetivo de vivir una recesibn 
intemacional y de que cl pais debia gastar menos. 

Esta percepci6n se veia reforzada por el hecho de que el sector 
construccion, como consecuencia de 10s incrementos en 10s costos de 
edificaci6n y del aumento de la tasa de inter&, habia bajado ostensi- 
blemente su nivel de actividad durante el segundo scmestre de 1981, 
y el sector financier0 comenzaba a tener problemas de devoluci6n 
de prkstamos. 

en dic K os sectores 10s que primer0 comienzan a pagar el costo de la 

EL A ~ O  1952 

El estancamiento de 10s sectores productivos ligados a1 comercio in- 
ternacional y la situacibn recesiva del sector construcci6n determina- 
ron que, a partir del segundo semestre de 1981, el product0 pricti- 
camente no creciera. 

Ambos factores dontinuaron operando durante 1982. Si a ello se 
agrega la apreciable disminucibn del ingre 
parte de 1981), se obtiene un cuadro comp 

una apreciable disminuci6n del gasto v, en consecuencia, la situaci6n 
depresiva qus 
hacia el rest( 

Diversos 

Sin lugar a dudas, 10s factores antes 

so de capitales (la cuarta 
llejo en 1982. 
mencionados incidieron en 

. . . .. 
e Vivian algunos sectores en 1981 tendi6 a generalizarse 
1 de 10s sectores productivos. 

elementos, cuya operaci6n comenz6 a vislumbrarse a 
.1 -,..---J- ,.,.-nc~..,. A- 1OQ1 :,,l:,,,n,, ..,, ni.,~l 

de gasto privado; En forma esquemitica, dkhos elementos fueron 
10s siguientes: 

1. El pais es exportador net0 de productos minerales, madera y otros 
bienes primarios. Todos ellos bajaron de precio en 10s mercados 
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internacionales, sin su contraparte en 10s valores de 10s produc- 
tos que el pais importa. Una consecuencia importante de lo 
anterior es que el nivel de gasto debia reducirse, aun cuando su 
magnitud no fuera apreciable, porque se esperaba que la baja 
de 10s precios fuera transitoria. 

2. El paro casi total del sector mnstrucci6n debido a las altas tasas 
de inter& y a la sobreproducci6n del aiio 1981 determin6 que, a 
10s recios vigentes, se acumulara un alto stock de viviendas sin 

a otros relacionados. 
ven B erse. Este sector, por su importancia, involucr6 en el par0 

3. 

4. 

El 

Expectativas empresariales, en el sentido de que el aiio 82 ten- 
dria un bajo nivel de actividad. Ello incidi6 en que 10s gastos 
de inversi6n se postergaran a periodos mis promisorios. 

M b  importante que lo anterior fue el menor ingreso de capitales, 
casi la cuarta parte de 1981. La intervenci6n -por parte de la 
autoridad- de algunos bancos y financieras, asi como la expec- 
tativa de mayores dificultades en la recuperaci6n de 10s presta- 
mos, modific6 la evaluaci6n que efectuaba la banca intemacional 
sobre la economia chilena. A6n mis, crecientes problemas de 
pagos de algunos importantes paises latinoamericanos como Ar- 
gentina, Brad  y Mexico determinaron que la banca internacio- 
nal usiera en estudio su politica de prestamos hacia 10s paises 
en Lp esamllo. 

EL PROCEKI DE AJUSTE 

I 

e es conveniente tratarlos separa- 

recios en el mercado de 10s tran- 

menor gasto repercuti6 en el mercado de bienes transables y en 
el de 10s no transables. El proceso de aiuste difiri6 sustancialmente 
en uno y otro, de tal manera qui 
damente. 

Debido a1 hecho de que 10s p 
sables vienen dados desde el exterior, el menor gasto que se observ6 
en la economia signific6 s610 una disminuci6n en la cantidad com- 
prada de este ti o de bienes, con importantes re ercusiones en la 

te es igual a la diferencia entre ingreso y gasto, la disminuci6n de 
este Gltimo redujo el deficit en cucnta corriente, de 4.812 millones 
de d6lares a s610 2.382 millones. La comparaci6n de las cifras revela 
la magnitud del ajuste que se produjo en 1982 en la economia chilena. 

La disminuci6n del gasto que se observd en 1982 bast6 para 
corregir el desequilibrio extemo que presentaba la economia chilena 
y llevarlo a niveles razonables. Ya antes de la devaluaci6n, en el pri- 
mer semestre de 1982, el deficit comercial era s610 de 104,3 millones 
de dblares, frente a un acumulado negativo (a  junio y diciembre de 

cuenta corriente B e la balanza de pagos. Dado que 7 a cuenta corrien- 
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1981) de 1.166,5 millones y 2.597,7, respectivamente. Debe agregar- 
se que las importaciones en el primer semestre de 1982 heron de 
2.067,6 millones de d6lares, frente a 3.189,5 y 3.369,O del primer0 y 
segundo semestre de 198132. 

En el mercado de 10s no transables, el ajuste ante la disminucih 
del gasto supnia  bajas de precios de alguna magnitud. Si se partia 
de equilibrio, la baja del gasto implicaba que en la nueva situaci6n 
el precio de estos bienes deberia haber sido necesariamente menor 
que en el nivel anterior. Si la disminuci6n de precios se producia en 
forma ripida se podria haber asegurado que pricticamente muy poco 
habria variado el nivel de roducci6n empleo. Sencillamente estos 

En thrminos simples, lo anterior era parte importante de lo que 
postulabn el mecanismo de ajuste automitico. De mis est6 deck que 
&e era coherente. Por una parte, la disminuci6n del gasto arreglaba 
el desequilibrio externo y daba origen a un proceso de ajuste en 10s 
precios relativos. Los precios de 10s no transables debian caer. Si ello 
ocurria en forma ripida, las pCrdidas de producci6n 
nimizarian y, por otra parte, el sector productor de ienes transables 
veria incrementarse su rentabilidad, puesto que la disminuci6n del 
precio de 10s no transables equivalin a un aumento del tip0 de cam- 
bio real. 

El proceso de ajuste automitico, sin embargo, no lleg6 a com- 
ldetarse. En la prrictica, 10s bienes no transables no bajaron d e  precio 
en la mapi tud requerida, debido bisicamente a dos inflexibilidades 
que presentaba la economia. Por una parte, la ley rigidizaba la baja 
de sueldos y salarios, por lo que la iinica posibilidad entonces de 
disminuir precios era reduciendo utilidacles. Una vez agotada esta 
posibilidad y no logrado el ajuste, In alternativa era la quiebm La 
segunda inflexibilidad In daba el p n  n6mero de rumores ue circu- 

sibilidades ciertns de que la autoridad econ6mica a cargo del proceso 
fuera sustituida por otra que no podria se\pir sosteniendo el mismo 
esquema de ajuste. Dado que la disminucibn de precios involucraba 
posibilidades seguras de pkrdidas de capital de alLpna importancia, 
&as no llegamn a producirse, a la espera de un cambio de politica 
econ6mica. 
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mercados habrian encontra 2 o un equili B rio a otro nivel. 

6' empleo se mi- 

laban en 10s medios ligados a1 quehacer econ6mico, indican 3 o las po- 

AJUSTE, TASAS DE i m & s  Y EMPLEO 

Las cifras muestran que, segin lo observado hasta junio de 1982, . _  - _ _ _ .  - - _ _  
la caida anualiziida de las importaciones era de 2.400 millones de 
d6lares. aue es sunenor a1 aumento de las imDortaciones y servicios 

Z 

82 Banco Central de Chile. 
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no financieros de 1981 y levemente inferior a1 incremento del deficit 
de cuenta corriente de ese aiio que, como se seiial6, fue de 2.843 mi- 
llones de d6lares. Lo probable es que de haberse mantenido la polf- 
tica de ajuste automatico, el exceso de gasto se habria eliminado 
hacia fines de 1982, con una @rdida de reservas menor que la efec- 
tiva del segundo semestre de ese afio, que lleg6 a cerca de 1.OOO mi- 
llones de d6lares. 

El llamado ajuste automhtim funcion6 seghn lo previsto, dadas 
las inflexibilidades conocidas, pero la caida del producto en 1982 fue 
de envergadura, como tambikn el aumento del desempleo. La eleva- 
da tasa de inter& de 1981, que lle 6 a niveles absurdos en 1982, 
hasta mayo o junio, cre6 enormes pro f lemas en el sector privado pro- 
ductivo y en 10s bancos, donde se concentr6 el costo del ajuste. 

dQuk puede explicar la elevadisima tasa de interks interna que 
exager6 10s efectos negativos de un ajuste inevitable por las nuevas 
circunstancias externas? 

En primer lugar, el alza de la tasa de interks internacional que, 
mmo se seiial6, subi6 de manera continua desde septiembre de 1950. 

En segundo lugar, la caida violenta del ahorro interno pfiblico 
y del ahorro externo. El ahorro bruto del sector pfiblico era un 10,6 
por ciento del producto interno bruto en 1980, y pas6 a 5,5 por ciento 
en 1981 y 0,2 por ciento en 1982. El ahorro externo, por su parte, 
sube de 7,l por ciento en 1980 a 14,l en 1981, ara luego caer a 9,9 

explicar la violenta alza de 10s intereses. M h  a h ,  si se considera 
que la demanda de crkdito y la inversi6n deseada fueron muy altas 
en 1981 y 1982, en especial de parte de 10s conglomerados privados 
que no se ajustaron a la nueva situaci6n objetiva, entre otros factores 
por la esperanza, con cierto fundamento, de que la autoridad podria 
subsidiar a 10s deudores. 

El sector priblico debi6 ajustar su gasto ante la pkrdida objetiva 
de ingresos del pais, per0 no lo hizo, quiz& porque tenia superAvit 
en sus cuentas. Asi, el gasto fiscal real espresado en d6lares de 1976 
pas6 de 3.161 millones en 1950 a 3.600 millones en 1981 y 3.603 en 
19823.'. El aumento en 1981 y 1982 se explica por 10s pagos de se - 

m b ,  por el aumento de remuneraciones en el aiio 1951. 
La falta de ajuste del sector pliblico y, en menor grado, de 10s 

conglomerados privados, influy6 sobre la carga soportada por el 
resto de la comunidad y cuyo mecanismo de transmisi6n fue la ele- 
vada tasa de interks. A esto se sum6 la reducci6n de 10s crkditos ex- 
ternos, que comienza a presentarse en 10s primeros meses de 1982. 
En est0 influyeron la nueva situaci6n de contracci6n internacional, el 

por ciento en 1982s3. No hay duda que esta cai s a conjunta tiene que 

ridad social, las transferencias y subsidios a1 sector privado y, a !!? e- 

99 Cifras preliminares elaboradas por el Fondo Monetario Intemacional y 

34 Indidores Econdmicos y Sociales, 1960-1982. Banco Central de Chile, 
el Banco Cenbal. 

P4R. 44. 
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mayor riesgo latinoamericano generado bhicamente por 10s casos de 
Argentina, MBxico y Brad, la incertidumbre interna derivada de fac- 
tores politicos, dudas sobre el valor del d6lar y la inconsistencia de 
un tip0 de cambio fijo con la indexaci6n salarial. 

Las remuneraciones suben en thrminos reales un 10,77 por ciento 
en 1979, 8,7 por ciento en 1980, 8,88 por ciento en 1981 caen s610 
un 0,23 por ciento en 1982. Las de 10s servicios de utilizad phblica 
aumentan en 12,55 en 1980, 14,62 y -2,62 en 1981 y 1982. Las del 
sector pGblico suben en 7,42, 8,97 y 6,65 en 1980, 1981 y 1982, respec- 
tivamenteS5. Todo esto mientras el producto crecia en 7,8 por ciento 
en 1980, 5,7 en 1981 y caia en 14,3 en 1982. 

El alza de las remuneraciones reales y su inflexibilidad por la 
legislaci6n y la tradici6n de indexaci6n explican, en rte, el aumento 
del desempleo y la caida del ahorm fiscal y p r i v a g  

Debe seiialarse, por Gltimo, la significacih de las variables mo- 
netarias. El M 1  en 1981 pricticamente no varia, siendo algo m& de 
78.000 millones de pesos en enem y noviembre, para luego subir en 
diciembre a unos 82.000 millones. En enero de 1982 baja a unos 
8O.OOO millones y luego desciende hasta 74.000 millones en junio, para 
alcanzar 10s 64.000 millones en diciembre. El M2, en cambio, sube 
en 1981, pasando de 215.000 millones en enero, a cerca de 309.000 
millones en noviembre. Luego alcanza a 326.000 millones en marzo 
de 19S2, a 314.000 millones en junio y 312.000 millones en noviembre. 
La emisi6n cae en 1981 desde 96.OOO millones en enero a 86.750 en 
noviembre y sigue descendiendo en 1982, hasta 73.515 en junio y 
61.746 en diciembre 36. 

Sin duda, las cifras monetarias influyeron en las tasas de inter& 
y muy especialmente en 1982. Sin embargo, las magnitudes alcan- 
zadas y su permanencia no pueden explicarse sin considerar la con- 
ducts de factores reales mmo 10s antes citados. 

Sobre la indexaci6n salarial conviene agregar que, ademis de 
subir el costo del trabajo en forma artificial en un momento en que 
lo procedente era su caida, hizo que la altemativa de una devalua- 
ci6n o ortuna perdiera mucho de su sentido ya que OCO iba a caer 

de precios que el aumento del d6lar deberia generar. 
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el gas P o agregado si las rernuneraciones aparecian ata B as con las alzas 

MEZANISMOS ALTERNATIWIS DE A J U m  

Si se deseaba que el ajuste no llevara a una baja sustancial en el nivel 
de empleo y producto era necesario que 10s precios relativos se modi- 
ficaran en un corto period0 de tiempo. Esta situaci6n podia lograrse 

35 Indieadores Econdmfcos y Socinles, 1960-1982. Banco Central de Chile, 

36 Banco Central de Chile. 
p5g. 151. 
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e una devaluacidn, la que 
iumentara. 

* .  . . I  1 C . _ _ _ _ _ L "  

mediante el ajuste automitico, el que iniplicaba que 10s precios de 
10s no transables disminu eran, o medianti 
implicaba que el precio d e 10s transables i 

- La devaluaci&i tenia sus atractivos. Esros provenian DasicameIit.c: 
de que ya el ajuste del gasto se habia producido y s610 bastaba 
acomodar el cambio en 10s precios relativos. La devaluacibn, en con- 
secuencia, era una herramienta potencial para facilitar el ajuste, 
debido a que incrementaria instantlneamente el precio de 10s bienes 
transables, produciendo inmediatamente un mejoramiento del tip0 de 
cambio real y el equilibrio en 10s mercados de no transables. Est0 
es, acomodaba el ajuste del gasto en forma tal que se minimizaban 
10s efectos reales en tCrminos de produccibn y empleo. 

Lamentablemente la devaluacih tenia aspectos negativos que 
podrian m b  que compensar sus efectos beneficiosos, dando como 
resultado un cuadro con caracteristicas altamente perjudiciales. Dichos 
efectos venian dados. urincimlmente. nor el lado de la incertidumbre ' I  ' ' I  
que se generaria a1 cambiar una importante regla del juego y, por otra 
parte, en el aumento del nivel de deuda de todos 10s sectores pro- 
ductivos sin excepci6n. 

El pais tom6 medidas a mediados de 1982, cuando el grueso de 
10s costos ya se habia pagado. Se devalu6 y se flexibilizaron 10s sala- 
rios en un ambiente de una autoridad econ6mica dCbil, en medio de 
una gran incertidumbre cambiaria y cuando 10s deudores tenian seiia- 
les oficiales y tambiCn el ejemplo argentino de que podian dejar de 
cumplir con sus obligciones. La devaluaci6n fue seguida de una 
flotaci6n sucia y una gran incertidumbre que se elimina a medias 
s610 cuando se fija el d6lar ajustable de acuerdo con la inflaci6n interna 
menos la externa. Sin embargo, In fuerte espansi6n del credit0 interno 
del Banco Central gener6 una enorme pCrdida de reservas entre sep- 
tiembre y diciembre de 1952, que se acent6a en el primer trimestre 
de 1983, a raiz de la intervenci6n de 10s bancos privados m6s impor- 
tantes y el apoyo crediticio consiguiente del Banco Central. 

nsibn del credit0 interno del instituto emisoi 

hombres de negocios de que era posible aumentar la actividad eco. 

En realidad la ex 
fue consciente y pro %' ucto de la creencia de muchos economistas y 
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ociosidad de 10s factores productivos. 
Ignorando una experienciz antigua en el pais, se procedi6 a emitir 

y el aumento del crCdito interno se tradujo en p6rdida de reservas, 
primer0 por la simple compra de divisas y luego por otros expedientes, 
iina V P ~  n i i ~  PP intrnrliiin e1 ennfrnl CIP mmhinc Fete flap rin A d a ,  

1 

--.- ._I ~ - -  ---.----,- -- ---_ .--- -- -".- 'y", l.l. vyvu 

uno de 10s mayores errores de politica y signifid un aumento de la 
desconfianza interna y externa. 

Se puede decir que el pais, frente a la nueva emergencia de origer . ,  , -  . . .  . t 
externo, reacciono tarde y mal. b e  pus0 el entasis en 10s asuntos 
cambiarios y arancelarios en lugar de fijarse en el gasto fiscal y en 
las remuneraciones que debian disminuir, precisamente para eliminar 
el exceso de gasto y reducir el impact0 sobre la desocupacibn. En esta 
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nueva emergencia se hizo casi lo o uesto de la primera en 1974 y 
1975, y en realidad se improvis6, hu ! o demasiados cambios de auto- 
ridad econ6mica y una fuerte y explicable presi6n de 10s deudores 
que debieron soportar una alta tasa de interks y luego una sustancial 
devaluaci6n. Esto generaliz6 las quiebras y cesaciones de pago y ter- 
min6 por afectar notablemente a 10s bancos hasta el punto de llegar 
a la intervenci6n que, lamentablemente, es casi la linica alternativa 
que deja la ley y que, indudablemente, es inadecuada. 

La insostenible situaci6n de 10s deudores condujo a una repro- 
gramaci6n masiva de las obli aciones y despuks del desastre que 

reservm internacionales, el pais 10 6, hacia mayo de 1983, estructurar 

tario Internacional y la banca mundial. Chile se vi0 forzado a rene- 
gociar su deuda externa y por esta via y la mantencibn de una politica 
sana, pudo obtener recursos forineos adicionales que han permitido 
una cierta normalizaci6n econbmica y el inicio de la recuperaci6n en 
el tercer trimestre de 1983. 

El pais estuvo a punto de tirar por la borda muchas medidas 
sanas tomada5 en 10s afios anteriores. L a  presi6n para emitir, gastar 
y cerrar la economia fue enorme, pero felizmente ha tendido a supe- 
rarse, no sin antes haber recurrido a controles cambiarios de dudosa 
utilidad, a un alza pareja de diez puntos en 10s aranceles, a la aplica- 
ci6n exagerada de derechos especificos, a un fuerte crecimiento del 
crkdito del Banco Central que cre6 una pkrdida enorme de reservas 
intemacionales, a una intervenci6n bancaria casi inevitable y a un 
mayor papel del Estado en la producci6n y en el crkdito que, sin 
embargo, se ha llevado a cab0 dentro de limites razonables. 

Es interesante destacar que en este period0 se pus0 en marcha 
la revolucionaria reforma de la previsi6n y que el gasto fiscal en esta 
Area subi6 de manera exagerada en 1980, 1981 y 1952 por este con- 
cepto, per0 sobre todo por 10s reajustes de las pensiones indexadas, 
el aumento vegetativo de 10s jubilados, mayores subsidios de cesantia 
y la nueva financiaci6n de las asi,paciones familiares y de la educa- 
ci6n y salud trasladadas a 10: municipios, incluidos enormes pagos por 
indemnizaciones a1 profesorado afectado. Estos profundos y funda- 
mentales cambios tuvieron un elevado costo para el Fisco, a1 igual 
que la indexaci6n salarial, y explican un crecimiento desproporcionado 
del gasto del sector que afect6 a1 &rea privada, a1 hacerse presente 
la recesi6n mundial. 

Es otro ejemplo de la mala suerte que ha tenido el pais en la 
dkcada pasada. La recesi6n se hizo presente justo cuando se estaban 
llevando a cab0 profundas reformas sociales. 

Vale la pena destacar, tambikn, el notable mejoramiento en 
materia de tarifas pliblicas. Si bien queda bastante por hacer, hay 
mucha m h  racionalidad en la determinacibn de las mismas. Ha 
costado, sin embargo, sostener la politica y ajustar las tarifas como 
corresponde y no est6 de mis anotar que en 1981 se quedaron reza- 

significb la expansi6n exagera f a del Banco Central en materia de 

una politica coherente y modera f a en acuerdo con el Fondo Mone- 
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adas la situaci6n habria empeorado si no se hubieran alzado hacia 
[ne, dye 1982. Aqui hay otro ingrediente que explica el menor ahorro 
fiscal y el exagerado aumento del gasto que agudiz6 10s efectos de 
la recesi6n sobre el sector privado. 

Podemos concluir esta seccibn diciendo que en 10s dtimos niios 
el pais pus0 en marcha profundos cambios muy sitivos, sobre todo 

ue reaccion6 mal frente a p“ a recesibn mundinl, en lo social, 
como por lo emis a ocurrido en casi toda Amkrica Latina. El ro- 
duct0 no ha caido en mayor proporci6n ue en o m s  paises simi ares 

q u s s  1984 6 1985, pem se pag6 un costo elevado en desempleo que, 

y la reajustabilidad automitica de remuneraciones. Quizis pudo ser 
conveniente devaluar en la segunda qrte de 1981, pero est0 s610 

mencionadas. Tambikn se puede decir que podria haberse limitado 
el endeudamiento alto de 1981, per0 lo concreto es 
kpoca casi todos pedian abrir m5s la cuenta de capita es y el Banco 
Central era duramente criticado por 1a.s restricciones importantes que 
mantenia sobre el endeudamiento externo. 

Algunos han culpado a1 tip0 de cambio fijo de 10s problemas 
recientes, per0 para ver la debilidad de esta proposici6n basta s6lo 
con examinar u6 habria sucedido con otras opciones. Con la aplica- 
ci6n de la tralicional aridad ajustable se@n la inflaci6n -en cual- 

exceso de gasto parecido. S6Io se habria introducido m5s inflaci6n 
a1 sistema. Con una flotaci6n limpia, probablemente habria entrado 
menos crkdito externo, per0 el tip0 de cambio por un tiempo signifi- 
cativo habria sido menor que 39 pesos por d6lar con el deterioro 
consiguiente de 10s que sustituyen importaciones, como tambikn de 
las exportaciones. Seguramente, la autoridad habria sido presionada 
para mantener la paridad v el resultado final seria el mismo que con 
t i p  de cambio fijo. En fa realidad la flotaci6n limpia no existe e 
incluso cuando se intent6, en agosto de 1952, dur6 s610 u n a  dias. 

El pais eligi6 bienm su politica cambiaria en 1979 y el llamado 
ajuste automitico funcion6 se@n lo previsto y h e  un kxito tkcnica- 
mente hablando, per0 la falta de reacci6n en materias salariales y de 

asto pfiblico cre6 una situaci6n insostenible a1 sector privado. Parte 
!e kste presion6 en sus demandas por devaluar, por cambios politicos, 
m b  emisi6n, moratorias y m6s gasto oficial, con bastante kxito, gene- 
rAndose, como era previsible, una pkrdida de reservas y credibilidad, 
incertidumbre y un empeoramiento de la situaci6n de 10s deudores, 
lo que afect6 igualmente a 10s bancos. Afortunadamente se ha venido 
logrando recientemente una politica m L  coherente y ,  a pesar de 
algunos cambios en el sentido incorrecto, el pais ha restablecido 10s 
equilibrios fundamentales, ha mantenido Ins grandes reformas del 
period0 y empieza a mostrar una interesante recuperaci6n que debiera 

P gero 9h 
del Area, si tomamos en cuenta el perio 1 o de recesi6n 1980-1983, o 

tendria sentido si, ademh, se actua R a sobre las variables antes 

1”” en aquella 

n grado -no en todo como algunos sostenian-, podria haberse 
con decisiones oportunas, en especial respecto del gasto p6blico 

quiera de sus modali B ades- el resultado habria sido similar y el 
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acentuarse, a menos que se vuelva a romper la coherencia por las 

tener la politica econ6mica, no debe olvidarse que se trata de la peor 
recesi6n mundial desde la de 1930, que Chile ha sufrido el m6s fuerte 
deterioro de 10s tkrminos de intercambio en Amkrica Latina y que 
se encuentra en plena recuperaci6n, cuando 10s vecinos todavia e s t h  
ajusthndose. Es posible que a1 mirar estos aiios en el futuro, consi- 
derando la recesi6n completa que alin no termina, Chile salga mejor 
parado que el resto de 10s paises similares y de esto ya hay alguna 
evidencia como se demuestra en otras partes de este estudio. 

Por liltimo, no debe olvidarse la interdependencia de 10s paises 
modernos, la vulnerabilidad de 10s m6.s pequeiios y la realidad aritmk- 
tica de que la suma de 10s dkficit de las balanzas de pagos del mundo 
es cero; por lo tanto nuestro dkficit, 10s liltimos aiios es, en buena 
medida, s610 la contrapartida 16gica de 10s superbit  de 10s afortu- 
nados paises petroleros. 

oliticas o las de ciertos grupos organizados. 
o caso, mhs allh de 10s errores o inconsistencias que podria 
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La evoiucion aei rroaucto beogratico muto ( r t i ~ )  en el aecenio 
19741983 presenta como caracteristica bisica la existencia de fuertes 
fluctuaciones ciclicas que determinan tasas de crecimiento muy irre- 
gulares. S610 basta mencionar que junto a caidas de 12,9 por ciento 
y 14,3 por ciento en 10s aiios 197.5 y 1982, respectivamente, coexiste 
el sexenio 1976-1981, con una tasa anual de crecimiento sin prece- 
dentes equivalente a1 7,lS por ciento. 

Las mencionadas fluctuaciones originan que el crecimiento del 
PGB durante el periodo completo sea aparentemente modesto com- _ _  -3. , , ,  . . , .  T . . .  .-.. araao con OLTOS perioaos nistoricos de iguar iapso. rc;n generado 
!urante el decenio equivale a un crecimiento constante anual de 
1,64 por ciento', cifra inferior a1 3,74 por ciento anual de la dCcada 
i 
I 

inmediatamente anterior. Otras cifras para distintos periodos pueden 
Ibsenwse en el cuadro de plicjna 78. 

Se califica de s6Io aparentemente desfavorable la tasa de creci- , .  nipntn dpl P C R  rlrrrnntn 01 no&nrln 107422 -,.P~ ..n m.n,mn d- 1. ..I. A V Y  U"'"'<.' L. y"'""" A" I =-"VI 1JU'J UII l l l l l l l l l lV uci 

objetividad en el anlilisis obliga a considerar factores ajenos a la 
responsabilidad de la politica econ6mica del periodo que condicio- 
naron en forma decisiva la evoluci6n de esta variable. Estos factores 
son, esencialmente, la situaci6n econ6mica interna de caracteristicas 
cabticas al iniciarse la dCcada en estudio y las condiciones interna- 

- 
1 La "tasa constante equivalente anual" considera el crecimiento del PGB 
,"L, 1," -..L..-,.- 2-1 ---:-a- ^^-^ -- ------.--I --I- .- 1.- - - -  tanto G J n L L c  I"> - 1 1 ~ ~  C.\LLC:IIIUJ UCL IKIIVUU CUUIU su curiipurlaiiiieiiro en ms anos 

intermedios. En este sentido, entrega mejor informacih que el simple cilculo 
de tam de crecimiento entre 10s dos puntos extremos de un determinado periodo. 
Para calcularla se suma el PGR de todos 10s aRos del period0 y se obtiene la 
tasa de incremento anual (sobre el a60 Ime) aue daria el mismo PGB amemdo 
en el periodo. 
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TASAS DE CRECIMIENTO DEL PGB' 

N* de aiios 4; Anual 

3,74 
4,50 
1,74 
4,41 
7,15 
8,47 

1953f74 (10) 
1973164 (10) 
1970/61 (10) 
1981174 ( 8 )  
1970/65 (6) 
1981 / 76 (6) 
1981177 ( 5 )  

O Tasa constnnte equivalrnte anunl. 

cionales especialmente desventajosas que imperaron durante casi todo 
el periodo. 

Es imposible desconocer que la herencia econ6mica recibida por 
la actual Administracibn era de una anormalidad sin precedentes. Los 
ajustes que requeria tal situaci6n necesariamente restaron potenciali- 
dad de crecimiento a1 PGB durante 10s primeros afios del decenio, 
afectando, en consecuencia, la tasa promedio calculada para el periodo 
completo. Este factor, aunque de dificil estimaci6n, debe ser consi- 
derado por cualquier analista serio que compare diferentes periodos 
histbrims. Lo mismo debe decirse de la heredada subinversi6n en 
defensa que debib mrregirse en la dCcada pasada, de acuerdo con la 
conducta de 10s paises vecinos. El otro elemento que dificulta las 
comparaciones objetivas entre el comportamiento del PGB durante 
1974-1983 y otros periodos, se relaciona con 10s efectos de una serie 
de variables intemacionales sobre la economia chilena. La dkcada 
del 70 se caracteriza por cambios dramiticos en la economia mundial 
des+& de un largo periodo de postguerra con un crecimiento im- 
portante y sostenido. N ingh  pais ha escapado a esta evoluci6n del 
context0 econbmico intemacional y, mmo se demostrari, Chile ha 
resultad6 especialmente perjudicado por circunstancias extemas que 
escapan a1 control de cualquier autoridad econ6mica nacional. Este 
perjuicio se refleia, entre otras cosas, en una menor posibilidad de 
incremento en el PGB en relaci6n a otros periodos de condiciones 
internacionales mucho mk favorables. Resulta asi indispensable 
intentar una cuantificaci6n del impacto que sobre el PGB generado 
en el periodo tuvieron las principales variables internacionales 2, 

pcrluuvs C l l  <,"e -sLIc:Iu'I L T J I , U I L . I U L I ~  IIILcI'ILIL.I"IIaLc~ q"c IN >c Yulvcldll 11 

repetir" (por ejemplo, el precio real del cobre v del petrdeo en 10s aiios 60). 
En tal ceso pareceria poco serio utilizar esos periodos para cualquier otro tip0 de 
comparaci6n entre variables econ6micas. 
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PRINCIPAtEs CONDICIONANTES EXTERNAS 

El cambio en la relaci6n de precios entre las exportaciones e impor- 
taciones de un pais tiene, obviamente, un efecto direct0 sobre el 
ingreso que esa naci6n obtenga de un volumen dado de producci6n 
y de comercio con el exterior. Este es el factor denominado tkrminos 
de intercambio, cuya variaci6n diferencia 10s conceptos de Product0 
(PGB) e Ingreso Geogrifico Bruto (YGB). Si 10s tkrminos de inter- 
cambio se deterioran, la poblaci6n del pais tendri un menor ingreso 
aun cuando continfie pmduciendo lo mismo que antes. El menor 
ingreso es una pkrdida neta de recursos que podrian destinarse a 
consumo o inversi6n. En este sentido, el deterioro en 10s tkrminos de 
intercambio no s6Io afecta el bienestar inmediato de la poblaci6n, 
sino tambikn el potencial de producci6n futura a1 disminuir 10s recursos 
disponibles para inversih. 

Un efecto similar se produce cuando en la generaci6n del PGB 
de un pais intervienen factores productivos extranjeros y cambia la 
remuneraci6n que debe paqarse a dichos factores. El Ingreso Nacio- 
nal (I") se distingue del YGR por constituir el ingreso que en 
defiiitiva queda en poder de 10s nacionales del pais. En el cas0 chi- 
leno, la diferencia principal est; constituida por 10s pagos de intereses 
que deben hacerse a quienes proporcionan capital extranjero. Si la 
tasa de interks internacional aumenta, por ejemplo, un mismo nivel 
de YGB implica que 10s chilenos disponen de menos recursos para 
gastar en consumo e inversi6n. Nuevamente hay un efecto inmediato 
sobre el bienestar de la poblaci6n y un efecto indirect0 sobre el poten- 
cia1 de crecimiento. 

Hay que considerar, sin embargo, que cuando un pais ve dismi- 
nuir fuertemente su YN por condiciones extemas como las ya men- 
cionadas, no est6 necesariamente obligado a reducir de inmediato y 
proporcionalmente el Gasto Intemo (GI),  si es que tiene la posibi- 
lidad de obtener recursos externos en la forma de prhtamos e inversi6n 
extranjera. En otras palabras, te6ricamente se puede concebir una 
situaci6n ,en que una p6rdida de YN por deterioro de 10s tkrminos 
de intercambio sea compensada transitoriamente por mayor endeuda- 
miento extemo y permita mantener el nivel del GI y, en consecuencia, 
el potencial de crecimiento del PGB, a1 mews en periodos cortos. 
Esta situaci6n, 16gicamente, no podd mantenerse a perpetuidad, 
nunque constituye una forma de diferir en el tiempo 10s efectos de 
condiciones intemacionales adversas. En consecuencia, el aumento del 
endeudamiento extemo es un factor que debe ser incluido en cualquier 
anilisis del potencial de crecimiento del PGB durante un lapso 
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PCB POTENCIAL EN EL PER~ODO 1974-19833 

En el cuadro siguiente se pueden apreciar las relaciones entre el YN, 
el GI y el PGB para varios subperiodos durante 10s tiltimas veinti- 
cuatro aiios*. Un anilisis de estas relaciones permite estimar 10s 
efectos de las condiciones intemacionales a travCs de 10s diferentes 
periodos. 

PRODUCTO, INGRESO Y GASTO' 

Petiodo YN/PGB GI/PGB 

1960164 1,033 1,078 
1965/69 1,088 1,105 
1970174 1,105 1,137 
1975/79 0,983 1,021 
1980183 0,930 1,029 
1964/73 1,092 1,119 
19774183 0,971 1,033 

V u  nota a, 

AI observar la relacibn YN/PGB destaca la evidente situacibn 
favorable para el pais durante el decenio 1964-1973, cn relacibn con 
10s otros periodos. En 1975 se produce 1111 fuerte deterioro de 10s tkr- 
minos de intercambio que pricticamente se mantiene hasta la actua- 
lidad 5. Como ya se ha mencionado, la diferencia entre YN y PGB 
mide el efecto net0 de la variaci6n en 10s tCminos de intercambio 
y el pago a 10s factores productivos extranjeros. En este caso, se puede 
distinguir que la relaci6n YS/PGB fue, en promedio, 12.5 por ciento 
mis aka en el periodo 1964-1973, comparada con el periodo 1974-1983. 

La considerable magnitud de recursos que 10s chilenos dejaron 
de percibir por 10s efectos mencionados fue parcialmente compen- 
sada por un aumento de la deuda extema que posibilit6 un menor 
descenso en la relaci6n gasto-product0 que en la relaci6n ingreso- 
producto. Est0 se visualiza en la columna que indica la relacibn entre 

3 Se definiri como PGB "potencial" a aquel que se podria haber obtenido 
durante el decenio 19741983, si las condiciones internacionales existentes en la 
dkada anterior se hubieran mantenido invariables. 

I Las hientes y cifras se encuentran en el Anexo (PASS. 85 v ss.). 
5 Solamente el ario 1975 se estima que el deterioro de 10s &minos de inter- 

cambio en relacibn a 1974 significb sobre 9 34.000 millones (en pesos de 1977), 
lo que equivale a mas del 14 por ciento del PGB de 1975. Esta situacibn mejor6 
a l p  posteriormente, pero en 1982 se produce otro d k t i c o  deterioro que signifid 
agregar a la situacih de 1975 otros S 11.000 millones mmo p6rdida anual por 
ajuste de t6rminos de intercambio. 
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el Gasto 
relaci6n fi 
I 

[nterno y el PGB, la cual indil 
le 8,3 por ciento mayor en el d 
iodo 1974-1983. 

t 1 . - .  1 . . r .  

ca que, en promedio, dicha 
ecenio 19641973 comDarada 

con el per 
La forma mas airecra ae cuannricar el efecto de estas variables 

internacionales sobre el producto, ingreso y gasto del period0 completo 
19741983, es utilizar las cifras absolutas (en valores reales) para 10s 
dos decenios que se desea comparar, como puede observarse en el 
cuadro siguiente: 

PRODUCI'O, INGRESO Y GASTO 
(miles de millones de pesos de 1977) 

PGB YN GI 

1964-73 ( 1 )  2.685 2.932 3.005 
1974-83 (2) 3.148 3.058 3.252 
Variaci6n ( 2 )  - (1) 463 126 247 

0 Ver note 3. 

El producto generado por Chile en el Gltimo decenio super6 en 
S 463 mil millones a1 de la dkcada precedente. Sin embargo, el ingreso 
es apenas de $ 126 mil millones mavor, lo cual indica el enorme em- 
pobrecimiento del pais por el deterioro de las condiciones interna- 
cionales. Si el YN hubiera crecido en el mismo monto en que lo hizo 
el PGB, el solo efecto directo habria significado a1 pais S 337 mil 
millones adicionales, lo cual es mayor que el valor de la produccibn 
de todo el afio 1983. No es exagerado, en consecuencia, afirmar que 
el deterioro de las condiciones intemacionales en el filtimo decenio 
tuvo un efecto directo similar a1 que se hubiera producido si el pais 
dejara de producir durante todo un aiio. 

Es cierto, sin embargo, que el pais se endeud6 y asi el gasto creci6 
m6s que el ingreso. De hecho, el GI aument6 en S 247 mil millones, 
10 cual es superior a1 incremento en el YN, pero bastante inferior a1 
aumento del PGB. La diferencia entre aumentos de producto y gasto 
equivale a $ 216 mil millones, lo cual significa casi el 70 por ciento 
del PGB promedio anual del filtimo decenio. En otras palabras, el 
efecto net0 directo de las peores condiciones intemacionales, aun 
considerando el mayor endeudamiento externo, signific6 para el pais 
una pkrdida de recursos de la ma<qitud mencionada. 

iQu6 hubiese sucedido con el PGB durante 197483 si el pais 
hubiera contado, gratuitamente, con una cantidad adicional de re- 
cursos como la sefialada? La respuesta, Mgicamente, implica suponer 
una sene de comportamientos ante una situaci6n imaginaria, per0 es 
indudable que existen ciertos efectos que pocos se atreverian a discutir. 

Resulta obvio que la menor tasa promedio de crecimiento en el 
Gltimo decenio es consecuencia fundamental de las fuertes caidas en 
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el hive1 absoluto del PGB en 10s aiios 1975 y 1982. En otras palabras, 
no se trata de una tendencia del periodo, sin0 de dristicos ajustes 
que hub0 que realizar en afios especificos. Estos ajustes, generados 
en una restricci6n externa ajena a1 gobierno, implicaron una reduc- 
ci6n en la demanda agregada que se manifest6 en una importante 
subutilizaci6n transitoria de 10s recursos esistentes en la economia. 

Es indiscutible que si el pais hubiera contado con la enorme 
suma de recursos que dej6 de percibir por el deterioro de las condi- 
ciones internacionales, la necesidad de ajustar la demanda global en 
10s aiios mencionados se habria atenuado significativamente y 
blemente habria desaparecido. El PGB, en consecuencia, no 1%:; 
mostrado las fuertes caidas ciclicas y ese solo factor habria signifi- 
cad0 una tasa de crecimiento para el decenio si ificativamente mis 

condiciones internacionales explica, indudablemente, una proporci6n 
considerable de la menor tasa de crecimiento del PGB en el Gltimo 
decenio. 

Cabe agregar que de la eliminaci6n de las fluctuaciones ciclicas 
se podria haber esperado tambiCn un efecto multiplicador para la 
tasa de crecimiento promedio del periodo como consecuencia de la 
mayor inversi6n que naturalmente se hubiera producido. Si el YN de 
1975 no hubiera caido en 24,2 por ciento, es obvio que la inversi6n 
absoluta de ese aiio habria sido mayor que la observada. En otras 
palabras, las fluctuaciones ciclicas disminuyeron la inversih global 
del periodo y, en consecuencia, la capacidad de crecimiento de la 
economia. Este es otro efecto indirecto que claramente habria incre- 
mentado la tasa de crecimiento del PGB a travCs de 10s diez aiios. 

En sfntesis, durante el decenio 74-83 el pais dej6 de percibir 
recursos por un monto cercano a1 valor de la producci6n de un afio 
completo. Ademis del efecto direct0 sobre el bienestar de la poblaci6n 
es indudable que dichos recursos habrian permitido elevar substan- 
cialmente el nivel de actividad interna. Desgraciadamente, es i m p  
sible "probar" que en tales circunstancias la tasa de crecimiento del 
PGB hubiera sido superior a la hist6rica, per0 tampoco nadie pod& 

aha que la observadas. Este efecto indirecto %" e las desfavorables 

- F i r m a r  rnmnnrohlannn+e nnp lsc  ennrlicinnor intornirinna1e.r nn pnnc- 
Lulllllal, '""y"'"""'""'""", 'i'c I U Y  L"II...-I"..-Y * -..,.....-. " ...-. -- -.- --.... 
tituyen la variable deteminante para explicar el menor crecimiento 
promdio del periodo. 

6 Es dificil imaginar, por ejemplo, la caida del PGB de 1975 si el pais 
hubiera contado con recursos adicionales equivalentes a1 14 por ciento del pro- 
dncto (que file el deterioro de 10s t6rminos de intercambio). Si solamente se 
eliminan las caidas absolntas del'PGB durante el decenio, la tasa anual promedio 
de crecimiento serfa superior a 2.6 por ciento. Este supuesto es bastante con- 
servador, pues im lica que durante cinco aiios de la dkada (1975, 1956, 1977, 
1982 y 1983) ef  PGB habn'a permanecido estacionario. Vale decir, para el 
dlculo se supone que en 10s aAos 75, 76 y 77 el PGB habria mantenido el nivel 
de 1974 y en 10s aAos 88 y 83, el correspondiente a 1981. 
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una forma aiternativa mas smpie, aunque mcompieta, ae graricar el 
fuerte impact0 de las condiciones internacionales sobre la economia 
chilena en el periodo 19741983, es a travb del anilisis de tres varia- 
bles de gran importancia para el pais: 10s ingresos por exportaciones 
de cobre, 10s pagos por importaciones de petr6leo y sus derivados, y 
10s pagos por concepto de intereses sobre la deuda extema. En el 
anexo se podri encontrar la metodologia empleada en las estimaciones 
v aaui se emondrin s610 las DrinciDales conclusiones v a l m s  

pruuieuiu uei rnerai ruju rue cas1 exacmmcuit: w a y  I pui iiuin, 
lo que implica un precio real inferior en 61,15 por ciento a1 
promedio prevaleciente en la dCcada 19641973. Esto significa 
que por el solo concepto de deterioro en el precio del cobre 10s 
chilenos dejaron de percibir US$ 13.036 millones durante 10s 
Gltimos diez aiios8. 

ii) Pagos por im rtaciones de petr6leo. 
En el perio C f O  o 19741983 las importaciones de petr6le0 y sus 
derivados sumaron un valor equivalente a US$ 7.858 millones. 
El precio promedio de estos combustibles fue 331 por ciento 
superior a1 vigente en la dkcada precedente. Esto significa que, 
de haberse mantenido el precio real del periodo anterior, el pais 
habria gastado US$ 6.036 millones menos de 10s que efectiva- 
mente tuvo que desembolsar por este item especifico de impor- 
taciones. 
Lo anterior implica que solamente por el menor precio del cobre 
y el mayor precio del petr6leo, la economia nacional experiment6 
una pkrdida acumulada de US$ 19.072 millones durante 10s 
Gltimos diez afios. 

7 Todas Ias cifras correspondientes a esta seccidn se expresan en d6lares 
de poder adquisitivo constante a diciembre de 1982. 

3 Algunos ar ues no considera que 
el menor precio Tabria sido “compensado” por mlis pdnmidn .  El argument0 
no resiste anilisis, p u s  obviamente no es lo mismo que el pais reciba mis ingesos 
por sus ortaciones de cobre debido a un aumento del volumen fisico expor- 
tad0 que? ebido ’ a un aumento en el recio internacional del metal. En el primer 
caso, el pais debe astar recursos reares para roducir mis cobre y el beneficio 
net0 corresponde soyamente a las utilidades, si %s hay. En el se undo =so, cada 
centavo de alza en el precio corresponde a1 ciento por ciento $e ganancia para 
el pais. 

mentan que este cilculo es incorrect0 



84 UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

... \ - .  3 . .  7 . _  
111) anaeuaamiento extern0 y ago ae mtereses. 

Como ya se ha menciona 2 0, si un pais desea compensar transi 
toriamente una caida en el ingreso por deterioro en 10s tCrmino! 
de intercambio, puede recurrir a1 crCdito internacional. Los re 
cursos netos de que podri disponer mediante este mecanismc 
corresponderin a1 aumento de la deuda estema menos el pagc 
de intereses correspondientes al endeudamiento adicional. 
Tal como se explica en el h e x 0  (Cuadro IV, pig. SS), durante e ,L-~...L IOTA IOPQ ,I ,,:, -I.*....- nm.run;nn~nr api 

I 
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cad0 internacional de capitales equivalentes a US$ 7.659 millones. Esta 
suma es la que vino a compensar parcialmente las pCrdidas menciona- 
das anteriormente. 

En resumen, mediante este anilisis parcial se puede visualizar 
c6mo el pais, solamente por estas tres condicionantes internacionales, 
debi6 reducir su gasto intemo en USS 11.413 millones durante el pe- 
r:nrln i c 1 7 d - i ~ ~ ~  hiXtocn  n . . ~  .-no n;F,.- r1o n+- rn~mnihr~ -ennivalfmfe 

--I"-----"" L l W U W  .L"I--A"ww. I.wIcac I u- U L . _  b.11'. uc U.1,U 6.. LL- .... Y.. 1 b 
a tres veces las esportaciones de 1982- representa s61o una propor 
ci6n de 10s recursos que el pais dej6 de percibir y que no puedex 
atribuirse a la politica econ6mica de in bpoca. 

COSCLUSIciN 

F n  Inr n A r m f n r  a n t e r i n r p r  merliantp rlivPrw2 meh-lnlnoins CP hn de 

1 

e---y I- - -  -.. ..," -.-.-A "., -... "_*" ---, ...--_-- __- -_ ~ .._______ 
mostrado el enorme impacto de la5 condicionantes intemacionales 
sobre la economia chilena en 10s dtimos diez afios. Se estim6 que el 
pais dej6 de percibir recursos por el cquivalente a1 70 por ciento del 
PGB promedio del periodo. Si se supone que, a1 contar con dichos 
recursos, el PGB generado en el periodo habria aumentado por lo 
menos en una magnitud similar (aprosimadamente 220 millones de 
pesos en 197T), la tasa anunl de crecimiento en el decenio pasaria 
de 1,64 por ciento a 2,s por ciento. Obviamente, el supuesto anterior 
seiiala solamente- un limite inferior del crecimiento potencial, pues ya 
se ha seiinlado que 10s efectos indirectos que habria producido esa 
magnitud de recursos adicionales podrian haber sido tanto o mis im- 
portantes que 10s efectos directos. 

Cabe recordar tambiCn que las estimaciones anteriores se refieren 
solamente a1 impacto del deterioro en 10s tCrminos de intercambio y 
de las mayores tasas de inter& internacionales. Un anilisis mis com- 
pleto tendria que mnsiderar, adembs, otros factores ajenos a !a res- 
ponsabilidad de la actual administracibn. Uno de ellos dice relaci6n 
con el estado ca6tico de la economia en 1973, que necesariamente 
rest6 varios puntos de crecimiento en 10s primeros afios del gobierno 
actual. Otro factor que no puede dej: 
elevada subinversi6n en defensa he] 
que vivi6 el pais en 1978 y que, ob 
recursm destinados a la defensa nacic 

ir demencionarse se refiere a la 
redada y la situaci6n prebClica 
viamente, signific6 aumentar 10s 
mal. 
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Si a las perdidas directas por razones internacionales se agregan 
10s efectos indirectos y, en seguida, se consideran las Brdidas here- 

con sus efectos indirectos, se podria llegar a una tasa de crecimiento 
potencial para la dCcada que, por decir lo menos, no seria inferior a 
la hist6rica. Una evidencia de ello es, quizis, la elevada tasa efectiva 
de crecimiento lograda en periodos m b  normales, como 10s de 1976- 
1981, b 1977-19S1, donde se alcanz6 a 7,15 y S,47 por ciento anual. 
Estas cifras son un rCcord por su magnitud y persistencia en el tiempo 
de 6 y 5 aiios. 

Otro indicador que parece confirmar lo anterior es la estimacibn 
de la “trayectoria central’ de crecimiento, que daria una tasa anual 
de 4,3 por ciento para el periodo 1974-1982, frente a un porcentaje 
de 4,O por ciento en el lapso 1950-19709. 

dadas de la Unidad Popular y el mayor gasto en de P ensa, tambiCn 

ANEXO 

as relaciones promedio entre Product0 Geogrhfico Bruto, In- 
greso Nacional 7 Gasto Interno se han calculado utilizando las 
cifras oficiales d e Cuentas Nacionales 1960-1952 a valores cons- 
tantes en pesos de 1977. Las cifras para 1983 corresponden a una 
estimaci6n propia, considerando que el PGB de 1983 seria igual 
a1 del alio anterior (Cuadro I ) .  

1 C  

di 
ta 
l i  

2. Los ingresos potenciales por ex ortaciones de cobre se obtuvie- 
-7n a base de las cifras del Cua t; ro 11. El precio real (en d6lares 

e 19S2) para el periodo 1964-73 fue en promedio 163 
LVOS y 100,2 centavos para el decenio 197483. El deflac 
zado es el Indice de Precios a1 Por Mayor de USA. 

las 
leo 
US! 
real 
Por 

,86 cen. 
:tor uti- 

“. ,I costo de las importaciones de petr6leo se obtuvo a u-G 

cifras del Cuadro 111. El precio nominal del baml de petr6- 
fue de YSS 1,73 en el periodo 1964-70, y posteriormente de 

1 2,21, 2,37 y 3,56 10s alios 71, 72 y 73. El recio promedio 
I (dblares de 1982) para el decenio 196473 P ue de US3 5,57 
barril y de USS 24,02 para el periodo 197483. 

4. Los 

dimiento: 

e obtuvo el aument . ,  2 

recursos esternos netos utilizados en el decenia 7-!-83 se esti- 
*on a base de las cifras del Cuadro IV, de acuerdo a1 siguiente 
ce 

a )  s o anual de la deuda externa general 
(aescontaaas ias I reservas internacionales brutas). 

9 Estimaci6n de J. A. Fontaine en Crt,LI....II..Y, ..llls.V.. .r.l.-..V, 
dios P6blicos N’J 11, invierno 1983. 
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b ) Se estimaron anualmente 10s intereses proporcionales corres- 
pondientes a la deuda adicional (por sobre la existente en 
1973). 
El endeudamiento de (a)  menos 10s intereses de (b)  corres- 
ponde a la utilizaci6n neta de recursos externos. Las cifras 
anuales se deflactaron por el IPM de USA, para expresarlas 
en US$ de 1982. 

c)  

CUALVZO I 

PRODUCTO, INGRESO Y GASTO 
(miles de millones de pesos de 1977) 

AiQO 

1960 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1965 
1969 

1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 

PGB 1 

187,l 
196,o 
205,3 
218,3 
22-3,2 
225,o 
250,l 
258,2 
267,4 
27,4 

m,1 
308,4 
3047 
287,8 
290,6 
253,O 
261,9 
287,8 
311,4 
337,2 

YNZ 

193,8 
200,6 
213,5 
222,2 
233,3 
237,7 
277,5 
277,9 
288,9 
30$,9 

314,4 
341,l 
332,O 
320,9 
321,4 
21496 
258,9 
2822 
304,8 
336.3 

GIs 

202,4 
214,8 
220.2 
232.9 
239,7 
240,8 
250,6 
252,3 
295,5 
313,0 

318,6 
349,5 
353,1 
3314 
323,3 
256.0 
256,5 
293,0 
321,3 
354,9 

- 

1980 363,4 359,5 387,8 
366,O 429,4 
292,O 323,7 

1981 a 2  
1982 329,2 
1953 (E)  329,2 290,O 306,0 

Fuente: C W a s  NacfoMles de Chile, 1960-82, Banco Centrnl de Chile. 

1 h d u c t o  Geogdfim Bruto. 
2 Ingreso Brut0 Nncionnl Disponible. 
3 Gnno Interno B d o .  

(E) = Estirnad6u. 
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CUADRO I I  
'ACIONES DE COBRE 

- 
1 .  , .  Embarques 1 Valor I 
US$ c/aiio) (mill. I 

653,5 3, 
nnfi 1 

1. - 
1. 

UYU,4 
1.246,5 

)7,4 
)1,5 
)9,1 
i2,5 
!4,9 
i1,4 
)8,9 

Cmbarques 2 
JSS de 1982) 

.108,1 
1.531,7 
2.049,2 
1.840,l 
1.727,3 
2.425,7 
2.411,O 
1.760,7 
1.738,9 
1.927,4 

___. 

lY8B 20.520,l 

1 Fu iente: - Indicadores Emndmfmt u Socialet. 1960-82. Banm rrntrnl de Chile. 
ES 
,fin 
lim 

- - _ _  __-_ _ _  - . 
tmnci6n pnrn 1983 en base a 75 centnvoi'mmo predo prumedio. 
ctor: IPM de USA. 
1nci6n. 

CUADRO I l l  
IMPORTACIONES DE PETROLEO 

Am0 

- 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 

Im Wtocionesl ( P  mil. US$ c/aiio) 

480,9 
257,O 
339,2 
447,O 
480,O 
857,7 
946,3 
953,2 
614,8 
675,O 

Im ortaciones2 (d USS 1982) 
Precio 3 

902,3 
441,6 
64,O 
692,O 
689,7 

1.132,3 
1.035,5 
1.003,4 

617,9 
671,O 

1024 
10,89 
11,28 
12,42 
12,42 
16,77 
27,60 
32,03 
32,03 
29,53 

1 Fuente: Indkadares Econdmims v Sodalss, 1960-82. Banco Centrnl de Chile. 
2 Deflnctor: IPM de USA. 
3 Fuente: Internotianal F i ~ n d a l  Statistics. 

( E )  = Estimnci6n. 
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CUADRO N 
US0 NET0 DE RECURSOS 1 

AloO IncrementoDeu- Inter 

7: do External 
(mill. US$) 

+ 592 
I F n w  

1974 
7 nrlc 
1 5 1 3  

1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 (E) 

TOTAL, 

T 3 Y I  - 457 + 184 + 751 + 357 + 615 
4- 3.831 + 3.265 
4- 1.518 

eses Pro- Us0 Nao de Remrsos Extemosa 
blk tk3z  
11. US$) (millUS$) (mill. USS1982) 

14 + 578 + 1.084 
56 + 541 + 930 
68 - 525 - 862 
67 + 117 + 181 

118 + 633 + 909 
220 + 131 + 167 
363 + 252 + 282 
793 + 3.038 + 3.115 

1.414 + 1.851 + 1.860 
1.525 - 7  - 7  

7.659 
-- 

I A mse ue IIU NTBI ue 1s ueuua m e m a  M n m I  10s ~mwn Internscionales Brutos. 

2 

3 Deflndor: IPT- --- 

Fuente: Erpaxicih de la H a d m d o  Pciblicn 19h. 
A bnse de Ins cifrar de servicior financiems de In bnlsma de p a p .  
Fuente: Emnomi! R e p ~ r i  of Chile, Bnnm Centrnl, 1982. 

( E )  = EstmncMn. 

La evoluci6n de la inversi6n durante el decenio 1974-83 
ria de variadas interpretaciones y oldmicas en 10s circ 

nacional justifica un an6lisis objetivo y detallado de I 
zados. La importancia de este ru ?I ro para el desarro 

nmentnr Psra e&- MnVienO ~ m n n i n r  m n  - 9 n  L r r m  MI 

ha sido mate- 
lulos especiali- 
110 econbmico 
ius princinales 

""yuu*."" UIU -..I.," b"u.*ul.Ci u.Asyu-A uy ulu.u ,,nentai 
las diferentes series de cifras que existen en Chile para medi. 
cepto de tasa de inversi6n. 

I -  

rio sobre 
r el con, 

ALC 4NCE SOBF 

- e. .. 
---- - - ~ - - - ~ - -  ----I.---.-- 
siguiente se observan, para var 
a. precios corrientes, a precios d 

U2 U S  ESTA .DiSTlCAS 

. .  1 La tasa a e  inversi6n, aerirnaa cOmo el porcentaje del PGB destinado 
a formaci6n de capital, puede medirse a precios conientes de cada 

ios subperiodos, las tasas de inversi6n 
e 1977 y a precios de 1965, comespon- 

ai in n II nrprins rnnstantns referidos a un afio base. En el cuadro 

. -  
10 En esta semibn se usani el tkrmino "inversi6n" como sin6nimo de forma- 

ci6n bruta de capital fijo. 
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diendo estos Gltimos dos a la presentaci6n de las estadisticas en la 
versibn actualizada de Cuentas Nacionales y a la inmediatamente 
precedente. 

TMA DE INVERSION 

(% de inversi6n sobre PGB) 

A Pr&s A Predos A Predos 
P&& Corrlentes de 1977 de 1965 

1960-64 15,22 21,40 15,8 
1965-70 1432 19,26 14,8 
1971-73 13.43 1 s.96 12.8 

JC uu~civa, paiu uiljuuu~ p~iiuuu~, CUUG xiiw que be I U ~ U U C  cuuu- 
fican un mismo concepto. En este sentido, a1 comparar tasas de inver- 
si6n hist6ricas siemme serti necesario referirse a la forma esmcifica 
en que se estA n 
raciones se invali 

Est6 fuera c 
problemas te6ricos y racncos reiacionaaos con la forma mas aaecuaaa 
de comparar tasas Be inversi6n a travh del tiempo. Sin embargo, 
conviene mencionar el principal factor que areceria explicar la mayor 
tasa de inversi6n que muestra la serie basa B a en precios de 1977 para 

iidiendo dicha &a, pues de lo contrario las 'compa- 
dan. 
le1 prop6sito de a t e  trabajo discutir en detalle 10s 

t L. - 1  . 1 * e  * 1  1 

el period0 1960-737 en comparaci6n a las otras dos series. 
Tal mmo se establece en la versi6n actualizada de Cuentas Na- 

cionales 11, el cambio metodol6gico fundamental introducido en relaci6n 
a las cifras de inversi6n consisti6 en medir la construcci6n privada a 
precios de mercado, en contraposici6n a la sene anterior (base 1965), 
en que la valoraci6n se efectuaba a travQ de 10s precios declarados 
en 10s permisos municipales de edificaci6n. Se supone que estos liltimos 
precios subvaluaban significativamente 10s precios efectivos y de esta 
manera el cambio metodol6gico explicaria pricticamente la totalidad 
de la diferencia ue se aprecia entre las series medidas a precios de 
1977 o a precios %e 1965. 

Aun ue no se puede discutir la racionalidad te6rica del argument0 
anterior,%ay varios elementos ue hay que tomar en cuenta a1 analizar 
las cifras de inversi6n expresa 3 as en pesos de 1977: 

11 cuentas N & M ~ S  de ChtZe, 1960-1982. Banco Central de Chile. 
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a )  Si la serie es correcta, durante el decenio 1960-70 la inversi6n 
privada en viviendas medida a precios de 1977 habria represen- 
tad0 una proporci6n del PGB mas de dos veces mayor a la misma 
proporci6n medida a precios de 1965. Esto indicaria una espec- 
tacular diferencia en 10s precios relativos de la construcci6n entre 
10s dos aiios base (1977 y 1965), explicada en 
blema de subvaluaci6n en 10s permisos municipa es de edificaci6n. 

Si el cambio en 10s precios relativos efectivamente existi6, cabe 
preguntarse si la tasa de inversi6n en viviendas privadas medida 
a precios de 1977 estima correctamente en 1960-64, por ejemplo, 
la pmporci6n del PGB destinada a construcci6n privada. Aqui se 
presentaria el problema general de 10s nlimeros indices que dis- 
torsiona las comparaciones entre periodos en 10s cuales ha habido 
cambios importantes en las ponderaciones (en este cas0 10s precios 
relativos). A1 medir la tasa de inversi6n de un aiio a precios rela- 
tivos muy diferentes del period0 base, se estaria distorsionando 
la verdadera proporci6n de recursos fisicos destinados a esa 
inversi6n. 

Lo anterior se puede ilustrar con un ejemplo. En el cuadro 
siguiente se inch en las cifras de inversi6n en edificaci6n (habi- 
tacional y no ha E itacional) seghn las Cuentas Nacionales, valo- 
rada a precios de 1977. Conjuntamente se han incluido las esta- 
disticas de superficie construida s e e n  10s indices habituales de 
metros cuadrados iniciados por el sector pliblico, m b  permisos 
aprobados para el sector privado. 

parte pro- 

b )  

c )  

INVERSION EN EDIFICACION 

1960-ti4 2.671 20.600 10.0 

1965-70 3.250 22.630 S.7 
1971-73 3.596 21.330 7.1 
1974-78 2.383 14.330 s.1 
1979-82 4.045 18.520 5.3 

1 Fuente: Indieadores Emn6mhs y Sodoles. 1960-82. Bnnco Central de Chile. 

2 Fuente: Cumtar NacioMles, 1960-82 y estimncidn de 10s qutores. 

Induye edificncidn hnbitndonal y no bnbitsciond. En el sector pGblico corresponde a 
edificncidn iniciadn y en el sector privndo n permisus apmbndos. 

Las cifras son elocuentes para mostrar el cuidado que debe haber 
para interpretar correctamente la "tasa de inversi6n" que se deriva 
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de las Cuentas Nacionales. Si se comparan 10s periodos extremos, se 
observa que en 1979-82 la superficie edificada fue 51 por ciento supe- 
rior a la del periodo 1960-64. Sin embargo, si la misma comparaci6n 
se hace con valores a precios de 1977, se deduciri que la edificaci6n 
disminuy6 en 10 por cien 
pmporci6n del PGB, se 4 

5 puntos porcentuales ‘2. 
Los comentarios a n  ._..__ _- _ _  __..__ ~.. -___ __ -.-~ ~ - ~~~ 

problemas metodol6gicos y de interpretaci6n que hay que considerar 
a1 analizar las cifras de inversi6n. A pesar de estos problemas y a 
falta de mejor informaci6n, en 10 que sigue se utilizarin las cifras 
de la versi6n actualizada de Cuentas Nacionales, expresadas en $ de 

La inversi6n real crece a una tasa anual l3 de 2,3 por ciento durante el 
6ltimo decenio, superior a1 crecimiento del PGB y tambikn mayor a1 
1,6 por ciento de aumento promedio durante el sexenio 1965-70. 

A pesar de esta tasa de crecimiento y debido a que se arte de 
un periodo con una inversi6n muy deprimida, la formaci6n {mta de 
capital fijo represent6 solamente el 15,2 por ciento del PGB como 
prornedio en 10s hltimos diez aiios, cifra inferior a1 19,3 por ciento 
observado en 1965-70. Tal como se p e d e  ver en el primer cua- 
dro de la pigina siguiente, pricticamente la totalidad de &a dife- 
rencia se explicaria por una menor participaci6n de la inversi6n en 
edificacidn, la cual disminuin’a de S,7 por ciento del PGB, en 1965-70, 
a 5,2 por ciento en 1974-83. En cambio, el rubro “obras de ingenien’a 
y 0 t r 0 s ” ~ *  tendria un muy leve descenso desde un 4,2 por ciento a 
un 4 por ciento del PGB, lo mismo que el componente “maquinarias y 
equipos” pasaria de 6,4 por ciento a un 6,O por ciento del PGB. 

Para cqmpletar la informaci6n v considerando 10s problemas meto- 
do&icos mencionados en la seccibn anterior, es interesante observar 
en el segundo cuadro de la pigina siguiente las cifras de inversi6n es- 
cluyendo 10s componentes de edificaci6n habitacional y no habitacional. 

12 Este mismo an&lisis se puede efectuar con otros indicadores de la actividad 
en el sector construccih. Por e’emplo, 10s deqmchos de cement0 muestran un 
a h  de 37 por ciento entre 10s do, periodos que se comparan. 

plantaciones y mejoras de tierra y ganado reproductor. 

13 Tasa constante equivalente anual. 
14 Este componente incluye obras de infraeshctura y, en menor proporcicin, 
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COMPOSICION DE LA INVERSION 

(% sobre PGB, a precios de 197'7) 

InOersMn Ediftcactdn Ohas Ingenieria Maquinar&s 
toto1 y ohas !I equfpos 

1960-64 
1965-70 

197478 
1979-83 

1971-73 

1974-83 

21,4 10,o 4,4 790 
19,3 8,7 4,2 6 4  
16,O 7,1 3 3  5,1 
14,7 5.1 4,o 5,6 
15,7 5,3 3,9 6.5 
15,2 5,2 4,o 6.0 

Fumte: Cuentw Na&nales. 1980-89, except0 1983. que comsponde a estimnd6n de 10s 
autores. El desglose de In invmi6n pan 1960-73 corresponde R informaci6n directn 
del Departamento de Cnentnr Nncionnlea, Ranm Central de Chile. 

COMPOSICION DE LA IM'ERSIOS 

(% sobre PGB, a precios de 197'7) 

Perlodo 

1960-64 
1965-70 
1971-73 

1979-83 
197483 

1974-75 

Edyrcadsn TatnlInoeraMn TotolInoersldn 
Redo Exc. Vfotenda Exc. Ediffcaddn 

2,2 13,6 11,4 
2 3  12,8 10,6 
197 10,6 8,9 
122 10,8 9,6 
1,6 12,o 10,4 
L4 11,4 10,o 

Fnente: Id. cnndm anterbt. 

Las cifras anteriores indican que la tasa de inversi6q excluida la 
edificaci6n, permaneci6 durante el Gltimo decenio a niveles similares 
a la registrada en el sexenio 1965-70. Este resultado, como se comen- 
tar6 m6s adelante, puede estimarse muy positivo si se consideran 
las desfavorables condiciones internacionales y 10s cambios estructurales 
que experiment6 la economia nacional en 10s Gltimos aiios. 

Previamente conviene hacer a lpnos comentarios adiciondes sobre 
la inversi6n en edificaci6n, en la cual las cifras seiialan una disminuci6n 
importante. Como ya se ha seiialado, la diferencia fundamental se 
explica por un cambio dristico en 10s precios relativos m L  que en una 
disminuci6n de la superficie edificada. Esta Gltima pasa de un pro- 
medio de 3.250 miles de metros cuadrados en 1965-70 a un promedio 
de 3.121 miles de metros cuadrados en 197482. La baja se concentra 
bisicamente en el period0 1974-78, compenshdose posteriormente con 
un aumento espectacular en el trienio 1979-81. 
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Las caracteristicas propias de la actividad de la construcci6n hacen 
que, en todas partes del mundo, este sector sea “el primer0 en verse 
afectado por la recesi6n y el Gltimo en recuperarse”. En este sentido, 
pflreceria normal esperar que el nivel romedio de esta actividad hu- 
biera descendido mmo consecuencia z e las fluctuaciones ciclicas sin 
precedentes derivadas de la situaci6n intemacional. En realidad, en el 
cas0 chileno el problema se complic6 a6n mis debido a1 fuerte impact0 
que tuvo la quiebra del SINAP, sistema heredado de administraciones 
anteriores que tenia un virtual monopolio en la captaci6n de ahorros 
y que no estaba capacitado para operar con tasas de inflacibn como 
las generadas por el rkgimen socialista. 

En estas circunstancias tan desfavorables el promedio de edificaci6n 
en el decenio result6 relativamente satisfactorio. Esto es especialmente 
&lido si se considera que el sector 
participaci6n directa en esta activida 

ico disminuy6 fuertemente su 
tal como se aprecia en se<pi- 

da. el sector nrivado lorn6 i i n R  cifra hist6rim nromedio sin nrece- r--- .-~.- - - _ _  - . __ - ____ > - -  - - - - -  
dentes en tkrminos de metros cuadrados construidos. 

EDIFICACION SECTORES PUBLICO Y PRIVADO 

Perfolio TOtd Sector Phbltco Sector Priwdo 
Miles m2 (S) Miles m* (9) Miles m2 (S) 

1960-64 2.671 (100) 1.081 (40) 1.590 (60) 

1971-73 3.596 (100) 2.129 (59) 1.467 (41) 
197478 2.383 (100) 688 (29) 1.695 (71) 
1979-82 4.045 (100) 244 ( 6 ) 3.801 (94) 
1974-82 3.121 (100) 491 (16) 2.630 (84) 

1965-70 3.250 (100) 1.399 (43) 1.851 (57) 

Fuente: Indicadorss Eeondmfcos Sodalcs, 1960-82. Banm Centrnl de Chile. 

Sin desconocer la importancia social de la inversion en edificaabn, 
especialmente habitacional, es evidente que 10s componentes de la in- 
versi6n mhs directamente productivos se encuentran en 10s rubros 
ingenierfa y otros y maquinarias y equips. Como se ha seiialado, la 
tasa de inversi6n en estos rubros pas6 de 10,6 por ciento en el sexenio 
1965-70 a 10 por ciento en el decenio 1974-83, mostrando una disminu- 
ri6n prhcticamente insignificante. Esta cifra, unida a las objeciones que 
merecen las comparaciones de inversi6n en edificaci6n, demuestra la 
poca objetividad de aquellos que argumentan que la politica econ6mica 
del Gltimo decenio habria afectado fuertemente la tasa de inversih 
histbrica. 
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En realidad la sola mantenci6n de la tasa de inversi6n hist6rica 
constituye un kxito de la politica econ6mica si se toman en cuenta una 
sene de circunstancias adversas que habrian podido explicar una dis- 
minuci6n de dicha tasa. AI respecto conviene sefialar: a )  es normal 
que en hpocas de recesi6n la tasa de formaci6n de capital fijo se vea 
afectada ne ativamente, tal como lo comprueba la reciente evidencia 
interna~iona!?~~; b )  10s profundos cambios estructurales, esnecialmente 
la apertura a1 exterior y el proceso de privatizaci6n de la economia, 
podrian haber justificado una disminuci6n transitoria en la tasa de 
inversi6n la, y c)  por dificultades esternas conocidas el pais debi6 
destinar recursos extraordinarios a la compra de armamentos, lo cual 
tambikn sugeriria esperar una menor tasa de inversi6n de acuerdo a las 
Cuentas Nacionales *7. 

En sintesis, se puede concluir que durante el filtimo decenio la 
tasa de inversi6n fue similar a la del sexenio 1965-70, o superior si se 
observan las series nominales, a pesar de varios factores que habrfan 
hecho esperar un deterioro de esta variable. La inversih privada 
tuvo un papel preponderante en este comportamiento. En conse- 
cuencia, no es cierto que la inversi6n haya caido en la dkcada pasada, 
como se sostiene de manera reiterada. Por el contrano, la tasa medida 
con cifras nominales es superior y ello sin considerar el componente 
de inversi6n que existe en 10s bienes de consumo durables, C U ~ O  au- 
mento en la dkcada pasada es evidente. 

{RO Y SU COMPOSICION 

LBS rucnres ut: rinarioiamiento de la Inversi6n Bnita son CI A l I U l l U  

Interno Bruto v el Ahom Externo. El primer0 est6 compuefto por 
la depreciaci6n del capital fijo y el ahorro interno neto, que general- 
mente se clasifica en ahorro del gobierno y ahorro de las empresas 
y personas. El segundo correspnde a1 excedente de la nac ih  en 
cuenta comente. A continuaci6n se puede observar la composici6n 
del Ahorro Total (por definici6n igual a la Inversih GeogrAficn Rru- 
ta), expresado como porcentaje del PGB para 10s diferentes periodos. 

es), la inversi6n caw5 
u , u  por cienm en IYOE, rrenre a una caiun uci ruu Jqional de s610 0,9 por 
ciento. (Ver: Estudio Econdmico de Amfn'ca Latino, 1982). 

1* Aunque no existen series homogCneas para comparar inversi6n p6blica v 
privada a tmv& del tiempo, datos parciales permiten estimar que hacia fines 
de la dkada del 60 la inversi6n privada constituia s610 el 40 por ciento del total, 
mientras que hacia fines de 10s aiios 70 esta Drouorcibn habna nemdo a alrede- 
dor del 70 por c 

17 Una =tin 
cios de 1980, se 
cia Armanlentisto 
Estudios Ptiblicos 

A .  - 
liento. 
iaci6n indica que la existencia de armamentos, valorada a pre- 
habria multiplicado por 2,5 enbe 1970 y 1980. Ver: Cornpeten- 
I en AmErica deZ Sur: 1970-1980, por Emilio Sleneses C., en 
* NQ 7, Centm de Estudios l'fiblims. 
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LIVIIC-> ur 103 i w w r ~ s  en IC) quc se rernrre R IR uivnion a t r e  anom oei wnlerno y 
Hognrrs y Empresns. El nhorm del Gohierno incluye solamente RI Gohirrno Geneid. 

Cifrns originnlss en S de csdn nRa. 

Un anilkis de las cifras indica que durante el Wtimo decenio no 
h e  posible superar un problema persistente de la economia chilena, 
cual es el bajisimo nivel de ahorru nacional neto. Por el contrario, las 
fuertes caidas en el ingreso real observadas especialmente en 10s afios 
1975 y 1982 (24,2 y 20,4 por ciento, respectivamente) determinan un 
extraordinario desahorro del sector Hogares y Empress que acent6a 
el comportamiento promedio de esta variable durante el period0 com- 
pleto. 

Un aumento de la tasa hist6rica de desahorro del sector privado 
durante periodos recesivos es un comportamiento universal, esperado 
y explicable. Las personas tienden a disminuir su consumo en una 
proporci6n menor que la baja en sus ingresos, la cual suele conside- 
rarse como un problema transitorio. Este fen6meno ha sido mup claro 
en Chile durante 10s Gltimos diez aiios, cuando se han producido dos 
bruscas y fuertes disminuciones del in<geso nacional real. En 1975. 
el ingreso real cae en 24,2 por ciento v el gasto en consumo final de 
10s Hogares lo hace s610 en 11,5 por ciento; en 1982 las cifras corres- 
pondientes son 20,4 por ciento y 14,4 por ciento. Como la recupera- 
ci6ri de 10s niveles de ingreso real despuks de 1975 se produce a lo 
largo de varios afios, el fuerte desahorro de 10s afios de crisis tiende 
a compensarse muy lentamente. 

La consideraci6n anterior es importante, pues se ha postulado 
que la actual administraci6n habria fomentado exaseradamente el 
consumo de la poblaci6n y ello seria causa importante del bajo nivel 
de ahorro nacional. Este argument0 no es efectivo. El aumento en la 
tasa de desahorm del sector privado es consecuencia de un compor- 
tamiento normal de 10s consumidores, que tienden a mantener sus 
gastos en consumo a pesar que sus ingresos corrientes hayan caido. 
La diferencia con periodos anteriores est; en la fuerte variabilidad de 
10s ingresos que caracteriz6 el Gltimo decenio como consecuencia de 
las dos recesiones mundiales. 
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El ahorro del Gobierno General, como porcentaje del PGB, no 
fue significativamente diferente durante 10s aiios 197480 a lo que 
habia sido en el sexenio 1965-70. Esto se puede considerar un resul- 
tad0 positivo si se toman en cuenta 10s drbticos ajustes que fue nece- 
sario realizar en 1974, despuds de tres aiios en que el Gobierno 
experimentaba un desahorro de magnitud sin precedentes. Igualmen- 
te, el resultado fue positivo si se agrega la reducci6n de ingresos 
provenientes del cobre a partir de 1975, como consecuencia de la 
drAstica disminuci6n en el precio internacional de este producto. 
Este resultado positivo, sin embargo, no fue suficiente para compen- 
sar totalmente la caida en el ahorro privado que muestran las Cuentas 
Nacionales. Estas sugieren un ahorro negativo permanente en la dd- 
cada, que cuesta entender conceptualmente y que invita a una inves- 
tigaci6n mls acuciosa. 

AHORRO INTERNO NETOO 
( X  del PGB) 

Ahorro A h W O  Ahowo 
Perfodo Intemo net0 Gohiem0 Hogares !I 

Empresas 

1960-64 0 7  395 -2,8 
1965-70 6 3  6 3  OJ 
1971-73 -0,5 4 3  2 3  
1974 9,4 9.5 -0,l 
1975 -6,7 3,4 -10,l 
1976 1,3 7,4 -6,l 
1977 -l,o 5,3 -6.3 
I978 1,2 3,2 -2,o 

1980 3,5 6,7 -3,2 
1974-80 1,s 5,8 4 3  
19s1 -2,9 5,s -8,7 
1982 -10,5 -0,2 -10,3 

1979 2,5 4,9 -2.4 

Fuente: Cuentos Nacionolw, 19bV-82. except0 afior 1981-1983, qne aomsponde n estimn- 
ciones de 10s nutores en lo que so refiere n In divisi6n entre nharro del Gobierno, y 
Hogara y Empmns. El ahom del Gohiemo induye solamente nl Gobiemo Genernl. 

Cifras originales en S de csdn do. 

Los &os 1981 y especialmente 1982 marcan una importante dis- 
continuidad en el comportamiento del Ahorro del Gobierno. Clara- 
mente, durante este 6ltimo periodo, el asto en consumo final del 

real, provocando por primera vez en el periodo una tasa negativa de 
Gobierno no se adapt6 adecuadamente a P a &tica caida del ingeso 
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ahorro para el sector Gobierno la. Las razones de este comportamien- 
to se analizan en otra parte de este trabajo, per0 aquf cabe destacar 
su influencia en el deterioro que muestra la tasa de ahorro interno 
durante el decenio. 

En consecuencia, las dos razones bbicas que explican el menor 
ahorro interno del periodo son la inflexibilidad del consumo privado 
ante bajas en el ingreso durante 10s afios de recesi6n y la conducta 
erritica del Gobierno durante el afio 1982. El primer aspect0 respon- 
de a consideraciones que dificilmente pudo haber modificado una 
politica econ6mica alternativa, y el segundo debe constituir proba- 
blemente uno de 10s errores importantes de la autoridad econ6mica 
de la kpoca. Cabria agregar tambikn un tercer factor que contribuye 
a la caida del ahorro interno en 10s riltimos aiios del decenio: la re- 
forma previsional. Se estima que las cotizaciones totales cayeron en 
tkrminos reales un 8,4 por ciento en 1981 v 16,3 por ciento en 1982, 
como consecuencia en parte de la reducci6n en las tasas impositivas. 
Aunque esta baja es beneficiosa desde otros puntos de vista, es indu- 
dable que en 10s primeros afios de aplicaci6n de la reforma tuvo un 
impact0 negativo sobre el ahorro. 

Las dificultades para aumentar la tasa histbrica de ahorro inter- 
no tuvieron su contrapartida en una politica adecuada y exitosa para 
generar importantes niveles de ahorro externo. El ahorro externo, espe- 
cialmente si proviene de fuentes privadas, no fluye a1 pais automi- 
ticamente y en forma independiente de las condiciones objetivas de 
la economia nacional. En este sentido, constituye un mkrito de la 
politica gubernamental haber establecido condiciones adecuadas para 
atraer cuantiosos recursos de capital extranjero. 

EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS 

EL SECTOR EXTERN0 

Un anilisk del comportamiento del sector externo en el decenio 1974 
53 demuestra kxitos notables en un context0 de &ticas reformas 
estnicturales y condiciones internacionales muy desfavorables. 

La politica de apertura comercial fue, obviamente, la caracterfs- 
tica bisica del decenio que marc6 una diferencia fundamental con la 
estrategia de desarrollo que se sigui6 durante las dkcadas precedentes. 
En este sentido, resulta especialmente interesante estudiar la evolu- 
ci6n de las exportaciones e importaciones, y analizar su efecto sobre 
el nivel de bienestar econ6mico nacional Is. 

L K U L " ,  1111C"UaJ c, t.VIIJLLuI" pl'auv u-u.u,u L7.X y"' ...I..." , I. .."...I-." 
gubernamental s610 lo hizo en 7,8 por ciento. 

19 El grado de apertura de la ecowmfa se puede medir por la relaci6n entre 
exportaciones m&s importaciones de bienes y servicios y el PGB. Esta relaci6n, a 
precios constantes de 1977, fue 0,34 coma promedio en el periodo 1965-70 v 
0,52 en el pen'odo 1979-82. 
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Es tambikn 6til observar, a traves de las cifras pertinentes de 
balanza de pagos y reservas internacionales, 10s resultados de las po- 
liticas de ajuste, especialmente si se considera que el decenio se 
caracterizd por fuertes fluctuaciones en las variables econ6micas in- 
ternacionales mbs importantes para el pais. 

Finalmente se analizarln las cifras del endeudamiento externo, 
con el objeto de ponderar objetivamente la mapitud del problema y 
discutir si una Dolitica econdmica alternativa hubiese conducido a un 

nUIIyu" G * W L G I .  I l l L G j l l l V J  ( IIJIaUvJ '1"" L(.LII"l".. t/"'""U"" U"II".."IIl 

el mCrito de la politica econdmica en el foment0 y diversificaci6n de 
las exprtaciones, es indudable que la mayoria de 10s analistas obje- 
tivos reconocen en este campo un Cxito sin precedentes. Las cifras, 
por lo dembs, son elocuentes. 

EXPORTACIONES NO CORRE Y NO TRADICIONXLES 
(Cifras en porcentaies) 

Proporn'bn de la.7 Cren'miento .4nunl 
PeAodo Exportac. Totales (ddlarer de 1982) 

So Cobre No Tradic. No Cobre No Tradic. 

1960-64 34.4 11.3 11.5 1l.S 
1965-70 26.4 9.0 0.3 1.6 
1971-73 21,; 7.4 -12.6 -18.2 
1974-78 40,s 23.1 28.5 47.5 
1979-82 54.0 33.7 14.7 13.5 
197482 48,7 29.6 17,4 26.2 

Fumte: Indicndorrs Econdmiccs y SodaICs 1960-195_0, Rnncu Central. 

El crecimiento real de las exportaciones no cobre durante nueve 
aiios alcanza a un promedio de 17,4 por ciento anual, cifra que a6n 
est5 muy afectada por una pobre evoluci6n en 1981 v 1982 debido a 
la recesi6n mundial. Este comportamiento constituye un logo  sin 
precedente hist6rico y lleva a disminuir drhsticamente la casi abso- 
luta preponderancia que tenia el cobre en nuestras exportaciones. 

Resulta a h  mls espectacular el crecimientu real de las llamadas 
exportaciones no tradicionalesm, que superan el 26 por ciento de au- 

Las exportaciones no tradicionales son aquellas 9"" excluyen cobre, hierro, 
salitre y yodo, molibdeno, harina de pescado, papel, ce ulosa y cartulina. 
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mento anual, tasa que tambidn aparece disminuida por una caida en 
10s aiios 81 y 82*l. En todo caso, las exportaciones no tradicionales 
pasan a representar pridicamente el 30 por ciento de las exportacio- 
nes totales como promedio en el hltimo decenio, comparado con un 
9 por ciento del sexenio 1965-70. 

Es importante destacar tambikn que el crecimiento de las expor- 
taciones no tradicionales no estuvo concentrado en un rubro especifico, 
sino que el pais lop6 un razonable grado de diversificaci611, tal como 
se aprecia en el cuadro siguiente. Esta mayor diversificaci6n tambien 
se rodujo en relaci6n a 10s paises de destino de las exportaciones 
chgnas. En efecto, en el sexenio 65-70 10s tres principales socios co- 
merciales compraron el 47,3 por ciento de nuestras exportaciones, 
mientras que en el period0 7482 esta proporci6n baj6 a1 38,8 por 
ciento, notindose una Clara tendencia a la desconcentraci6n geogrifica. 

EVOLUCION DE LAS PRISCIPALES VARIABLES ECONOMICAS 

-. " ... ." .." ... I" ....--- --"-." .-.--.- ".. -. , _." AI.1.- UI."Y 
de las exportaciones chilenas cobra mayor relieve si 'se compara con 
lo sucedido en la decada del 60 y tambibn con la evoluci6n de esta 
variable para otros paises de America Latina durante el decenio pa- 
sado. PII'dtese que las exportaciones chilenas, a d6lares constantes, cre- 
cen a una tasa que supera con creces a1 promedio latinoamericano y 
rlinhn n..mantn cnmn c c  hi m.=n,-inniTln nmvione hArimarnPntn A o  PY- U l r l l w  U U & l I U I I L W ,  .,"I.." I" I... .L.r..r-"r...-.", y.".--"" VU".-.....---." .A" ".. 
portaciones no cobre. 

21 Entre 1974 y 1980 las exportaciones no tradicionales crecen en m L  de 
41 por ciento anual. 
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I 

Ecuador 32:s 260:0 23S:O 
MBxico 81,5 122,9 152,6 
Paraguay 4 3 3 0  13i,6 160,6 

454 103,5 62,3 
4.3 n -55 9 -61 R 

Pen5 52,7 20,9 21,s 
Uruguay 
Venezuela 

Fuente: Progrem E 4  

Sobre datos en d61m 

La trascendencia del aumento y diversiticaci6n de las exporta- 
ciones para la economia nacional est6 fuera de discusi6n. Baste decir 
que si las exportaciones no cobre se hubieran expandido durante el 
periodo 74-52 a la misma tasa del periodo 65-70, el pais habria de- 
jado de recibir aproximadamente USS 11.500 millones (de 1952), cifra 
de considerable magnitud si se la compara con cualquiera de las va- 
riables pertinentes. 

Cabe mencionar, por 6 
tando unas caracteristicas dc 
tre. Si &e fuera el caso, en 
trascendencia s610 se reconocera en su real magnitud en el futuro. 

IMPORTACIONES 

litica de apertura comercial se reflej6 en un aumento sustancial 
de a relaci6n entre importaciones de bienes y servicios y el PGB, a 

ue 10s dr6sticos ajustes del gasto interno en 10s afios de 
recesi6n pesar de a 9 ectaron transitoriamente el nivel de importaciones. El solo 
incremento de la propensi6n media a importar en la economfa es un 
indicador de un mayor bienestar derivado del intercambio internacio- 
nal marginal que anteriormente estaba restringido por aranceles u 

La Ip" 
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otros controles. En este sentido, h e  un merit0 de la politica econ6mi- 
ca lograr que en el promedio del decenio la relaci6n importaciones/ 

1978 24,4 
1979 27,6 
1980 30,4 
1981 33,O 
1982 253 
1983 19,5 

197483 2-50 

Fuente: Cusntos Nacirmolw, 1880-89. Bnna, Central de Chile. 

En cuanto a la estructura de las importaciones es dificil lle,gar a 
cmclusiones vilidas si no se cuenta con indices de precios y quantum 
para 10s diversos rubros, especialmente si se considera que despuCs de 
la crisis del petrbleo se produjeron dristicos cambios en 10s precios 
relativos. En todo caso, en el Cuadro de la pigina siguiente se puede 
observar la composici6n de las importaciones a precios corrientes, como 
una aproximacih a1 problema. N6tese que la critica de algunos en el 
sentido de que la liberalizaci6n comercial habria producido un cambio 
sustancial en favor de las importaciones de bienes de consumo final, no 
tiene base en las cifras. Por el contrario, el liltimo decenio muestra una 
mayor participacih de las im rtaciones de bienes intermedios en 

en contra de a uellos ue sostienen que la a ertura a1 exterior habria 

nacional. 

comparaci6n a la observada en p" os aiios 60, lo que seria un indicador 

generado un % P  esmante amiento masivo de P a industria procesadora 
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COMPOSICION DE LAS IMF'ORTACIONES 
(cifras en X sobre el total de importaciones, excluido el petr6le0, 

referidas a d6lares corrientes) 

Period0 Bienes de Consumo Bienes de Capitol Bienes Inter- 
medws, exclui- 

do petrdleo 

1960-64 32,9 340 29,l 
1965-70 203 40,8 38,7 
1971-73 19,0 21,l 59,9 
1974-78 15,6 29,s 54,9 
1979-82 257 28,9 454 
1974-82 22.1 29.1 45.8 

IInstn 1974 10s nutom6vik. en Ins ertndlstins del Bonoo Centd ,  se incluinn en bienes 
de cnpitnl, y a pnrtir de ese nit0 sc) incluyen mmo bienes de m-0. Con el fin de 
homogeneizar In sene se hnn induido en bienes de cnpitnl pnm todos 101 nitos. En todo 
cnso, pnrn el period0 74-81 &e mbro represent6 el 4,3 por ciento del total de impor- 
tndona. 

Fumte: Indtcodores Emndmfcor y Sochlct. 1060-82. Bnnm Centml. 

EL ENDEUDAMIEZITO E X ~ V O  

La crisis mundial de 1982 y la cadena de renegociaciones de deudas 
externas que origin6 en casi todos 10s paises en desarrollo, incluido 
Chile, han servido para alentar a 10s crfticos de la politica econ6mica 
en sus argumentos relacionados con un supuesto excesivo endeuda- 
miento del pais durante el hltimo decenio. Dejando por ahora de 
lado 10s argumentos te6ricos que pueden tener algunos para propi- 
ciar una restricci6n a1 ingreso de crCditos externos a un pais con 
escasez cr6nica de capitales nacionales, vale la pena preguntarse con 
resnecto a auk ind ice- se considera que el endeudamiento extern0 ha 

iiguiente se muestran las tasas de crecimiento de la 
.-a -..J:.J,. A- --.. -..An n ln.. -nnnrr+nr m x c  I.PIIa1.a. 

r - - - I-- . ._ 

sido excesivo. 

deuda externa chilelld, Illcuud uc Lvu\rbLILvJ 111-5 uIuoIw, 

para diferentes periodos hist6ricos. Se ha optado por utilizar las dis- 
tintas definiciones, pues a veces en esta materia se incurre en errores 
solamente por utilizar conceptos que no son comparables entre si. 

En la pigina s 

- 0 .  . 1 L. . - 1  _ ^ _ _  1..-: ^ _ ^ ^  _- J.... ____ A..- r.s inreresanre aesracar aimxias CUIICIUSIUII~S uue se U C ~ ~ I C I I U C U  __ _. . . -. 

de estas cifras: 
0 

a )  Es efectivo que la deuda nominal, en sus diferentes defiiciones, 
muestra una tasa de incremento anual durante el dltimo decenio 
que es algo superior a la hist6rica, pero de ninguna manera sus-  
tancialmente mayor. En todo caso, poms podrian sostener que 
las comparaciones hist6ricas pertinentes en este cas0 uedan ha- 
cerse con las cifras nominales, debido a las fuertes dgrencias en 
la tasa de inflaci6n internacional. 



b)  A1 utilizar las cifras reales, expresadas en d6lares de 1982, se 
comprueba que el crecimiento anual de la deuda externa ha sido 
menor durante 1973-1983 a1 de 10s otros periodos, y radicalmen- 
te inferior a1 incremento anual del period0 1961-1970. En este 
sentido, nadie podria afirmar ue el supuesto endeudamiento 
excesivo del Wtimo decenio puele com robarse por una tasa de 
crecimiento de la deuda superior a la :e otros periodos. 

DEUDA EXTERNA CHILENA 
(% de crecimiento anual) 

Period0 D.E. Ge- D.E. Ge- D.E.deM. D.E. Ge- D.E. de 
neml1 neml, Desc. yL.Plams neml M. y L. 

Reseroos 2 per Cdpua Plam per 
Ccipita 

(en US$ corrientes) 

1961-64 17,4 18,4 17,s 14,7 15,l 
1963-70 11,4 9,7 13,4 9,3 11,3 
1961-70 13,4 12,s 14,9 11,l 12,5 
1973-83 16,4 15,6 16,4 14,6 14,7 
1961-83 14,l 13,8 14,3 12,l 12,3 

(en US$ de 1982) 

1961-64 17,3 18,3 17,7 14,6 15,O 
196470 8,6 6 9  10,6 6,5 8,5 
1.961-70 11,4 10,6 12,9 9 2  10,6 
1973-83 7,4 67 7,5 5,s 5,9 
1961-83 8,3 8,O 8,4 6,4 6,s 

1 Deudn Externa G e n d  a el wncepto m b  nmplio de deuda uternn. Incluye deudn 
del sector plibliw y privndo mu nrnntla pdblicg deuda mu el FMI, deudn directa 
del sector privndo (cobertura diferiib). loo cdditor financiems del sector privndo (Arts. 
14, 15 y 18 de In Ley de Cambios), y Ins lfnens de mrto p l n z ~  a1 Bnnm Centrnl y b a a  
cos mmercinles. 
Fuente: Anexo. 

2 Reservas: Corresponde n 10s actiws in tmsc jondu  (om y diviras) en poder del Bnnm 
Central y bnnws comerciala. 

Fuente: Anexo. 
Deuda Externn de  Mediano y Lago Plaro: a el wnrrpto m b  trndiciounl de deudn ex- 
terna. Exduye la deuda mnhntadn a menor de un ado plazo y In deudn con el FMI. 
Fuente: Anem. 

3 

Cabe agregar que las tasas anuales de crecimiento de la deuda 
externa en el Gltimo decenio est& muy influidas por fuertes aumen- 
tos en 10s aiios 1981 y 1982, lo cual hace subir el promedio de 10s diez 
afios. Nbtese, por ejemplo, que la deuda general per &pita creci6 
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s610 2,7 por ciento anual real entre 1973-1980, lo cual es mucho m6s 
bajo que el 6,5 por ciento del periodo 19641970, cuando 10s tkrminos 
de intercambio para el pais eran sustancialmente mejores. Esto refuer- 
z2 lo afirmado anterionnente, en el sentido que la evidencia lleva a 
concluir que la politica iniciada en 1973 no provoc6 un endeudamiento 
excesivo, a1 menos si kste se desea medir por la tasa de aumento en la 
deuda real. Por el contrario, la tasa de crecimiento real, en cualquiera 
de sus definiciones, es mis baja en la dkcada pasada que en la CO- 
rrespondiente a 10s aiios 60. 

NIVEL DE EIWEUDAMIESTO EXTERNO 

Alguien podria argumentar que el nivel de endeudamiento externo 
chileno es relativamente alto, y es posible que tenga raz6n. Lo impor- 
tante, si se desea juzgar un periodo hist6rico mmo el Gltimo decenio, 
es comprobar si ese nivel "alto" cambi6 significativamente con rela- 
ci6n a1 comienzo del periodo. 

uede encontrar un gran n h e r o  En la literatura econ6mica se 
de indicadores que se han elabora : o con el propbito de medir el 

8"" nivel de endeudamiento externo de un pais y hay acuerdo en 
todos ellos tienen limitaciones, especialmente si se utilizan separa a- 
mente. Como no es posible referirse a todos ellos, aqui se presentan 
dos que parecen m6s completos: la relacibn de la deuda externa con 
las esportaciones y la relaci6n de la deuda externa con el PGB. 

La primera relaci6n, deuda/esportaciones, es en cierto sentido 
un indicador de la capacidad de pago del pais en el corto plazo, 
deck, un indice de liquidez. Por otra parte, la relaci6n deuda/PGB 
seria un indicador de la solvencia, pues en el largo plazo seri el nivel 
del product0 total la variable que permitiri pagar la deuda externa. 

En el cuadro de la pigina 105 se muestran estas relaciones para 
algunos aiios seleccionados entre 10s Gltimos veintitrks. Con el objeto de 
no complicar el cuadro, se ha utilizado solamente la definici6n de deuda 
externa que parece m b  ertinente, cual es la deuda general, descon- 

de deuda no altera significativamente la posici6n relativa de 10s cfife- 
rentes aiios. 

Con respecto a estos indicadores, cabe destacar lo siguiente: 

tadas las reservas. En to I! o caso, la utilizaci6n de 10s otros conce tos 

a, u(I Ic.Iab.IvII uruua, "Ay""""""'" ay"L"'" ll.c.0 U I L c .  "Y A""" 

en 1973 6 19'70, per0 es evidente que el nivel de exportaciones 
de 1983 no puede ser considerado normal o representativo de una 
tendencia. N6tese que si el precio del cobre en 1983 fuese pare- 
cido, en thrminos reales, a1 de 1970, la relaci6n deudalexporta- 
ciones seria similar en 1983 que en 1970. En consecuencia, tam- 
poco este indicador puede ser utilizado para argumentar que la 
politica econ6mica del Gltimo decenio habria conducido a un 
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endeudamiento excesivo. En este sentido, es 6til tambibn destacar 
el excelente valor de este indicador en 1980, lo cual confirma que 
durante el period0 1973-1980 el endeudamiento externo creci6 a 
una tasa mucho m b  baja que la hist6rica. 

b )  Tambikn la relaci6n deuda/PGB muestra un pequeiio incremento 
en 1983, si se la compara con 1973 6 1970. Sin embargo, nueva- 
mente puede argumentarse que el PGB de 1983 no es represen- 
tativo de una tendencia d e  mediano plazo, debido a la fuerte 
recesi6n de 10s aiios 82 y 83. Si se compara la deuda de 1983 con 
el PGB de 1981 se obtiene una relaci6n igual a la existente en 
1973, con lo cual tampoco este indicador seria demostrativo de 
iin n%mento exresivo del endeiidamiento en el 6ltimo decenio. 

COEFICIENTES DE ENDEUDAMIENTO 
(Cifras en X )  

Deuda Extem?! De& E x t e r n /  
Am0 Exportaciones PGB 2 

1961 

1964 

1970 

1973 

1980 

1983 

194,6 

2=,8 

235,8 
293,3 

134,6 

405,6 

27,l 

39,5 

46,5 
52,3 

2425 

5738 

(Ver: Exposicidn da la HacieruuI PwltM l v a r ) .  

En sfntesis, puede afirmarse que si el nivel de endeudamiento 
externo del pais se considera relativamente alto, la critica deberi diri- 
girse a 10s gobiernos anteriores, pues ya en 1973 10s indicadores de 
endeudamiento eran altos. En 1983 esos indicadores pricticamente 
se mantienen y ello constituye un merit0 de la politica econdmica, es- 
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contra de una mayor ocupaci6n, a1 aumentar el retorno de las tecno- 
logias tendientes a ahorrar trabajo y a1 incentivar el crecimiento de 
aquellos sectores que usan intensivamente el factor capital. 

Las distorsiones existentes en el mercado del trabajo se traducian 
bhicamente en el hecho de que 10s precios de mercado de 10s factores 
no reconocian la realidad dictada por su abundancia relativa. 

Con el prop6sito de impulsar el desarrollo de un sector 
m h  dinlmico y eficiente, en el cual recayera la responsabili ad de 
crear 10s nuevos empleos, se procedi6 a diseiiar una nueva estrategia 
en la cual destaca nitidamente la reforma arancelaria. A traves de 
esta reforma lo que se pretendia era incentivar el crecimiento de 
aquellos sectores m b  intensivos en el us0 del factor trabajo, Io cual 
haria posible la disminuci6n del tamaiio del Sector PGblico sin crear 
presiones que se tradujeran en un mayor desempleo. 

Por otra parte, para corregir las distorsiones existentes se impuls6 
la puesta en marcha de una sene de medidas tendientes a llevar el 
precio relativo de 10s factores a una situaci6n mls cercana a su valor 
de equilibrio, para que de esta manera se incentivara la sustituci6n 
de capital por mano de obra, aun sin incrementa la producci6n. 

La reforma arancelaria permiti6 a1 pais concentrarse en nquellas 
producciones en que se poseen ventajas comparativas, que son obvia- 
mente las que ocupan en proporci6n mayoritaria a1 factor trabajo. 

La reforma de la previsi6n, por otra parte, redujo el costo efec- 
tivo de In mano de obra, sin que ello se tradujera en menores ingresos 
liquidos para el trabajador, contribuyendo de esta manera a1 Iogro 
de la adecuaci6n del precio relativo de 10s factores a valores que 
reflejaran su real escasez. En adicihn, el establecimiento de un mer- 
cado de capitales mis libre permiti6 terminar con el subsidio implicit0 
a1 capital, el que se concedia a travks de una tasa de inter& real casi 
permanentemente negativa. En otro orden de cosas, la tranquilidad 
laboral y la limitaci6n de las resiones sindicales exageradas que se 
obtuw mediante la nueva reg !-?I amentaci6n sobre asociaci6n sindical, 
tambihn apuntan hacia la consecuci6n del mismo objetivo. 

Sin duda, las medidas anteriores contribuyeron a corregir las dis- 
torsiones existentes en el mercado laboral. Lamentablemente las con- 
diciones econ6micas severas que han afectado a1 pais en la dCcada no 
han permitido que ellas se traduzcan, hasta el momento, en el impulso 
necesario para que la responsabilidad del l ogo  del pleno empleo sea 
traspasada a1 sector privado. 

Las reformas introducidas han sido, como se ha mencionado, 
variadas. La mayor tasa de desempleo promedio existente en la dhcada 
no puede ser cargada como responsabilidad de ellas. Sin lugar a dudas, 
10s efectos beneficiosos de estas medidas no se han dado a h  en su 
totalidad nero s e r h  la base de un funcionamiento m6s v eficiente 

i;rivado 
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En el corto plazo 

El alto desempleo promedio que se ha observado durante la dkcada 
llev6 a la autoridad econ6mica a formular politicas de corto plazo 
destinadas a aliar en parte sus secuelas. Esta necesidad se remnoce 
en el curso le1 primer semestre de 1975, ara responder, a1 menos 

empleo, como consecuencia de la herencia de la Unidad Popular, la 
recesi6n petrolera y las politicas restrictivas generales que se estaban 
aplicando. 

En dicha fecha se pus0 en prktica el Plan de Empleo Minimo 
y en el mes de mayo del mismo afio se estableci6 el subsidio a la 
contrataci6n adicional de mano de obra. Con el mrrer del tiempo 
&as politicas se fueron complementando con otras como el Programa 

parcialmente, a la delicada situaci6n en P a cual se encontraba el 

para Jefes de Hogar (POJH) y el Programa de Absorci6n de Cesan- 
tia (PAC). 

El Programa de Empleo Minimo es, blsicamente, una forma 
especifica de entregar un subsidio de cesantfa de amplia cobertura. 
Comienza a operar en 1975, con 19.000 personas y se incrementa con- 
tinuamente hasta enero de 1977, cuando He a a mntar con 198.000 

consecuencias de la segunda recesi6n intemacional se manifiestan en 
un incremento del desempleo. Por su parte, el Programa para Jefes 
de Hogar (POJH), aun cuando creado posteriormente, cumple fun- 
ciones similares. 

adscritos. Posteriormente, disminuye hasta e B afio 1952, cuando las 

reduciendo el precio pagado por el empleador e incentiva, en conse- 
cuencia, una mayor contrataci6n de mano de obra. 

Si bien las politicas de empleo de corto lazo corresponden a 

sus consecuencias econbmicas, sino que tambikn por el papel que el 
Estado debe asumir en cada una de ellas. Por un lado, en el caso del 
Programa de Empleo Minimo y del Programa para Jefes de Hogar, 
el papel que le cabe a1 Estndo es el de ayudar por un period0 deter- 
minado a un grupo social que se encuentra en una situaci6n aflic- 
tiva. En cambio, en el cas0 del subsidio a la contrataci6n adicional 
de mano de obra, el Estado no s610 auxilia a aquellos grupos sociales 
necesitados (desocupados), sino que lo hace en una forma tal que 
reduce 10s efectos de las distorsiones existentes en el mercado del 
trabajo. 

En el Gltimo tiempo, por otra parte, el Estado ha decidido inter- 
venir directamente en la creaci6n de fuentes de trabajo, orientando 
sus recursos de modo de aumentar su demanda sobre sectores especf- 
ficos. Durante 1983, el grueso de la acci6n del Estado se ha centrad0 
precisamente en este frente, estimulando aquellos sectores que ocupan 
una mayor proporci6n de mano de obra. 

medidas de emergencia, ellas difieren considera E lemente no s610 por 
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r a I& personas s 6  trabajo se han puesco Len prlctica una sene 
udios cuyo objetivo principal ha sido investigar las caracteris- 
le 10s desempleados. .. ...,.L..:..m -..-1:-..a.. --- 1- T7 1L-3 a- 77---1--:--- .. 

wu G I  ~ W I J W J L L W  UG iiicjlwiai IUD uic;c.aIIwiiiuI y puiiuc.aJ U G D L u I a u a J  d 

ayudai 
de est 
ticas C 

Uu uauaju- icaiuauu pur la racuirau ut: ueucia~ nscwriwniicas y 
Administrativas de la Universidad de Concepci6n determin6 que 10s 
ocupados tienen generalmente mayor educacibn, m&s experiencia en 
la actividad laboral y son mayores que 10s desempleados. Estas mn- 
clusiones fueron obtenidas del estudio de una muestra de 1.475 desem- 
pleados, de 10s cuales un 19,4 por ciento se habia retirado volunta- 
riamente de su trabajo; un 14 por ciento buscaba trabajo por primera 
vez, y el 64 por ciento restante enfrentaba una situaci6n de desempleo 
1 

I I 

invoiuntario. - 
El trabajo revel6 que el 67 por ciento de 10s desempleados de 

tip0 involuntario son menores de 35 aiios y c e r a  de un 30 por cientc 
son menores de 23 aiios. 

- 1  r .  ‘C 7 ., ,, . A,. . _ 3 .  7 eaucaclon , el 60 por ciento a e  10s aesem- 
mls de 6 aiios de educaci6n. Otro 18 por 
7 y 8 aiios y un 41 por ciento tiene entre 

9 y 12 aiios de educaci6n. El n6mero promedio de aiios de educaci6n 
es de ocho, cifra inferior a la media de 10s empleados, la cual alcanza 
a 9,2 aiios. En este caso, un 35 por ciento posee rnls de 12 aiios de 
educaci6n, proporci6n significativamente mayor que la del otro grupo. 

Con respecto a1 tip0 de desempleo, el estudio revel6 que un 10 
por ciento era de carActer friccional y el orcentaje restante se debia 
en un 26 por ciento a reducci6n de personay un 24 por ciento a quiebra 
de la fuente de trabajo y un 30 por ciento a razones no especificadas. 
For otra parte, un porcentaje importante de 10s desempleados, un 19 
por ciento, eran trabajadores por cuenta propia. 

Anteriormente se habia hecho menci6n a la mayor participaci6n 
femenina en el mercado laboral para elrplicar el mayor incremento 
que most16 la fuerza de trabajo en la dkcada. El estudio realizado 
por la Universidad de Concepci6n respalda dicha explicaci6n, puesto 
que de 10s que buscaban trabajo por primera vez, un 45 por ciento 
eran mujeres. 

En suma, del anllisis comparativo de Ias caracterfsticas de 10s 
desempleados se puede concluir que 10s que mls se benefician son 
In< tmhniarlnreq rnn mavnr &irrrrihn v euneripnrirr Pnr PI rnntrarin --- --I-- , I ----- ---- , -- , - . - ~  - -- -_ ------I---, 
se encontr6 que 10s i6venes tienen mayores dificultades Para emplear- 
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INCREW DE LOS DESEMPLEADOS 

En las phginas anteriores se ha analizado la evoluci6n de la desocu a- 

que en promedio ha persistido en 
problemas que ha enfrentado el C 

Para paliar en parte el prob 
para el afectado y familia, el Gobierno ha aisenaao una poiinca com- 

ci6n en la liltima dkcada. No cabe nineuna duda aue el alto desemD Y eo 
0 

estos aiios es $no de 10s princiiales 
iobierno. 
lema que la desocupacibn presenta 

* I. - .  ,*.. 
puesta por varios subsidios directos que permitirian cubrir las nece- 
sidades bkicas de 10s desocupados en lo referente a salud, nutrici6n, 
capacitaci6n y algunos otros aspectos. Dentro de estos subsidios es 
posible mencionar el de cesantia, el Programa de Empleo Minimo y 
Programa para Jefes de Hogar (PEM y POJH), el Programa de 
Pensibn Asistencial, el subsidio de asignacibn familiar para personas 
de escasos recursos, el Programa Nacional de Alimentacibn Com le- 

cente, 10s beneficios otorgados por la Junta Nacionar de Jardines 
Infantiles, el Programa de Alimentacibn en Escuelas Bisicas y otros 
programas de la Junta Nacional de Amilio Escolar y Becas (JNAEB). 

ue permiten apreciar el 

tebricamente, brindar a familias cuyos jefes de hogar perdieron su 
cmpleo. Uno de 10s ejemplos reprcsenta el cas0 de un trabajador 
dependiente, es decir, de un asalariado, y el otro, el cas0 de un tra- 
bajador independiente, que no goza de subsidio de cesantia ni de 
asignaciones familiares, per0 que, por lo mismo, se hace acreedor a1 
subsidio de asignaci6n familiar para personas de escasos recursos. 
Para el cilculo del ingreso potencial a que daria derecho la red social, 
se supone una familia compuesta por el padre, la madre, un abuelo y 
cuatro hijos de tres meses, dos, seis y ocho aiios, respectivamente. 
Lo que se hace, en consecuencia, es valorizar 10s diferentes subsidios 
a que estas familias tienen derecho. 

En el cas0 del trabajador dependiente, In cuantificacih de 10s in- 
gresos da como resultado un monto entre 13.000 y 15.000 pesos, depen- 
diendo si se considera el PEM o el POJH. La proteccion estatnl fluchia, 
por otra parte, entre 10s 17.000 y 19.OOO pesos, cuando se trata de un tra- 
bajador independiente. En el chlculo se considera a s610 un miembro de 
la familia participando ya sea en el PEM o el POJH y no se incluyen 
valorizaciones de la educacibn y de 10s controles gratuitos de salud. 
Las cifras est6n expresadas en moneda de septiembre de 1983. Como 
estos valores podrian parecer exagerados, es necesario mencionar que 
s610 el subsidio de cesantia, la remuneracibn del POJH y la asignacibn 
familiar suman m6s de 1O.OOO pesos. Esto a1 considerar un obrero que 
recibia, en 1982, una remuneracih igual a1 ingreso minimo. 

En el orden prActico, esiste una serie de indicadores y trabajos 
realizados que permiten rhpidamente comprobar si lo anterior se esth 
cumpliendo. En definitiva lo que interesaria probar es quB porcentaje 
de 10s desocupados tienen ingresos y a c u h t o  ascienden &os. 

mentaria (PXAC), el Programa de Control del Nifio del Ado 7 es- 

funcionamiento de la red social en cuanto a s a proteccih que puede, 
A continuacih se presentan dos casos 
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En lo que respecta a la cobertura de la red social, de la Encuesta 
de Ocupaci6n y Desocupaci6n en el Gran Santiago 
Departamento de Economia de la Universidad de C iile, se puede 
concluir que desde el afio 1980 hasta 1982 un porcentaje cercano a1 
25 por ciento de 10s cesantes recibian ingresos. Por otra parte, el ingreso 
promedio de las familias que contaban con alg6n cesante entre sus 
miembros ascendia a 11.696 en 1950; 13.976 en 1951, y 13.583 en 
1952, en pesos de mayo de 1982. En consecuencia, a 
porcentaje de 10s desempleados que se muestra no reci iendo ingresos 
es bastante alto, lo cual estaria revelando la necesidad de revisar el 
otorgamiento de 10s diferentes subsidios, se observa tambikn que, en 
promedio, 10s ingresos efectivos recibidos por las familias son bastante 
precidos a 10s te6ricos. 

que 

rar de que 

ANEXO 

CUADRO 1 
DESOCUPADOS 

Aiio Personas Tasa de 
clesocrrpaaas desoarpacidn 

Dic. 1970 
1971 
1972 

3ad de Chile, : 

AAo A O J U  "(i L , r ~ ~ , l , ' l l i l l w  

- 
Die. 1960 
Dic. 1961 
Dic. 1962 
Dic. 1963 
Dic. 1964 
Dic. 1965 
Dic. 1966 u.1 d 

Dic. 1967 
Dic. 1965 974,O 
Dic. 1969 1.019,l 
Dic. 1970 1.034,9 
Dic. 1971 1.052,o 

4,05 
-0,92 

1,62 
6.16 
Z A 7  

2,74 
4,47 
4,63 
1,55 
1,65 
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CUADRO I1 (continuaci6n) 

UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

Aiio Niimero de Personas Tam de crecimiento 
( miles ) anual 

Dic. 1972 1.060,6 
Dic. 1973 1.106,3 
Dic. 1974 1.138,O 

Dic. 1976 1.192,7 

Dic. 1978 1.299,6 
Dic. 1979 1.332,2 
Dic. 1980 1.412,4 
Dic. 1981 1.480,O 
Uic. 19S2 1.501,3 

Dic. 1975 1.172,2 

Dic. 1977 1.230,l 

Fuente: Univenidsd de Chile, Encueda de Derocupaci6n. 

CUADRO Ill 

ocuPmos 
(en miles de personas) 

0,52 
4.31 
2,87 
3,01 
1,75 
3,14 
5,65 
2,51 
6,02 
4,79 
1,64 

Aiio Personas Ocupadas Tasa de Crecimiento 
Anual 

Dic. 1960 716,2 

Dic. 1962 766,5 4,27 

Dic. 1964 771,3 1,0.j 
Dic. 1965 819.4 6.24 

Dic. 1967 872,8 1,67 
Dic. 1968 921,3 5,56 
Dic. 1969 964,l 4,65 

Dic. 1971 1.012,2 6,60 

Dic. 1973 1.025,8 0,59 

Dic. 1961 735,l 2,M 

Dic. 1963 763,3 -0,42 

Dic. 1966 855,s 4,77 

Dic. 1970 919,5 -1,51 

Dic. 1972 1.022,i 1,01 

Dic. 1974 1.027,5 -0,13 
Dic. 1975 953,3 -7,22 
Dic. 1976 1.030,5 SJO 

Dic. 1979 1.163,O 5.00 
Dic. 19SO 1.261,O 8.43 

Dic. 1977 1.065,2 3,66 
Dic. 1978 1.1 Oi',6 3,69 

Dic. 1981 1.280,5 1,55 
Dic. 1952 1.154,5 -7,50 
Fuente: Univenidnd de Chile, Encuestn de Desocupncih. 



CUADRO lV 
DESOCUPADOS 

Afio Personas Desocupadns Tasa de Desocupacidn 
(miles) 

Dic. 1960 542 7,04 
Dic. 1961 38,5 4,98 
Dic. 1962 38,s 4,78 

Dic. 1965 40,s 4,74 
Dic. 1966 48,9 5,39 

Dic. 1963 34,3 4,30 
Dic. 1964 39,O 4,81 

Dic. 1967 59,5 6,38 
Dic. 1968 52,7 5,41 
D:c. 1969 55,O 5,40 
Dic. 1970 85,5 8,26 

Dic. 1972 37,s 3,56 
Dic. 1971 39,9 3,79 

Dic. 1973 77,6 7,01 
Dic. 1974 110,4 9,70 
Dic. 1975 218,s 18,67 
Dic. 1976 162,2 13,60 
Dic. 1977 161,s 13,15 
Dic. 1978 192,O 14,77 
Dic. 1979 169,2 12,10 

Dic. 1951 199,4 13,47 
Dic. 1952 319,7 21,25 

Dic. 1980 151,4 10,72 

Fuente: Univenidnd de Chile, Encuesta de Derocupaci6n. 

CUADRO V 
DOTACION DE PERSONAL, DE SECRETARIA 

DE GOBIERSO Y MINISTERIOS 
(miles de personas) 

1970 1973 1976 19m 1982 1983 

Dotaci6n de 
Personal 196 308 214 172 130 126 
Variaci6n 57% -30% -19% -15% - 3% 

Fuente: Banco central: 
pIeo en Chile. 

DtogndsHco acerm de laa dctennfnantw de Corto Plaza del D e m -  
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CUADRO VI1 

DISPONIBILIDAD DE MAN0 DE OBRA 

AGO T a s a x  Dfsponibtlidad At70 Tasa de Dfsponibilidad 
Potencia1 de Mano de Potencial de Mano de 
Obra Obra 

1067 Marzo 20.7 
Tunio 

1968 Mano 2Q.2 1976 Mano 30.9 
Tunin 19.8 Junio 29.3 
Sept. 21.5 Sept. 24.0 
Dic. 21.1 D i C .  23.2 

1W9 hfarzn 21.6 1977 Marzo 22,3 
Tiinio 22.5 Ttinio 20.9 
Sent. 20.0 Sept. 20.6 
Die. 19.6 Dic. 213 

1970 Mnrzo 21.2 1078 5larzo 24.8 
Tiinio 22.5 Tiinio 23.2 
Smt. 24.0 Sept. 24.8 

1971 Marzo 23.4 1979 Marzo 28.7 
Tiinio 21.6 Tiinio 24.1 
Sept. 19.6 Sept. 22.8 

Tiinio 17.1 Tunio 20.1 

Dic. %,3 Dic. 27.0 - .- 

Dic. 18 9 Dic. 22.7 

1972 Mamo 18.7 1980 Mnrzo 25.9 

Sept. 19,3 Sqlt. 21.9 
Dic. 22,0 Dic. 21.4 

1973 Marzo 21.7 1981 Mano 24.0 
Tiinio 21,o Tunio 16,6 
Sept. - Sept. 20,9 

__ 

nic. 23.5 DiC. 23.0 

1974 Marzo 93.5 1982 hfarzo 283 
Junio 25.1 Junm 31.4 
Sept. 23.2 Sept. 34,8 
Dic. 22.3 Dic. 29.9 

Fwnte: Univenidsd de Chile. Enruestn de Desocupaci6n. 

POL'TICA FINANCIERA 

La dkcada 1973-83 se caracteriza por politicas que implican agudas 
transformaciones, especialmente en el sector financier0 donde 10s 
cambios pueden calificarse como radicales. Asi, de un sistema en que 
la banca estaba bajo control del Estado, las tasas de interks eran 
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fijadas a niveles reales sustancialmente negativos, el crddito se racio- 
naba por mecanismos paralelos a1 mercado, y donde no se apreciaban 
estimulos para el ahorro ni para el desarrollo de instrumentos e inter- 
mecliarios especializados, se pas6 a una banca esencialmente privada, 
con tasas de interks libres, a la utilizaci6n generalizada del mercado 
como mecanismo asignador de recurms crediticios y a un fuerte desa- 
rrollo de nuevos instrumentos financieros y de diversos intermediarios 
especializados. 

La filosofia del Gobiemo en materia de desarrollo financiero 
fue similar a la que inspir6 la politica econ6mica general, aunque 
se pus0 en marcha de manera m b  parcial. 

Desde 10s inicios, las politicas adoptadas en el area tenciieron a 
cumplir con 10s principios descritos, aunque se otor 6 prioridad a1 

bargo, 10s cambios mis trascendentales se produjeron entre mayo de 
1974 y junio l e  1975, mediante diversas modificaciones normativas 
que culminarun en la liberalizaci6n de las tasas de interks para todas 
Ins entidades autorizadas para intermediar fondos. En forma simul- 
tinea con este proceso, se permiti6 a las instituciones financieras 
pactar cliusulas de reajustabilidad para sus diversas operaciones, IO 
que anteriormente era posible s610 para algunas, se@n el tip0 de 
instituci6n y el rkgimen especial que las afectaba. Una evoluci6n simi- 
lar se dio en cuanto a 10s plazos a 10s cuales se podian recibir den6sitos 
v conceder crkditos, aunque siempre permaneci6 a l p .  tipo de dis- 
criminaci6n por la via de tasas de encaje diferencia as 

Junto con la privatizaci6n y liberalizaci6n del mer( 
tales. la reforma contemp16 la apertura parcial del sistawt IWHWXN 

tanto a 10s mercados intemacionales de credit0 como a la competencia 
de instituciones. En este liltimo proceso, fue crucial el retiro de Chile 
del Pacto Andino en octubre de 1976. Cabe recordar a1 respecto que 
el Acuerdo de Cartagena limitaba considerablemente la inversi6n 
extranjera y, en particular, la apertura de sucursales de bancos inter- 
nacionales en el pais. 

En el plano financiero, la apertura a1 exterior se tradujo nrinci- 
palmente en un flujo creciente de crdditos externos destinados pre- 
ferentemente a1 sector privado, en contraposicih con su tradicional 
us0 por el sector pfiblico. Per0 tambiCn se reflej6 en un aumento 
considerable de bancos extranjeros que abrieron sucursales en el pais. 
Asi, a fines de 1953, operaban 19 bancos extranjeros representando 
iin 42 por ciento del nlimero de instituciones financieras del mercado 
chileno y un 9 por ciento del total de colocaciones del sistema. 

Si lo anterior implic6 cambios sustanciales en la estructura del 
mercado de capitales chileno, es a6n mis notable su evoluci6n cuan- 
titativa, esto es, el crecimiento en sus niveles de operaci6n, especial- 
mente entre 1975 y 1981. Es asi como en esos EGOS el total de asivos 
financieros creci6 en tkrminos reales a una tasa anual promer!io del 
25 por ciento. El resto de las operaciones, en especial el crkdito y el 

problema de la normalizaci6n v privatizaci6n de la fl anca. Sin em- 
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endeudamiento con el exterior, present6 crecimientos muy signi- 
ficativos. 

En 10s cuadros del Anexo se presenta la evoluci6n de 10s princi- 
pales agregados monetarios y crediticios desde 1960 a 1983. El indi- 
cador mis trndicional de dinero, MI, muestra un crecimiento promedio 
leal anual del 10,s por ciento entre 1960 y 1973, para esperimentar 
una caida anual del 32,3 por ciento entre 1973 y 1975. En 10s aiios 
siguientes el valor de este agregado creci6 sostenidamente, pero no 
es sin0 hasta 1980 que nlcanza un valor real comparable con el de 
1972. La emisi6n muestra un comportamiento similar, aunque con 
tasas de crecimiento mas elevadas, desde 1976 en adelante, princi- 
palmente como consecuencia de la acumulaci6n de reservas interna- 
cionales del Banco Central. 

La liberalizaci6n del mercado financieru y la apertura a1 exterior se 
manifiestan, por cierto, con mixima fuena en la evoluci6n del cuasi 
dinero y en las colocaciones nl sector privado. Asi, la relacicin 
cuasi dinero del sector privado a Product0 Geogrifico Bruto sube de 
un 3,39 por ciento que, en promedio, habia mostrado entre 1960 y 
1973, a un 4,lO por ciento en 1975-1977, para llegar a un 10,86 por 
ciento en 1977-1981, y a un 24,s por ciento en 1952. En forma similar, 
las colocaciones reales a1 sector privado, en moneda nacional, se mul- 
tiplican por 19 entre 1975 y 1982, y aquellas en moneda extranjera, 
por 30. 

En cuanto a la deuda externa bruta nominal de mediano v largo 
plazo, se aprecia que ella se multiplica por 4,3 entre 1973 y 1982, mn 
un crecimiento fuertemente centrad0 en 10s Gltimos 4 aiios. Igual- 
mente interesante es el cambio en la participaci6n del sector privado 
en esa deuda. Ad ,  mientras en la ddcada de 10s sesenta ella habia 
promediado un 355 por ciento y en 1973 habia caido a un 12,2 por 
ciento, hacia 1952 llegaba a un 62,8 por ciento de la deuda externa 
del pais. 

A pesar del considerable desarrollo cuantitativo y cualitativo del 
sistema, a lo largo del period0 se presentaron diversos problemas y 
a lpnas  crisis de consideraci6n. Entre 10s problemas, hubo dos que, 
salvo escayas excepciones, se mantuvieron en forma persistente y con- 
tribuyeron a agavar la crisis de 10s Gltimos aiios: la alta tasa de interds 
real y la estructura de dep6sibs y colocaciones fuertemente sesgadas 
hacia el muy corto plazo. Asi, la tasa real de interds cobrada por 10s 
bancos por operaciones de corto plazo fue, en prumedio, para 10s aiios 
1975-19S2, de un 34 por ciento, superando el 35 por ciento en cinco 
de 10s ocho aiios. Para las operaciones a plazos mis largos, las tasas 
resultaron algo inferiores, pero sustancialmente mayores que las obser- 
vadas en 10s mercados internacionales. Simultineamente, la participa- 
ci6n de dep6sitos a menos de 90 dias en el cuasi dinero total del sistema 
financier0 fluctu6 en alrededor del 70 por ciento, a1 tiempo que aquellos 
a mis de un aiio no tuvieron una participaci6n superior a1 10 pOr 
ciento en momento alguno. 
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Las altas tasas de inter& fueron casi siempre visualizadas como 
un fen6meno de corto plazo, prevaleciendo las expectativas que ripi- 
damente descenderian a niveles m h  razonables. Per0 salvo en el aiio 
1980, ello s610 ocurri6 en algunos meses particulares p mis como 
consecuencia de fluctuaciones inesperadas en la tasa de inflaci6n que 
de una normalizaci6n del mercado. Ello pudo haber sido el resultado 
de diversos factores como la descapitalizacicin inicial de las empresas 
productivas, la ineficiencia que present6 en un comienzo la banca, 
la elevada y variable inflaci6n y las restricciones a 10s flujos de capi- 
tales del exterior. Sin embargo, lo que es singular es que ella no baj6 
como consecuencia de la madurez de la banca, ni de 10s flujos masivos 
de entrada de capitales ni de las menores tasas de inflaci6n. Se trata 
de un fen6meno sobre el cual a6n no existe la suficiente claridad. 
Pero, independientemente de las posibles explicaciones que puedan 
darse. las altas tasas de inter& causamn un deterioro sienificativo 

'ras. 
ies de 1981 y que . 7 1- 

" 
tanto de 10s deudores del sistema como de las empresas intermediarias. 
especialmente 10s bancos nacionales y las financie 

Sin considerar 10s sucesos ocurridos desde fi1 
culminaron con la liquidaci6n e intervenci6n de la mayor parre a e  la 
banca nacional, a lo largo del periodo se produjeron otras crisis m& 
o menos importantes y que, en definitiva, evitaron que el sistema 
financier0 se estructurara con la misma liberalidad que el resto de 
10s mercados. En particular, evitaron que el Gobierno mantuviera su 
politica de no intervenci6n y de no discriminacicin. La primera crisis 
importante fue la del Sistema Nacional de Ahorro y PrCstamos (SINAP), 
en 1975, que se produjo como consecuencia de la liberalizacicin de las 
tasas de inter& y de la autorizaci6n a otros intermediarios para captar 
dineros con modalidades d e  reajustabilidad. Esto le quit6 a1 SINAP 
el poder cuasi monop6lico d e  que gozaba, lo que, unido a un cambio 
en el cilculo de la reajustabilidad de sus operaciones, implic6 retiros 
masivos de dep6sitos de corto plazo (V.H.R.) y serios problemas de 
2aja por la naGraleza altamente-iliquida de sus activos, frente a pasivos 
?ricticamente a la vista. Esta combinaci6n era explosiva y tenia que 
2onducir a una crisis casi en cualquier circunstancia. 

Dr\l~nr:n-mn-~n In :.+n,-.t~nn:Xn A-1 Rc.nnn nrn-n 17 
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La Uni6n y la insolvencia de numerosas financieras informales y coo- 
perativas. En todos estos casos la autoridad se alej6 significativa- 
mente de las normas de liberalidad econ6mica, interviniendo activa- 
mente en 10s mercados. 

Sin embargo, 10s anteriores no son casos aislados de desviaciones 
con respecto a la politica general que se aplic6 a1 resto de la econo- 
mia. Asi, por ejemplo, durante algunos meses de 1979 se establecieron 
"techos" a las tasas de interks, se mantuvo el Banco del Estado como 
banco oficial, se apoy6 financieramente en diversas instancias a insti- 
tuciones con problemas, se mantuvo un control sobre 10s intermediarios 
muchisimo mis estricto que el de las otras empresas, se restringi6 la 
entrada de nuevas entidades a1 mercado y se desarmll6 s610 parcial- 
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mente la apertura financiera a1 exterior, en contraposici6n con una 
politica de apertura comercial sustancialmente liberal. En este sentido, 
la crisis financiera iniciada en 1981 dificilmente puede considerarse 
como la consecuencia de una politica de Zaissez faire para el mercado de 
capitales. Por este motivo, existen algunos analistas que, en contra- 
posici6n con la opini6n generalizada ue culpa de 10s problemas a1 
excesivo liberalismo, enfocan la sefiala%a crisis como el resultado de 
la aplicaci6n parcial de las politicas de liberalidad junto con un inter- 
vencionismo contradictorio. Desde el punto de vista de la banca 
chilena, la crisis iniciada en 1981 h e  el resultado principal del consi- 
derable deterioro que experimentaron sus deudores co rn  consecuencia 
de la recesibn, las elevadas tasas de inter& y la posterior sustancial 
devaluaci6n. En condiciones recesivas fuertes, el deterioro financiero 
es generalizado, abarcando a 10s mis diversos agentes y sectores pro- 
ductivos y, en consecuencia, a la banca, que es uno de 10s principales 
acreedores. Como era de esperar, la banca, como un todo, vi0 desme- 
jorada su situaci6n financiera. En particular el valor econ6mico de 
sus activos, bisicamente su cartera de crkditos, se redujo considera- 
blemente en relaci6n a sus pasivos exigibles, a1 punto que, en promedio, 

Ahora bien, aunque la totalidad de las entidades financieras 
empeor6 su situaci6n, en algunas el deterioro fue insostenible. Esto 
]lev6 a que entre noviembre de 1981 y enero de 1983, 19 instituciones 
financieras cayeran en la insolvencia, declarindose su intervenci6n o 
liquidaci6n. De este modo, g a n  parte del proceso de privatizaci6n 
y liberalizaci6n del sistema sc pus0 en peligro, con el Estado contro- 
lando directa e indirectamente instituciones que representan m6s del 
60 por ciento del crCdito del sistema, a1 tiempo que se volvi6 a la 
politica, abandonada en 1975, de fijar o sugerir tasas de inter&. 

En las 19 instituciones insolventes antes seiialadas hubo dife- 
rentes aspectos que precipitaron su caida. Sin embar 0, en la ma oria 
de ellas se aprecia que el problema principal fue e? de una pogtica 
crediticia alejada de 10s principios esenciales de diversificaci6n de 
cartera. Los crkditos tendieron a concentrarse en personas o empresa5 
~ I I P  mtahan estrechamente vinculadas con la gesti6n v DroDiedad de 

el patrimonio net0 del sistema financiero es actualmente neg n t' 1VO. 

I?' l" 
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desde 1940, caracterizado tanto por el control estatal en la asignaci6n 
del cr6dito como por la prictica sistemitica de fijaci6n de las tasas 
de interks a niveles bajo su equilibrio. Esto limit6 su evoluci6n y cre6 
mfiltiples ineficiencias. En este sentido pueden plantearse 10s siguien- 
tes aspectos bhicos del sistema hacia 1970: 
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Una reducida participacibn del cuasi dinero privado en el ahorro 
nacional. Asi, por ejemplo, en relaci6n a1 PGB de 1970, el cuasi 
dinero privado s610 representaba un 3,O por ciento. 

Una monetizaci6n limitada de la economia, representada por las 
participaciones en el PGB del 8,O y 8,8 por ciento para el dinero 
privado ( M l )  y el concept0 m k  amplio M2, respectivamente. 

Una elevada participaci6n del sector pliblico en las colocaciones 
del sistema monetario, que superaba el 55 por ciento. 

Una elevada partici aci6n -mis del 80 por ciento- del sector 

a kl por parte de la banca nacional y el sector privado en general. 

Un costo real del crkdito considerablemente bajo, con un - .  subsidio 

pliblico en el endeu I! amiento externo, con un muy limitado acceso 

implicit0 importante". Como es natural en estos casos. el credit0 
era dificil de obtener y se asignaba por mecanismos de tip0 buro- 
critico en forma preferente. 

El sistema financier0 presentaba, ademis, un notorio estanca- 
miento en sus niveles de operaci6n. Asi, por ejemplo, desde 1937 
hasta 1970, 10s dep6sitos a plazo del sector privado habian crecido 
en tkrminos reales en tan s610 un 31,6 por ciento, equivalente a 
un 0,s por ciento anual y, en el mismo periodo, el total del cuasi 
dinero del sector privado creci6 en el equivalente a un 3,O por 
ciento real anual. 

Un marco inflacionario de caricter endkmico, que implic6 tasas 
medias anuales de inflaci6n a1 menos del 18 por ciento, 37 por 
ciento y 24 por ciento en las dkcadas del 40, 50 y 60, respecti- 
vamente. 

Restricciones, a pesar del context0 mflacionario, a la aplicacibn 
de cliusulas de reajustabilidad a 10s dep6sitos y a 10s crkditos. 
Cabe seiialar que recikn en 1960, con la creacibn del SINAP, se 
iniciamn en el pais las operaciones de dep6sitos y prCstamos 
indexados, a pesar de que en varios aiios anteriores la inflacibn 
super6 el 50 y aun el 80 por ciento anual. 

6 

7. 

8. 

Ahora bien, kste es un panorama consistente con la forma en que . I .  1 t 1  . . ,  ~ * .  evoluclon6 la economia en el perioao caracrenzaao por un imporranre 
sector privado, pem con fuertes regulaciones y participaciones cre- 
cientes del Estado en la vida econ6mica. Este panorama es, por lo 
demis, el que en grado variable se dio en diversos paises latinoame- 
ricanos. La situacibn, sin embargo, vari6 a fines de 10s sesenta y sobre 
todo con la llegada a1 gobierno del Presidente Allende. 

24 R. Ffrench-Davis, -en yn Fbro, .Pollticas Econhicus . I  en ."" Chile, 1952-1970, . . 2 .  

estima que el subsidio a 10s deudores bancanos represento tin lu,u por cienro ae 
10s ingresos tributaries en 1984 y un l,7 por ciento en 1970. 
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Es 6til establecer las principales caracteristicas del mercado de 
capitales hacia fines de 1973. Los aspectos mis significativos pueden 
resumirse en 10s siguientes puntos: 

1. Una banca coi 
compra de acc 

itrolada directamente por el Estado a travks de la 
:iones de las empresas bancarias. 

i6n del sector p6blico en el crkdito bancario sobre . .  2. Una participac 
el 79 por ciento en ias operaclones en moneaa namonai y supenor 
a1 90 por ciento en aquellas en moneda extranjc 

3. La fijaci6n de tasas miximas de interks a nivelc3 L ~ I C S  ~ U C  CII  

lQ73 simifiearnn Tina t o r i  rpal nenatixra rlpl 71 nnr ripntn 

4. Una asiLpaci6n del crtdito bancario disponible para el sector 
privado altamente discriminxtoria y basada en consideraciones 
alejadas de 10s criterios de sepridad v rentabilidad. 

6. Escaso incentivo a1 ahorro en instrumentos financieros bancarios, 
ror la fiiacicin de tasas v falta de nrocedimientos adecuados de 

7.  Fiiertes desincentivos a1 establecimiento de bancos extranjeros y 
a las opernciones en monedas forineas. 

Esta situaci6n estructural era relativamente esplicable dado el 
^^-___I_ __-_  L-f_- . L- - - x - - 3 * .  - ., . I  . cxperna ecwtiwrnicw imperame, que rcnuia a una rapiaa y mayonrana 
participacih del Estado en la vida econ6mica. Era, a1 mismo tiempo, 
consecuente con el panorama macroecon6mico caracterizado por 
fiiertes dkficit fiscales y de balanza de pagos, unidos a una aka y 
crcciente tasa de inflaci6n. 

En esta condiciones, aun cuando no hubieran existido trabas ins- 
titucionales, el desarrollo del mercado de capitales era pricticamente 

- 1  imposible, salvo bajo la gesti6n y propiedad directa por parte de 
Estado. 

En lo que se refiere a1 resto de las instituciones financieras n( 
. -  . -  . -_ . . .  1 

bancarias, el panorama era aun mas depresivo. El volumen accionario, 
salvo las acciones bancarias que compraba el Estado a travks de 
CORFO, era reducidisimo, 10s fondos mutuos casi no operaban, las 
compaiiias de seguros estaban considerablemente limitadas. m esne- 
cia1 en sus  inversiones y por la obligac 
monopolio estatal pertinente. La previsii 
existfa ni siquiera como tema de discusii 

cialmente dos consecuencias. Primero, una bajisima tasa de ahorro 
privada, especialmente en instrumentos financieros. El cuasi dinero 
representaba tan s610 un 2,3 por ciento del PGB. Segundo, una asi 

en forma discriminatoria. Ambos elementos atentaban contra el obje- 

En tkrminos muy generales, el anteri-. I ____- - ~ ~ - ~ ~  

naci6n del crkdito sesgada en contra del sector privado y distribui f- a 

:i6n de reaseoUrarse con el P in privada practicamente no 
in. 
nt nanorama imnlirnha men- 
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tivo del nuevo gobierno en cuanto a crecimiento basado fuertemente 
en el sector privado, utilizando activamente las facilidades que un 
eficiente mercado de capitales puede ofrecer principalmente en la 
captaci6n de ahorros y asignaci6n del crCdito. 

Las principales reformas tendientes a la estructuracih deseada del 
mercado de capitales se realizaron entre 1974 y 1977. En este periodo 
se generan las bases normativas y macroeconomicas que sustentarian 
el crecimiento experimentado por el sistema en 10s aiios posteriores. 

En el plano macroeconbmico destacan las primeras evidencias 
del cumplimiento de las metas antiinflacionarias. A1 mismo tiempo 
se produce una importante transformaci6n en el sector ptiblico ten- 
diente a reducir tanto su tamaiio como el dhficit. La racionalizaci6n 
de 10s gastos del sector, unida a la reforma tributaria, disminuy6 el 
dCficit fiscal y pmvoc6 una sigmficativa reduccibn en la tasa de cre- 
cimiento de la emisi6n y, como consecuencia, en la inflacibn, la que 
desciende desde un 506,l por ciento en 1973, a un 63,5 por ciento 
en 1977, con una Clara trayectoria hacia la estabilidad. En forma 
simulthea, la balanza de pagos -tradicionalmente deficitaria- cam- 
bia de sign0 hacia fines del periodo. Asimismo se produce un traspaso 
de numerosas empresas estatales a1 sector privado, lo que, ademh de 
cumplir con el objetivo de privatizacibn, proporcion6 las bases para 
el resurgimiento de la actividad accionaria en el pais, como, posterior- 
mente, un importante desarrollo de 10s fondos mutuos. 

En el plano de la banca se tomaron diversas iniciativas, cam0 la 
clarificacibn de 10s requisitos para constituir un intermediario finan- 
ciero, la derogaci6n de la cliusula que sblo permitia la instalacidn 
de sucursales de bancos extranjeros que en su pais fuesen estatales, 
permitibndose ahora la llegada de cualquiera, el establecimiento de 
la organizaci6n y funcionamiento de ]as sociedades financieras y la 
iecomendaci6n para fusionnrse de aquellas entidades que no cumplie- 
sen con 10s requisitos minimos de capital. 

Adem6s de la privatizacidn de la banca, la modificaci6n mPs 
importante fue la liberalizacibn de las tasas de inter& completada en 
junio de 1979. Simultiineamente se comienza una eliminaci6n paula- 
tina de la exclusividad de que gozaban algunas instituciones en la 
operacibn con instrumentos indexados y plazos determinados. En 
generaI, la direcci6n de estas medidas apuntaba a uniformar 10s de- 
rechos de las instituciones para operar con distintos instrumentos de 
ahorro y crCdito. 

En relaci6n con lo anterior, es importante seiialar que ya se 
comienza a discutir el concept0 de multibanca como base de la legis- 
laci6n bancaria. h i ,  se llega a un estado en el cual, exceptuando 
limitaciones como el cumplimiento de plazos minimos para el pago 
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aci6n del espectro de moda- 
de formaci6n de capital y, 

co. .. 

de intereses y la emisi6n de instrumentos reajustables, toda institu- 
ci6n puede emitir 10s instrumentos de colocaci6n y ahorro que estima 
convenientes. En todo caso, en el period0 1974-77 estas caracteristicas 
afectaron con ma or propiedad a 10s bancos comerciales. Mayores 

fomento. 
Las modificaciones le ales a la operatoria de la banca tendian a 

yores rentabilidades mediante la emisi6n de nuevos instrumentos y a 
10s ahorrantes, de protecci6n de sus recursos ante la inflaci6n y la 
posibilidad de confeccionar una cartera de activos con un adecuado 
equilibrio entre rentabilidad y riesgo. En estas circunstancias, ]as 
decisiones de inversibn y de ahorro quedaban en manos privadas y, 
como tales, las acciones erradas debian enfrentarlas quienes las habian 
tomado. Para estos efectos resultaba crucial que la autoridad creara 
un clima estable y, especialmente, una claridad en las reglas del juego. 
Se esperaba, en definitiva, que la ampli 
lidades de ahorro favoreceria el procesc 
en consecuencia, el crecimiento econ6mi 

Las medidas adoptadas, sin embargo, acarrearon paraieiamente 
costos de importancia. Asi, la universalidad para operar con instru- 
mentos reajustables para todas las instituciones y la liberalizaci6n de 
la tasa de inter& hicieron altamente rentables 10s deprjsitos en bancos 
v financieras, pejudicando a las asociaciones de ahorro y rhstamos, 
kmpresas que junto a1 Banco del Estado tenian la exclusivi B ad de las 
operaciones indexadas. 

Como es sabido, el Sistema Nacional de Ahorro y Prestamos 
(SINAP) comenz6 a operar en 1960, con dep6sitos y colocaciones 
indexados. Puesto que gozaba de un cuasi monopolio en las operacio- 
nes reajustables, a1 acelerarse la inflaci6n hacia 1972 y mantenerse 
fijadas las tasas de inter& a niveles que implicaban retornos reales 
altamente negativos para 10s depositantes, su crecimiento 1Ieg6 a ser 
considerablemente alto. El SINAP financiaba casi exclusivamente 
crkditos a la construcci6n 1' para compra de viviendas, a1 tiempo que 
captaba diner 
(V.H.R.). 

cuando se prc 
de un incremi 
que podian P a a a  L u s  uam,us, cuulu Lauiuicu ut; uu c.aiiauiu t;ll 1 0  

fbrmula de reajustabilidad del SINAP que hizo a sus dep6sitos a h  
menos atractivos. El SINAP simplemente no pudo hacer frente a esos 
retiros de dep6sitos, ante lo cual el Banco Central inicialmente 10s 
limit6 y us6 sus recursos para hacerles frente. 

En 1975, la Caja Central de Ahorro y Prkstamos -que fiscalizaba 
el SINAP- comenz6 a cambiar 10s V.H.R. por bonos hipotecarios rea- 
justables (B.H.R.) de m h  largo plazo, y se elabor6 un programa para 
liquidar activos del Sistema. Posteriormente, este esfuerzo se mostr6 

restricciones se ap r icaron a las sociedades financieras y 10s bancos de 

proporcionar a las entida % es financieras 10s medios para buscar ma- 

En 1974, 

'o a corto $izo via Galores hipotecarios reaj&ables 

el descalce de Iiquidez de1 SINAP se hizo insostenible 
idujeron fuertes retiros de dep6sitos como consecuencia 
ento del 200 por ciento en la tasa de inter& m6sima .""__ l.." I.-..-- ,........ c,...l.:x.. a- ..- ..-...I.:- --. 1" 
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insuficiente, por lo cual el Banco Central emiti6 sus propios instru- 
ara canjearlos por 10s del SINAP. Asimismo, se procedi6 a 

cional de Ahorro y PrBstamos (ANAP). 
La segunda crisis de importancia, especialmente por sus impli- 

cancias posteriores, fue la del Banco Osorno y La Uni6n, en 1977. Esta 
institucion se vi0 afectada en forma importante por la recesi6n de 
1975-1976 y por las elevadas tasas de interks del periodo. Sin embargo, 
estas condiciones perjudicaron en forma similar a1 resto de las insti- 
tuciones. Lo que afect6 principalmente a1 Banco Osorno fue la aka 
concentraci6n de su cartera de activos en crhditos otorgados a sus 
propios dueiios y a empresas relacionadas con ellos. A1 experimentar 
estos Gltimos problemas de liquidez, la situaci6n del banco se tom6 
critica. 

La autoridad se vi0 entonces en la disyuntiva de aplicar 10s prin- 
cipios econ6micos generales y dejar que la instituci6n quebrara, o 
bien, apoyarla y cautelar 10s intereses de sus depositantes. Finalmen- 
te se opt6 por la 6ltima alternativa, principalmente por no limitar la 
confianza del esterior en un sistema financier0 que recikn se estaba 
desarrollando. De este modo, el 5 de enero de 1977, el directorio fue 
separado de sus funciones, procediendo la Superintendencia de Ban- 
cos a nombrar en su lugar un interventor. AI mismo tiempo, el Banco 
Central emitib una declaraci6n en la cual manifestaba su decisi6n de 
apoyar irrestrictamente la situaci6n financiern de la instituci6n con el 
fin de que pudiera afrontar sus pasivos, garantizando asi a 10s acree- 
dores nacionales y extranjeros la devoluci6n integra de sus dep6sitos 
y prbstamos. 

La insolvencia del banco pus0 en evidencia la esistencia de un 

mento% fusionar P as 21 asociaciones existentes en una sola, la Amciaci6n Na- 

- -.. _. . . . . ., 1 .  divorcio entre el proceso de liberalizacibn y privafxzacion del merca- 
do de capitales y la inexistencia de adecuados mecanismos de control, 
en un context0 de apoyo irrestricto a un sector econ6mico por parte 
I 

_ .  
del Estado. 

Esta contradicci6n t w o  uno de sus efectos mls importantes en 
las espectativas de 10s agentes emn6micos con respecto a la posible 
..--:A- -1- 1- -..L.--A".-l "..+- o..n.+..nl:anrlor s*.k.ror un nCsnFn r , G n -  
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libamos como una mnsecuencia positiva de la proliferaci6n de ins- 
trumentos de ahorro e inversibn, la posibilidad que se le daba a un 
ahorrante comGn de poder establecer una cartera con un adecuado 
equilibrio entre riesgos y rentabilidad. Sin embargo, el apoyo brin- 
dado en este cas0 por el Banco Central hizo desaparecer, en buena 
medida, a1 riesgo wmo elemento pertinente en la toma de drcisiones 
de ahorro. 

En definitiva, la principal distorsi6n provocada por la crisis del 
Banco Osomo fue la eliminaci6n de la relaci6n inversa entre renta- 
bilidad y riesgo, preocuplndose ahora el depositante s6Io de obtener 
e! retorno mis alto, pues en cam de siniestro el Estado asumiria el 
costo. Asi, la asignacion de 10s recursos dej6 de p e e r  la te6rica pro- 
piedad de optimalidad del sistema de mercado, orientlndose ahora 
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10s recursos hacia actividades m6s riesgosas, aunque no necesariamen- 
te m6s eficientes. 

Una tercera crisis que se vivi6 en el periodo, y que pus0 una luz 
de alerta respecto de la legislaci6n financiera, fue el desarrollo de las 
denominadas “financieras informales”, intermediarios no sujetos a fis- 
calizaci6n alguna y dedicados a operaciones habituales de captaci6n 
y colocaci6n de fondos. Por diversos motivos, incluidos el fraude, la 
deficiente gesti6n y la recesi6n, estos intermediarios sufrieron un r6- 
pido colapso, con el consiguiente perjuicio para quienes les confiaron 
sus fondos. Ante esto, la autoridad modifico la legislaci6n, seiialando 
explicitamente que ninguna entidad p e d e  efectuar operaciones de 
captacion y colocaci6n sin cumplir con diversas exigencias de capital, 
antecedentes morales v la autorizaci6n de la SuDerintendencia de 

.----- ~, ~ ^_.  . ~ ----, -.. -_--_...--_.. _. ~- ---_ -- - -_ -I ‘r - - 
tativas favorables, como consecuencia de la menor inflaci6n y un 
marco incentivador para la expansi6n del mercado de capitales. 

Las bolsas de valores toman un fuerte impulso en sus niveles de 
actividad, tanto por el mayor volumen de instrumentos transados co- 
mo por un espectacular aumento en 10s precios de las acciones. Est0 
liltimo provoca, a su vez, un interesante desarrollo de 10s fondos mu- 
tuos, 10s que arrojan fuertes rentabilidades. AI mismo tiempo, surge un 
mercado de pa arbs de empresas, brokers, mediante 10s cuales las 

El sistema bancario, en tanto, continlia siendo sujeto de diversas 
modificaciones normativas tendientes a igualar la operatoria, aspecto 
que culmina a fines del periodo en estudio, a1 reconocerse la completa 
igualdad entre bancos comerciales y de fomento. De este modo, en el 
sistema financier0 desaparece el concept0 m h  limitado de banco de 
fomento, pasando todas las instituciones a la categoria de banco co- 
mercial o financiera. 

En forma simult6nea con el crecimiento y transformaci6n de la 
estructura econ6mica del pais, se produce no s610 un aumento en 
la demanda global por crCdito, sino, tambih, una diversification en 
ella. Asi, se expanden rhpidamente 10s crbditos asociados a1 comercio 
exterior, 10s prkstamos de consumo y 10s hipotecarios. 

El aspecto m h  notorio del periodo lo constituye la fuerte espan- 
si6n en la demanda por crkditos. AI respecto se han planteado diver- 
sas explicaciones, de las cuales 1as que parecen m6s pertinentes son: 

1. La elevada rentabilidad de 10s proyectos de inversi6n derivada 
de la creciente estabilidad, las notables oportunidades y la sub- 
inversi6n del pasado. 

grandes socieda § es captan fondos directamente del pliblico. 
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2. La. fuerte descapitalizaci6n de las empresas como consecuencia 
de las politicas poco propicias para el sector privado implemen. 
tadas antes de 1973 y agravadas por la recesi6n de 1975-1976. 

3. El fuerte crecimiento del periodo, que implic6 expectativas de 
incrementos sostenidos en el ingreso real de 10s niveles de acti- 
vidad en general. Esto es, la gente consi CT er6 que su ingreso per- 
manente habia aumentado significativamente por sobre su ingre- 
so corriente. Entonces, a1 percibir que en el futuro sus ingresos 
serian mayores que 10s actuales, 10s distintos agentes utilizaron 
el endeudamiento para financhr un mayor gasto en el presente. 

4. Como consecuencia de las politicas proteccionistas anteriores y 
de la recesihn de 1975-76 se nroduio una imnortante demanda in- s -  .~-  .. ~ ._~_~_._  -~ _. . . . . _ _  = ~ .  .~-,~ - .. 

satisfecha, especialmente en bienes de consumo durables. 

En cuanto a1 endeudamiento de las empresas, es pertinente re- 
rordar que su financiamiento puede provenir de la capitalizaci6n, 
emisi6n de acciones y de la obtenci6n de crCditos. Ya sea por proble- 
mas tributarios, de imperfecci6n del mercado accionario o por consi- 
deraciones de riesgo y control de las empresas, es claro que el me- 
canismo de capitalizacibn fue desechado, eligihdose preferentemente 
el endeudamiento domkstico y con el esterior. 

Esta significativa expansi6n en la demanda por crkdito, tanto de 
personas como de empresas, implic6 que, a pesar del espectacular 
crecimiento de las fuentes de financiamiento, tanto domksticas como 
internacionales, la tasa de inter& se mantuviera a niveles elevados, 
nunque decrecientes. Est0 no caw6 demasiados problemas mientras 
la economia s e p i a  creciendo y se mantuvieron 10s flujos de crkditos 
externos. Per0 10s altos niveles de endeudamiento, el cese de 10s flujos 
de crkditos del exterior y la recesi6n generaron una situaci6n insos- 
tenible para las empresas hacia fines de 1951, agravando significati- 
vam, ente la crisis quk comenzaba. 

Ademis de las elevadas tasas de interks, un fen6meno problemi- 
que se present6 durante todo el periodo fue la fuerte concentra- 
en el cortisimo plazo en las operaciones de captaci6n y coloca- 

- - 

. -. . , - . , . .  .~ 
tic0 
ci6n 
ci6n de creditos en moneda nacional. Ln la pracnca, estas operacio- 
lies fuemn realmente de largo plazo a una tasa de inter& flotante, en 
cuanto la mayor parte de esos dep6sitos y colocaciones se iba reno- 
vando cada 30 dias. Sin embargo, contractualmente eran operaciones 
de tan s610 30 dias, por lo cual ante cualquier fluctuaci6n del merca- 
do se podian generar serias dificultades de liquidez, tanto a las em- 
presas como a las instituciones financieras. 

La explicaci6n a este problema de plazos se puede encontrar en 
dos caracteristicas que present6 el mercado. La inestabilidad en la 
tasa de inter&, en gran parte por la alta y fluctuante inflacibn, y la 
prohibici6n a la banca de realizar operaciones de arbitraje entre fon- 
dos en moneda exianjera y en moneda nacional. La inestabilidad de 
las tasas explica la concentraci6n en el corto plazo, por cuanto ni 
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demandantes ni oferentes de crkditos estaban dispuestos a sufrir una 
pdrdida de capital ante fluctuaciones en la tasa de interds. En cuanto 
a las restricciones a1 arbitraje, ello evitb que fondos baratos y a plazos 
largos del exterior pudieran colocarse en forma similar en moneda 
naGonaI. 

Las restricciones a1 arbitraje obedecen a1 deseo de la autoridac 
de evitar que la banca asuma un riesgo cambiario, dado que no exis 
c,, ---....:..-.." -.-- -..-:&:+...a- -..l.- :- ....̂--..:....â .., -..-..a- ..- 
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tranjera. Sin embargo, cuando el riesgo es traspasado a 10s deudores, 
la banca participa cn al@n grado de ese riesgo, pues una devalua- 
ci6n puede afectar seriamente la capacidad de ago de sus deudores. 
En todo caso, dado el incipiente desarrollo B el sistema financiero 
nacional, era explicable que la autoridad tratara de evitar acciones 
especulativas 

anteriores como por la estabilidad cambiaria de la economia en 

nos. Cabe remrdar que, junto con la li 7 3  eralizaci6n de 10s mercados, 
se produjo una creciente apertura financiera a1 exterior, aunque se 
mantuvo la prohibici6n de operaciones a menos de dos aiios no vincu- 
ladas a1 comercio externo y encajes decrecientes para 10s crhditos de 
una duraci6n promedio entre dos y cinco aiios. En especial durante 
el period0 de cambio fijo el endeudamiento en monedn extranjera 
fue utilizado en forma preferente por las empresas por su costo rela- 
tivamente bajo. Esto, sin embargo, provoc6 que a1 momento de deva- 
luarse el peso a partir de medindos de 1982, las empresas sufrieran 
un fuerte impact0 financiero. 

aunque minimizado por la evoluci6n favorable de las variab es ma- 
croecon6micas, fue la concentraci6n crediticia en empresas vincula- 
das a la propiedad de 1as instituciones financieras. El problema 
fundamental de este fen6meno fue que el crhdito no necesariamente 
se otorgaba en forma competitiva entre 10s posibles demandnntes, 
gener6ndose asi un mayor riesgo y una ineficiencia tencial en la 

cuanto a la proporci6n de crhditos que una instituci6n podia otorgar 
a una sola persona, natural o juridica. Sin embargo, por el artificio 
aceptado por la ley de crear diversas sociedades de inversibn, estos 
limites heron obviados en forma sistemitica. Asi, se lleg6 a casos en 
10s cuales instituciones financieras tenian prestada casi la mitad de 
sus colocaciones en empresas relacionadas (Cuadro V, pig. 146). 

Est6 claro que el problema de la concentraci6n pudo haberse 
evitado mediante una definici6n m6s operativa y amplia del concep- 
to de credit0 relacionado. Sin embar 0, dado el auge del momento, 

esfuerzo de correcci6n. Por esto, reciCn a mediados de 1981 se modi- 
fic6 la Ley Orginica de la Superintendencia de Bancos e Instituciones 
Financieras para considerar como administraci6n deficiente, "cunndo 

or parte de las instituciones. 
El endeu 1; amiento externo fue incentivado tanto por las razones 

general, y, naturalmente, por la aka li uidez d y  e 10s mercados exter- 

riodol 

asignacih. Cabe a1 respecto indicar que la ley seiia p" aba limites en 

Otro problema que empez6 a vislumbrarse durante el 

e!lo no se consider6 como un prob P ema que mereciera demasiado 
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la institucibn haya concentrado en personas naturales o juridicas 
vinculadas directamente o a travks de terceros, a la propiedad o ges- 
ti6n de la institucih”. En a t e  caso, el Superintendente est6 facultado 
para dictar diversas prohibiciones que afecten a la instituci6n en 
cuesti6n e incluso decretar su intervenci6n o Iiquidaci6n. 

El sistema juridic0 chileno fue, en parte importante, respnsable 
de la incapacidad de las autoridades para evitar las seiialadas 
cas crediticias. Incluso en la actualidad, la autoridad s610 pue e ac- 

rsuasi6n o presi6n para forzar a las instituciones a ser mhs 
mnsi r era k as. En casos extremos, la Superintendencia puede, por 
cierto, decretar la intervencibn o la liquidaci6n de una institucih. 
Per0 no existen mecanismos menos drhticos que preserven efectiva- 
mente la sanidad del sistema. 

Cr0liti- 

LA CRISIS 

Como veiamos anteriormente, el auge de 10s aiios anteriores provoc6 
un cambio drbtico en las expectativas de 10s diferentes agentes, en 
el sentido de percibir que la Bpoca de bonanza continuaria indefini- 
damente. Algo similar ocum6 en diversos otros paises. Esto acarre6 
una acumulaci6n de deudas tanto de las personas como de las empre- 
sas y, en especial, de algunos grupos econbmicos que esperimentaron 
una considerable expansi6n. Desde el punto de vista agregado, ello 
se tradujo en un incremento en la deuda externa, proceso que h e  
facilitado tanto p r  la apertura financiera como por la relativamente 
elevada liquidez en la banca intemacional. 

El endeudamiento con el sector financier0 en 1979 y 1980 fue tan 
ripido, que el total de colocaciones creci6 en esos aiios a una tasa real 
promedio anual del 40 por ciento. A1 mismo tiempo, el flujo de crBdi- 
tos esternos via Articulo 14 h e  en 1979 un 56 por ciento mayor que 
el de 1975, y en 1980 un 103 por ciento mayor que el de 1979. 

Otra forma de mirar el problema a nivel agregado es a traves de 
la cuenta corriente de la balanza de pagos, concept0 que mide el ex- 
ceso de gastos sobre in esos del pais. Este esceso de gasto, conside- 

a un 5,4 por ciento en 1979 y a un 7,l por ciento en 1980. 
Cabe seiialar que, dado que el Sector Phblico estaba en equili- 

brio e incluso era superavitario, todo este esceso de gasto fue del sec- 
tor privado. 

Mientras dur6 la holgura financiera intemacional y la economia 
continuaba expandikndose, la acumulaci6n de deudas no representa- 
ba m b  que un problema potencial. Las deudas se pagaban con nuevas 
deudas -la llamada “bicic1eta”- con cargo a in esos futuros supues- 

ficarse de irresponsable en la medida que fas expectativas sobre las 
cuales estaba basado fueron razonables y obedecieron a evaluaciones 

rad0 como porcentaje f el PGB, subi6 de un 5,2 por ciento en 1978 

tamente mis altos. Este comportamiento no ue f e, de antemano, cali- 
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adecuadas de las perspectivas futuras. Muy probablemente no hub0 
tal irresponsabilidad general de 10s agentes econ6micos, puesto que 
la gran mayoria de 10s indicadores mostraba una evoluci6n muy posi- 
tiva y casi todas las proyecciones, tanto oficiales como independientes, 
eran francamente optimistas. Sin embargo, es tambikn posible que 
parte importante de la banca haya adoptado una olitica crediticia 
excesivamente liberal, con una evaluaci6n ineficaz {el riesgo de sus 
potenciales deudores. 

Ante situaciones como la antes descrita, cabe preguntarse p r  qu8 
el p6blico que depositaba sus ahorros y 10s acreedores externos no se 
preocuparon de quk hacia la banca con sus fondos. Est0 es, c6mo 
instituciones que no evaluaban adecuadamente sus prhstamos, podian 
seguir obteniendo fondos en forma competitiva con otras entidades 
mb conservadoras. AI respecto, pueden plantearse varios elementos 
que se com rementaron mutuamente. En primer lu ar, puede seiia- 

10s proyectos como considerablemente mis atractivos de lo que pos- 
teriormente resultaron. En todo caso, hacia fines de 1980 era bien 
dificil predecir satisfactoriamente lo que iba a ocumr en 10s axios 
siguientes con la economia mundial y con la chilena, en articular. 
Segundo, dada la experiencia de 10s aiios anteriores, el p6bgco perci- 
bia que la autoridad dificilmente iba a dejar quebrar un banco o una 
financiera. Entonces, para quk preocuparse or consideraciones de 
riesgo de las instituciones si, desde el punto dk vista del depositante 
o acreedor externo, las empresas financieras eran prjcticamente s e L p  
ras. Esto es, para el ahorrante bastaba con verificar quk institucih 
ofrecia la mejor tasa para decidir su inversi6n 6ptima. Tercero, el 
espiritu de liberalidad reinante en materias econ6micas llevaba a que 
el knfasis en el control de la banca no fuera el necesario. Cuarto, a 
pesar de que el esquema econbmico global estaba basado, en cuanto 
a su eficiencia, en la atomicidad de 10s mercados, el problema de la 
concentracibn del crkdito no fue abordado cabalmente sin0 hasta bien 
entrado el proceso de crisis. Debe agregarse a est0 que 10s orgmismos 
contralores no estaban capacitados para observar las carteras y que 
nunca existi6, por tradici6n, una autoridad monetaria fuerte e inde- 
pendiente. 

Los primeros sintomas de recesi6n se sintieron, aunque levemen- 
te, en el primer semestre de 1981, y ya en el semestre siguiente result6 
evidente que el pais habia entrado en un proceso de depresi6n eco- 
n6mica que podia ser relativamente importante y que implicaba una 
significativa caida en el ingreso real. Esta situaci6n h e  considerada 
con preocupaci6n por 10s distintos sectores, aunque no se la consider6 
como grave sin0 hasta 1982. AI asignirsele entonces un caricter mera- 
mente transitorio dentro de una tendencia favorable, las personas y las 
empresas reaccionaron por la via de un incremento en sus deudas. Est0 
es, ante una caida en sus ingresos reales, percibida como transitoria, 
no se ajust6 a1 gasto, sin0 que se aument6 a6n m b  el endeudamiento 
para asi cerrar la brecha. Este es, por supuesto, un comportamiento 

larse que ermismo clima de optimismo generaliza B o hacia percibir 
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perfectamente racional, dadas expectativas favorables. En particular, 
las expectativas de un “perdonazo” de las deudas pudo haber atra- 
sado enormemente el ajuste. Peru a1 resultar equivocadas esas expec- 
tativas, ese mayor endeudamiento implic6 posteriormente un costo 
signifi 
de in1 

I 

.cativamente mPs elevado que si el ajuste se hubiera producido 
nediato. 
,a acumuIaci6n de deudas en 1981 fue realmente impresionante. 
r .  .. . .  . . . .  .. , 

L 
El d6ricit en la cuenta corriente de la balanza de pagos Ilego a repre- 
sentar un 16,3 por ciento del PGB, el ingreso de crkditos via Articulo 14 
super6 a la s u a  de 10s tres aiios anteriores, y las colocaciones totales 
del sistema crecieron en un 41 por ciento en terminos reales. La tasa de 
inter&, sin embargo, subib considerablemente, agravando tanto el 
problema financier0 como la recesibn misma. 

En efecto, la tasa real de inter& por colocaciones de corto plazo, 
que se habia mantenido a niveles “razonables” en 1979 y 1980 -entre 
En 12 y un 16 por ciento anual-, aument6 a un equivalente anual del 
36 por ciento en el primer semestre de 1981 y a un 41 por ciento en 
el segundo. Asi, en relaci6n a 10s aiios anteriores, el costo del crkdito 
se multiplic6 entre 2 y 3 veces. 2Cbmo la tasa de interks no cay6 ante 
tan importantes expansiones en el crkdito? Porque la demanda por 
&e aument6 a un ritmo a6n mayor que la oferta de fondos, princi- 
palmente de origen externo. A1 mismo tiempo se produjeron dos fe- 
n6menos que ayudaron en forma importante: el alza en las tasas reales 
de inter& intemacionales y una inesperada caida en la tasa dom6s- 
tka de inflaci6n. 

El alza en las tasas de inter& en 10s mercados intemacionales 
perjudic6 la posici6n de la economia chilena no s610 a traves de un 
impact0 en las tasas domksticas, sino, tambih, por 10s mayores servi- 
cios financieros a1 exterior. Considerando que, aproximadamente, 
US$ 15.000 millones de la deuda externa del ais e s t h  a tasa varia- 

de US$ 420 millones, si se considera como normal el inter& de 1980. 
Si se evalGa en tkrminos de la tasa media de la deuda del 70, el cost0 
adicional seria de US$ 1.200 millones, reduciendo asi m L  a6n el in- 
greso. Para financiar esta caida en el ingreso real, se recurrib otra 
vez a1 aumento de la deuda, en la medida que ello fue posible. 

La caida en la tasa domkstica de inflaci6n fue causada principal- 
mente por la politica de cambio fijo -que ya entraba a su tercer afio 
de vigencia- en condiciones en las cuales el d61ar se estaba revaluan- 
do significativamente en 10s mercados intemacionales. Las tasas de 
inter& nominales se mantuvieron en 1981 a niveles similares a 10s de 
1979 y 1980. Per0 mientras en 1981 la tasa de inflaci6n fue inferior a1 
10 por ciento, en 10s dos aiios anteriores habia superado el 30 por 
ciento. De este modo, la tasa de inter& real subi6 a un nivel que las 
empresas dificilmente pudieron soportar. 

Este proceso de acumulaci6n y ‘%icicleteo* de deudas y alza de 
tasas de inter& provoc6 un deterioro de importancia en la posici6n 
financiera de Ias empresas y, por ende, en la banca. AI mismo tiempo, 

ble, el alza de 10s intereses internacionales 2 e 1981 cost6 alrededor 
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!os depositantes del sistema vieron que su riqueza se expandia dia a 
dia por la capitalizaci6n de 10s intereses. Asi, a pesar de las condicio- 
nes recesivas y las intervenciones de ocho entidades financieras a fines 
de aiio, durante 1981 10s dep6sitos a plazo crecieron un 66 por ciento 
en tkrminos reales. 

Para la banca, el problema puede visualizarse cabalmente com- 
parando su balance en tkrminos de valorizaci6n contable y econ6mica. 
En tkrminos contables, el valor de 10s activos bancarios correspondla, 
por definicibn, a1 de sus pasivos, capital y utilidades. Pero, en tkrmi- 
nos econ6micos, el valor de sus activos era considerablemente menor, 
31 tiempo que sus pasivos exigibles correspondian a su valor contable. 
Para muchas instituciones est0 implicaba que, en tkrminos econ6mico- 
financieros, el valor de sus deudas superaba con creces el de sus acti- 
vos, menos el capital. Est0 es, tkcnicamente, habia instituciones vir- 
tualmente quebradas. 

La primera gran manifestaci6n de la crisis financiera se produp 
en noviembre de 1981, cuando la autoridad decidi6 intervenir a cuatro 
bancos y cuatro financieras, que consider6 insolventes 25. 

Ante esta situaci6n la autoridad se vi0 enfrentada a la disyuntiva 
de tener que elegir un apoyo irrestricto a esas instituciones, en el 
sentido de hacerse cargo de s u s  pasivos, o bien optar por dejarlas 
quebrar. La primera opci6n implicaba un fuerte costo direct0 y casi 
inmediato, ya sea para el Fism o para el Banco Central. La segunda 
podia significar una especie de comda con un posible descalabro 
financier0 del sistema, ademls de un importante costo politico para 
el gobierno. Se o t6 por la opci6n de financiar la totalidad de 10s pa- 

Las intervenciones de noviembre de 1981 tuvieron un costo con- 
siderable, tanto en tkrminos crediticios para el Banco Central como 
pitra la estabilidad macroecon6mica del pais. En efecto, el impact0 
de las intervenciones en el crkdito interno del Banco Central puede 
estimarse del orden de 10s S 1OO.OOO millones, equivalentes a unos 
US$ 2.500 millones a1 tip0 de cambio vigente, lo que equivalia a un 
66 por ciento del total de reservas internacionales existentes a fines 
de 1981. En tkrminos de la emisibn, la cifra equivalia a un 115 por 
ciento del stock de fines de ese mismo afio. 

Cabe recordar que en esa Bpoca la estrategia para enfrentar la 
recesi6n era la de permitir que la economia se ajustara a las nuevas 
condiciones por la via de una menor demanda, ayudada por el alza 
en las tasas de inter&, y un cambio en 10s precios relativos en favor 
de 10s bienes transables. El ajuste efectivamente se estaba producien- 
do hacia el 6ltimo trimestre de 1981. Sin embargo, en condiciones de 
tip0 de cambio fijo, una expansi6n del crkdito tan importante dificil- 

sivos de las enti c r  ades intervenidas. 

25 Se intervino a 10s bancos de Tala, EspGol, de Unares y de Foment0 de 
Valparako, y a las financieras Finansur, Cash, de Capitales y Compaiiia General 
Financiera. 



EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS 141 

mente era soportable ni podia ayudar a1 ajuste deseado. Lo propio 
debe decirse del sustancial aumento del gasto pliblico. 

Hacia junio de 1982, a pesar de la expansi6n fiscal y del Banco 
Central, el ajuste se estaba produciendo principalmente en materia 
de gasto y muy poco en precios relativos, en parte por la indexaci6n 
de las remuneraciones. En este pmceso a d6 bastante el cese de la 
entrada de crkditos externos a partir de E primeros meses de 1982, 
lo que tendi6 a compensar el mayor crkdito del Banco Central en 
cuanto a su efecto sobre la demanda agregada. La autoridad, final- 
mente, opt6 por la devaluacibn, la que se realiz6 el 14 de iunio, a1 
subirse el valor del d6lar en un 18 por ciento. AI mismo tiempo, se 
elimin6 la clAusula d e  reajuste automAtico para el sector que no nego- 
ciaba colectivamente y se baj6 el ‘‘piso” para convenios colectivos. 

Sin duda a1 na la devaluaci6n ayudb a 10s in esos de diversos 
sectores, especia Y mente 10s eswrtadores v sustitui C Y  ores de imnorta- 

EP 
cic mes. Per6 para quienes tehian deudag en moneda extranjgra el 

inorama se vi0 severamente ensombrecido. MAS a h .  la Dolitica cam- 

]UIU LUG szguiua a ~ J ~ L L I I  uc agubiu ut: uIra puiirica ue carnulo nure, 
aunque con fuertes intervenciones del Banco Central. El d6lar subi6 
sobre 10s $ 60 en agosto, con fuertes variaciones dia a dia. Posterior- 
mente se fij6 una banda para el d6lar, con restricciones a1 acceso al 
...?,..,.,.a- ..f:-:-l w:--l---L- -- --&I --- 3 -  c-- 3- 
umLcLuu L J I I L I ~ I .  ~ I I I ~ I I I I ~ I I L T  b e  upw pur uu ~iiecaiiisi~~o ut: C I ~ U  ut: 
cambio plenamente indexado. En tkrminos de var iach,  entre mayo 
de 1982 y mayo de 1953, el valor del d6lar habia subido en m b  de 
un 100 por ciento. 

La devaluaci6n agrav6 la crisis financiera por diversos motivos. 
El principal es que afect6 casi irremediablemente a 10s deudores en 
moneda extranjera, que eran quienes habian podido escapar del alza 
de las tasas de interks en moneda nacional. Asi, todos 10s deudores 
viemn que sus pasivos se multiplicaron ripidamente a m6s del doble. 
Sepndo, se p e d 6  en forma importante la confianza en la autoridad, 
la que habia insistido durante tres afios en el enorme dafio que expe- 
rimentaria el pais si se abandonaba la politica de cambio fijo. Terce- 
ro, se gener6 una especie de corrida contra el peso, que quit6 dep6si- 
tos a1 sistema y reservas internacionales a1 Banco Central, haciendo 
a toda la economia mAs inestable. 

Hacia fines de 1982, la crisis financiera fue extendikndose a 10s 
mis  diversos sectores, para alcanzar a la mayor parte de la banca 
privada del pais. En particular, 10s dos mayores pos econ6micos 

el 13 de enero de 1953 la autoridad decidi6 la intervenci6n de 5 ban- 
cos, incluyendo 10s dos privados m b  grandes, la liquidaci6n de dos 
bancos y una financiera y la designaci6n de inspectores delegados en 
ohos dos bancos. De este modo, el control del Estado pas6 a repre- 
sentar un 65 por ciento del total de crkdito del sistema financier0 de 
diciembre de 1982. 

entraron en una situaci6n pricticamente insostenib F” e. De este modo, 
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Como hemos visto, la banca experiment6 una caida generalizada 
en su posici6n financiera, reflejo direct0 de la situaci6n de sus deu- 
dores. Ante esto la autoridad fue adoptando diversas medidas ten- 
dientes a mejorar este panorama. En particular, destacan el sistema 
de d6lar preferencial, el programa de venta de cartera a1 Banco Cen- 
tral y el sistema de renegociaci6n de deudas. El primer0 es una 
ayuda directa a 10s deudores en ddlares, aunque reducida por un cam- 
bio en el sistema. La segunda es s610 un mecanismo para diferir 
contablemente las pkrdidas de la banca. El tercero, tal vez el mL 
significativo, representa un alivio para 10s deudores, especialmente 
10s pequeiios y medianos, quienes vieron reducida su carga financiera. 

Pero, a pesar de 10s mecanismos de ayuda, el problema financieru 
a b  subsiste, y dificilmente puede resolverse en forma automhtica. 
La banca intervenida tiene perdido algunas veces su capital. La ban- 
ca nacional, algo mas que su capital. La cartera riesgosa alcanza a 
un 15 por ciento del total de colocaciones, aproximadamente un 150 
por ciento del capital y reservas del sistema. Una decisi6n definitiva 
cs, sin duda, altamente deseable. 

En sintesis, el sistema financiero chileno experiment6 en la dkca- 
da 1973-1983 una de las transformaciones estructurales m6s impor- 
tantes de su historia. Pas6 con una extraordinaria rapidez de una 
modalidad altamente estatista y regulada a otra en la cual la libertad 
fue la t6nica imperante. Se liber6 la tasa de interks, se privatizaron la 
banca y el sistema previsional, se abri6 la economfa a 10s mercados 
de capitales esternos, se establecieron numerosas entidades financie- 
ras nacionales y estranjeras, se crearon matiples instrumentos de 
ahorro e inversi6n financiera y se multiplicaron 10s fondos mutuos. 
Cuantitativamente, las captaciones del phblico, el endeudamiento 
extern0 y el crkdito a1 sector privado crecieron a tasas sin precedentes. 

El liberalismo en la banca fue, sin embargo, muy parcial y con- 
siderablemente menor que el aplicado a1 resto de 10s sectores. Las 
regulaciones fueron mayores y la apertura a1 exterior m b  lenta y limi- 
tada que la apertura comercial. Per0 el principal alejamiento con 
respecto a1 liberalismo fue el apoyo casi irrestricto que el Banco Cen- 
tral brind6 a la banca cada vez que enfrent6 problemas de solvencia 
o liquidez. Para 10s ahorrantes internos y la banca externa, las insti- 
tuciones financieras eran prkticamente seguras, aun cuando social- 
mente fueron riesgosas. Esto permiti6, junto con un control inadecuado 
de la banca, el que las politicas crediticias fueran mis arriesgadas 
que lo socialmente conveniente. 

Este fue, sin duda, el punto ilgido del proyecto de liberalizaci6n 
financiera y el que sefiala la necesidad de que la comunidad elija qu6 
sistema financiero desea tener. Por un lado, puede optar por una 
banca libre, en que tanto costos como beneficios recaen estrictamente 
en 10s participantes, es decir, deudores, acreedores y la banca misma. 
0 bien, puede optar por una banca privada per0 protegida, sujeta a 
estrictos controles, especialmente en sus carteras de activos. Lo que 
no es deseable ni desde un punto de vista de eficiencia ni desde uno 
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de justicia es que 10s beneficios Sean privados, per0 10s costos 10s 
asuma toda la sociedad. Esto es, un sistema hibrido, parcialmente 
libre y desregulado, es esencialmente inestable y no permite el logro 
de 10s objetivos deseados de elevar el ahorro nacional y mejorar la 
calidad de la inversi6n. El diseiio de un buen sistema financier0 debe, 
necesanamente, partir definiendo este problema crucial. 

En relaci6n a lo anterior, a principios de 1984 la autoridad dio 
un paso realmente significativo a1 anunciar un programa de norma- 
lizaci6n financiera. Esto, en tkrminos muy generales, implica que el 
Banco Central compra 10s crkditos riesgosos a las instituciones finan- 
cieras con recursos frescos. Estos 10s deben destinar a pagar 10s crk- 
ditos de urgencia que mantengan con el instituto emisor, si es que 10s 
tienen. Los remanentes deben invertirse en pagarhs a cuatro aiios del 
Banco Central, que rinden una rentabilidad real positiva similar a la 
de mercado. Al mismo tiempo, 1as instituciones deben recomprar esos 
crkditos riesgosos, utilizando para ello todos sus excedentes. Esto es, 
son 10s accionistas 10s que, a1 no obtener dividendos, cancelarin el cr6- 
dito otorgado por el Banco Central. De este modo se l o p  el objetivo 
de estructurar una banca privada s6lida y competitiva, sin tener que 
dar un subsidio demasiado importante a ' 

A m o  

CUADRO I 

INDICADORES FINAhmwwa 
(en millones de Desos de diciembre 1983) 

Dinero Cuasidinec CoIocaciot~es a1 
Sector Secfor Sector Pricado 

Privado Pn'vado M / E  W E  
USS/1983 US$ co- 

E O  rrientes AGO MI O Q" 
1960 26.652 11.446 17.557 27.878 3 s  

1961 
1963 

1963 
1964 

1965 
l9gS 
1967 
1968 
1969 
1970 

29.381 
31.528 

30.452 
29.186 

36.263 
43.770 
47.322 
48.664 
52.513 
60.773 

13.590 
17.198 

15.249 
13.770 

13.906 
15.556 
19.565 
19.674 
21.166 
22.728 

19.360 
24.595 

24.075 
22.127 

25.516 
34.932 
36.575 
37.998 
40.307 
55.439 

33.481 
44.124 

42.467 
38386 

42.725 
44.990 
48.507 
50.682 
50.793 
52.320 

536 
u)5 

165 
177 

226 
228 
242 
246 
225 
212 

115 

169 
65 

52 
56 

73 

76 
81 
84 
Qn 

1 

I" 

r8 
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Dinero Cwsidinero EmLpMn Colocon'ones al 
Sector Sector Contable Sector Pricado 

Privado Privado 
iU/N * M / E  M / E  

VSS/1983 US$ co- 
Afio MI Q" &nteS 

1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 1 

101.310 
113.056 
87.651 
64.049 
44.814 
44.227 
59.539 
78.061 
93.105 
109.911 
114.712 
102.987 
102.058 

33.373 
31.022 
20.835 
21.333 
25.985 
42.788 
79.606 
124.097 
184.475 
215.922 
398.575 
421.330 
304.810 

89.163 
117.687 
110.733 
81.772 
55.986 
75.896 
102.507 
123.2881 
136.184 
141.899 
131.284 
97.251 
73.680 

69.358 
87.548 
82.679 
42.349 
40.584 
60.584 
128.499 
208.757 
293.687 
407.737 
471.247 
789.314 
817.122 

137 52 
88 35 
178 80 
283 151 
307 179 
551 340 

1.243 805 
2.087 1.458 
2.432 1.913 
3.974 3.564 
5.673 5.549 
5.289 5.289 
3.826 3.790 

Fuentw: Banw Central de Chile, Indfcadores Econ6miwr v Sodale& 1980-198-0. 
Banco Centrnl de Chile, Bolatn M m n l .  

Infonnncih en promedin de rnldos de fines de mn. 
Cifrns deflnctndns p r  el IPM de EE.UL'. 

1 Cifrns provisionnles. 

CUADRO I I  

TASAS DE CRECIMIENTO REALES AGREGADOS FINANClEROS ( 9 )  
(tasas equivalentes anuales) 

Colocaciones a1 
Sector Primdo 

MI 0 E M / N  M / E  

1960-1970 0 3  7,1 12,2 6,s - 5,2 
1970- 1973 17.1 - 2,9 2.59 16,s - 5.7 
1973-1983 0,4 30,8 - 4,O 2-57 35,9 

1975-1977 15,3 75,O 35,3 76,s 101,2 
1973-1975 - 32,3 11,7 - 28,9 - 29,9 31,3 

1977-1981 17,8 49,6 64 38,9 46,2 
1981-1983 - 5,7 - 12,6 -2S,1 31,7 - 17,9 
1960-1973 10,5 4,7 15,2 837 - 5,3 
1980-1983 60 15,3 6,4 15,8 148 

Fusntes: CUR& I. 



CUADRO 111 

RELACIONES AGREGADOS FlNANCIEROS A 
PRODUCT0 GEOGRAFICO BRUT0 (%) 

E Col. M/N 
PGB PGB 

Period0 M1 Q 
PGB PGB 

1960-1970 7.86 3.39 6.00 8.86 ~,. ~ _,_- 
1970-1973 11;10 3 3 3  ii:oS 8,68 
1973-1983 5,62 9 ,m 7,05 17,85 

1975-1977 4.30 4.10 6.65 6.29 
1973-1975 6333 22.3 8,17 5,55 

_,_- 
8,68 

9:ss 7,05 17,85 

4.10 6.65 6.29 
22.3 8,17 5,55 

1977-1981 Si12 1686 7146 21133 
1981-1983 
1960-1973 
1960-1983 

5187 
8,78 
72-5 

20;63 
3,39 
6,32 

5:50 
7,35 
7,Ol 

38;70 
8,95 

13,03 

Fuente: Bmm Central de Chile. Indicndores Econdmicos v Socialsb, 1960-1982. 

CUADRO N 
DEUDA EXTERNAX Y TASAS DE INTERES INTERNACIONALES 

(en millones de USS y I F )  

Period0 Deuda % Tasa Lfbor 
E&M Pn'Oadn Promedio 

1980 
1961 
1962 
1963 
1964 
1965 
1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 ~. . - 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 
1983 

622 
795 
989 

1.148 
1.299 
1.469 
1.597 
1.772 
2.090 
2.547 
2.767 
2.746 
3.002 
3.261 
4.026 
4.267 
4.274 
4.510 
5.923 
7.507 
9.413 

12.553 
13.892 
14.832 

309 
30,3 
30.2 
1918 
16,l 
13.8 
12;2 
11.0 
15;7 
18,7 
2 2 3 0  
26.5 
36;4 
49.9 

4 m  
3,92 
4 m  
4 m  
4,48 
5,01 
6,40 
5.71 
633 
9,79 
8,47 
6,80 
5,a6 
9,32 
11,11 
7964 
6,12 
6,42 
9,18 

12J4 
13,96 
16,77 
13,58 
9,91 
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5. 
6. 
7. 
8. 
9. 

10. 
11. 
12. 
13. 
14. 
15. 

CUADRO V 

CONCENTRACION DE CREDITOS EX 
DEUDORES RELACIONADOS 

WMdOS 
otal de 

bre 1982 Jirnio 1983 
lt?S 

Bco. Colocadora 1 
Aco. Internacional1 
Financ. Fusa 
Financ. Corfinsa 
Banco de Chile 1 
Banco BHIFs 
Financ. Fintesa 4 
Banco Edwards 
Banco Sudamericano 
Banco Concepci6n 1 
Bco. Cra.  e Invers. 

23.4 
20.1 
31,o 
19,3 
16.1 
17.1 
14,9 
15,9 
13.0 
17.0 
8,6 

n 49,s 

26,9 
- 
- 

,J 
94 
,7 
,1 

2338 2594 

225  15,4 
20.8 19,6 
18.8 21,O 
18,s m.2 
15,4 - 
14,Q 14,9 
14.8 17,9 
T n  n i n n  

223 4,1 

lY ,Y  

11,9 
I*,& 

10,l 

Fuente: 
dera, 

1 In t rn l  
2 Declar 
3 Con 1 
4 Fusion..,.. w.. ,., 

Fomento. 

Superintendencia de Banmi e lnstituciones Financieras. Reoisla Informacidn Finan- 
, diciemhre 1982. iulio 1983. 
mido el 13.01.83. 
ndo en liquidnci6n el 13.01.83. 
ospector Delepndo desde el 13.01.83. 
"A"  -- 1- FA""-:--" I-.: _-__ J. m 11- .. .. ".--- - ~ ~ -  ~ . . .  .- 

El asto fiscal total en 1973 (Cuadro I del Anexo, pQg. 159) era de 4.858 

entre 1970 y 1973 y la tasa de crecimiento promedio anual de aproxi- 
madamente 21 por ciento, aunque 10s aumentos se concentraron en 
1971 con 29 por ciento y 1973 con 36 por ciento. El pago del sem'cio 
de la deuda cay6 significativamente en 10s aiios 1972 y 1973, repre- 
sentando un 34 y un 40 por ciento, respectivamente, de lo cancelado 
en 1971. Est0 h e  posible debido a1 mceso de renegociaci6n de la 
deuda. Se@n la Exposici6n de HacienIa de octubre de 1973, la deuda 
priblica en ese afio era de 90.100 millones de escudos. 

Los ingresos fiscales totales fueron, en 1973, de 2.187 millones de 
d6lares del aiio 1976 y su nivel para el period0 1971 a 1973 fue siempre 

mil Y ones de d6lares del aiio 1976; su crecimiento real fue de 73 por ciento 

~~ ~~ 

XJ Queremos agradecer la colaboraci6n prestada en esta secci6n por el econo- 
mists seiior Josh YAAez. 
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-recaudaci6n tributaria creci6 sustancialmente en 
con respecto a 1970, para en seguida caer fuerte- 

14 por ciento. 
A,, lo  -n-..dn&Xn h . ; L . . ~ ~ r ; ~  nn nomL\iX an 

inferior a1 observado en 1970. Los ingresos siguieron una tendencia 
decreciente desde 1970 a 1972 y aumentaron ligeramente en 1973. La 
tasa de variaci6n promedio anual, 1971-73, fue un decrecimiento de 
4 por ciento. La 
1971, 21 p r  ciento 
mente en 1972 en 

La composici61, ub A a  IbbauuabluII l l l U U L a l l a  L v c a L  uV b-.IUIu -u 

forma apreciable. Los impuestos directos fueron alrededor de un 31 
por ciento del total y 10s indirectos un 69 por ciento. El rubro de 
ingresos que se vi0 mis alterado en el period0 fue el proveniente 
del cobre cuya recaudaci6n cay6 en 1972 a un 14 por ciento de 10 
percibido en 1971, para llegar a un 6 por ciento en 1973. El resto de 
10s ingresos fiscales sufri6 una baja importante en 1971 y una recu- 
peraCi6n apreciable en 1973. 

Como resultado de las trayectorias seguidas tanto or 10s ingresos, 
como por 10s gastos fiscales, se fue generando un B Cficit creciente. 
La tasa de aumento del deficit fue extraordinariamente acelerada, 
con respecto a1 alcanzado en 1970; en 1971 m6s que se cuadruplicb, 
en 1972 mBs que se quintuplic6 y en 1973 fue superior en m6s de 
nueve veces. Otra forma de apreciar estas magnitudes es tomar la 
proporci6n entre el dCficit y el gasto fiscal total. En 1970 fue 10,4 por 
ciento, 34,3 por ciento en 1971, 41,8 por ciento en 1972 y 55,O por ciento 
en 1973. Es decir, en 1973 m b  de la mitad del gasto no era cubierto 
con 10s ingresos propios del gobierno. 

Para tener una visibn alternativa de las cifras descritas, en el 
Cuadro I1 del Aneso (pBg. 160) se aprecian las may tudes  de gastos, 
ingresos y dCficit fiscal como porcentaje del gasto de producto geogr6- 
fico bruto. Ampliamente sabido es el hecho de que el financiamiento del 
dCficit fiscal se hacia fundamentalmente con emisibn de dinero. Lo propio 
ocurria con varias instituciones p6blicas descentralizadas, las m6s 
importantes de las cuales eran la Empresa de Comercio Agricola, la 
Co oracibn de Reforma Agraria, la Corporaci6n de Foment0 de la 

Entre 1971 y 1973 el tamaiio del sector p6blico creci6 enorme- 
mente, asi como su intervenci6n econ6mica. Esto se produjo, entre 
otras formas, via la creaci6n de la llamada &ea de propiedad social 
y mixta, que consisti6 en el traspaso de las empresas privadas a manos 
del gobierno. Luego de esto se desencaden6 un mal manejo adminis- 
trativo de las empresas, lo que llev6 a resultados reales y financieros 

Pro 'ft ucci6n y la Empresa de Ferrocamles del Estado. 

desastrosos con pCrdidas crecientes. La idea de formar el Brea social 
era, entre otras, que sus empresas generarian excedentes que en parte 
financiarian 10s planes econ6micos y sociales del gobierno. 

Un indicaaor parcial del crecimiento del tamaiio del sector 
phblico es la raz6n entre el gasto fiscal total el gasto del producto 
qeogrhfico bruto. En 1970 esta relaci6n fue i e  26,4 por ciento, para 
iubir a 44,9 por ciento en 1973. 
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C l l l l l d l C d U d D  UCIIUU Ut: 1Ub b1~Ult: l lLCb 0UJt:LIVUb. nt:UUUU 1ii lIlIliiUlon, 

que se explicaba por 10s enormes ddficit fiscales y de las empresas 
pliblicas. En segundo lugar, instaurar una economia de mercado, para 
10 que fue necesario restringir el tamaiio del sector pliblico a traves 
de la reducci6n del gasto fiscal y el traspaso de las empresas a1 sector 
privado, de manera que el gobierno cumpliera un papel subsidiario. 
Este consistia en la provisi6n de ciertos bienes y servicios que el mer- 
cad0 no es capaz de entregar en condiciones apropiadas, dando mayor 
Bnfasis a1 gasto social y mejorando la eficiencia en el us0 de 10s re- 
cursos por medio de la eliminaci6n de una sene de distorsiones creadas 
por el sistema tributario, subsidios e ineficiencias en la administraci6n 
de las diversas instituciones del sector pliblico. Por Gltimo, se trataba 
de promover el crecimiento exigiendo una rentabilidad aceptable a 10s 
proyectos de inversi6n del sector pliblico, especialmente en infra- 
estructura y pmyectos sociales. 

Entre 10s aiios 1974 a 1976 se redujo el gasto pliblico mediante 
varios mecanismos. Se disminuy6 el nlimero de funcionarios del sector 
pliblico -47.198 funcionarios en el aiio 1 9 7 6 ,  se incentiv6 el traslado 
voluntario de empleados pliblicos a1 sector rivado mediante el plan 
del pequeiio empresario, se facilitaron las ju 1 ilaciones a quienes esta- 
ban en condiciones de hacerlo, se vendieron empresas pertenecientes 
a1 Estado que eran administradas por CORFO, se eliminaron subsidios 
como el de la bencina y otros gastos considerados no esenciales. 

Por el lado de 10s ingresos se aumentaron 10s provenientes de 
impuestos (la libertad de precios increment6 la recaudaci6n del im- 
puesto a las ventas), se alzaron las tasas del impuesto a la renta, se 
corrigi6 y exigi6 el cumplimiento de las obligaciones tributarias, se 
reforz6 la labor de fiscalizaci6n de 10s impuestos para atacar su eva- 
si6n y se establecieron fuertes sanciones (incluso prisi6n) para 10s 
infractores. Al mismo tiempo aumentaron 10s ingresos no tributarios 
y se determin6 el autofinanciamiento de las empresas pliblicas. 

cto de la tributaci6n conviene destacar lo siguiente para 

Reducci6n de la recaudaci6n por concept0 del impuesto inflaci6n 
por ser a!tamente desestabilizador de la economia, re esivo y 
provocador de innumerable distorsiones en la asignaci f n de re- 
cursos y tener un alto costo en bienestar. 

Rebaja de 10s aranceles aduaneros para mejorar la eficiencia en 
el us0 de 10s recursos nacionales, terminar con la proteccih dis- 
criminatnria aue habia Dara Ins distintos sectores nroductivos. 

Res 
el perio r o 1974-76: 

a )  

b )  

r - - -  --, __. ~ ~ ~ ~ . . .  . . . . - ~  - a-- ~.. 

estableciendose un arancej-parejo a1 cab0 de un tiempo. El aran- 
cel seria s610 un instrumento para garantizar un nivel dado de 
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protecci6n y no para conseguir otros objetivos como restringir im- 
portaciones no necesarias, aumentar la recaudaci6n tributaria, etc. 

Eliminaci6n del impuesto patrimonial a contar del aiio 1975. 
Eliminaci6n del hDUest0 a las mnanciaq de canital. a l m s  de - s  0 - _ _  0 
las cuales pasan a f&mar parte de la base del impuesto a la renta 
de primera categoria y otras a constituir renta no gravable. 

incorporaaon aei concepro umaaa i n ~ u r a n a ,  para manrener el 
valor real de la escala progresiva del impuesto h i c o  a1 trabajo 
y global complementario. 

Uniformaci6n de la escala progresiva del impuesto Gnico a1 tra- 
bajo y global complementario. 

Gravaci6n or igual de la: 
las socieda L? es an6nimas y 

s utilidades retenidas y distribuidas de 
en comandita por acciones. 

Correcci6n del impuesto a la renta para que la base en las em- 
presas Sean las utilidades reales y no las-nominales, para evitar 
su descapitalizaci6n. 

Implantaci6n del impuesto a1 valor a egado, sustituto del im- 

siones en la asignacibn de recursos. El IVA elimin6 el efecto 
piramidaci6n del impuesto a la compraventa y la integraci6n ver- 
tical de las empresas debida a motivos tributarios. AdemPs per- 
miti6 precisar con exactitud la devoluci6n de impuestos a 10s 
exportadores y dificult6 la evasi6n. 

i )  
p u a b  a la compraventa, el cual pro f ucia una serie de distor- 

j )  Incorporaci6n del sistema bancario como un medio para recolec- . .  ,. .. .... . .. . ~ . .._ tar 10s mgresos publicos tacilitar el cumphmiento de las obliga- 

Definici6n del papel de 10s incentivos tributarios para promover 
el desarrollo regional y sectorial. Se eliminaron algunos y .. se . mo- . 

ciones de aquellos que J eben a1 Estado. 

- -  - .  
dificaron otros, considerando que las leyes de desarrollo local 
deben aplicarse a todas las actividades de la regi6n y que las 
por sector deben ser generales en el mismo, independientes de la 
regi6n en que ellas toman lugar y por tiempo definido. 

Por el lado del gasto, adem& de su reduccibn general destacan: 

Implantaci6n de la Escala Unica de Remuneraciones, con el obje- 
to de eliminar las diferencias del personal que tiene la misma 
posicibn, oficio o profesi6n en las varias instituciones del sector 
priblico, y definir Clara y explicitamente la relaci6n que deberia 
existir entre remuneraciones para las diferentes posiciones y gra- 
dos en 10s servicios. 

b )  Creaci6n del Plan de Empleo Minimo, como paliativo a1 pro- 
blema del desempleo que se produce a partir de 1974. 

a)  
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En cuanto a las empresas priblicas: eliminaci6n de las tarifas 
especiales y exenciones tributarias, pago del costo del capital que 
reciben y deber de hacer depreciaci6n. Se termin6 con las dis- 
criminaciones entre empresas pGblicas y privadas. 

Definici6n de una politica de inversi6n pGblica que aumente la 
eficiencia, seleccionando 10s royectos m& rentables, que generen 

yectos en educaci6n, salud y vivienda) y promuevan el desarrollo 
regional. 

Estudio y puesta en marcha de la reasignaci6n del gasto fiscal 
hacia el denominado gasto social. Se busca disminuir el gasto en 
la educaci6n superior o universitaria. 

Comienzo de 10s estudios para modificar el sistema de seguridad 
social. 

Otras politicas fiscales que se destacan son: 

Emisi6n de bonos del Tesoro para permitir a1 gobierno una fuente 
de financiamiento alternativa, proveer a1 Estado de una herra- 
mienta adicional para administrar la politica fiscal y ayudar a1 
desarrollo del mercado de capitales. 

AmDliaci6n del DresuDuesto fiscal Rara estructurar un presupues- 

m h  trabajos directos e in B irectos, redistribuyan ingresos (pro- 

---a---- r'"" V I  I...,Al.Vl,A..'.-...., "..."'-'r..' -- -- 
fondos por sector. 

d) Creaci6n de un sistema de evaluaci6n y control de la inversih - -  - . .  . . .  

" I  

e )  Establecimiento de un sistema contable uniforme que facilita el 
control y la producci6n de informaci6n para un mejor manejo 
administrativo. 

. . -. . . . , . . . ,  * .  
t )  Miminacion de las cuenm extrapresupuestanas y 10s ingresos 

para prop6sitos especiales. 

El haber examinado en detalle las medidas de politica fiscal 
tomadas entre 10s afios 1974-76, se debe a que ellas definen el marc0 
que prevalecerh en 10s afios siguientes. Posteriormente, estas medidas 
se mantienen, perfeccionan y ponen en prActica. 

En 10s afios siguientes se insiste en tratar de mantener el gasto a 
un nivel mis bajo, y 10s mayores recursos se preferiri traspasarlos a1 
sector privado a travks de reducir la tributaci6n. El l ogo  de una 
distribuci6n del ingreso mhs justa se consigue a travks del mecanisma 
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gue en el 
impuestos 
n o  ocurre 

tributario y, fundamentalmente, mediante la asignaci6n del gasto ph- 
blico a la inversi6n social. 

Por el lado tributario se producen modificaciones que tiendan a 
hacer el sistema mis eficiente, simple y equitativo. Se si; 
proceso de eliminaci6n de las excepciones a las bases de 10s 
y asi se integran 10s servicios a la base del IVA y lo misi 
con 10s alcoholes y otros roductos que inicialmente se mantenian 

y se disminuyen las cotizaciones previsionales. Por Gltimo, se acaba 
de dictar una nueva reforma que reduce el impuesto a la renta e 
incentiva la inversi6n y el ahorro. 

La previsi6n sufre una reforma sustancial cambiindose el esque- 
ma de reparto por uno de capitalizaci6n. 

En vivienda, el gobierno abandona su pa 1 de productor y pasa 

la extrema pobreza y nace un programa de viviendas sociales desti- 
Kado a este sector. Hay una reforma en la estructura institucional del 
sector vivienda y desaparecen instituciones como la CORVI, CORHA- 
BIT, CORMU y COU, siendo reemplazadas por 10s Servicios de Vi- 
vienda y Urbanism0 regionales (SERVIU). 

En educaci6n se cambia el Cnfasis en la asignnci6n de 10s recursos 
y se da una mayor prioridad a la educaci6n prebisica y bkica, res- 
tringiendo la superior universitaria. Tambikn hay un cambio en la 
estructura institucional del sector. Las escuelas de educaci6n profe- 
sional y tCcnica se traspasan a instituciones del sector privado, para 
guiar esta educacidn a la producci6n de egresados que necesita el 
mercado laboral. Las escuelas primarias y secundarias tienden a tras- 
pasarse a las municipalidades 

pareciendo el Servicio Nacional de Salud y el Servicio MCdico Na- 
cional de Empleados. Se sustituyen por el Fondo Nacional de Salud, 
el cual lleva la parte financiera del sector, el Instituto de Salud PG- 
blica, la Central de Abastecimientos del Sistema Nacional de Salud 
y 10s Servicios de Salud que otor las prestaciones mkdicas. Por 
btro lado, algunas funciones de salups; traspasan a1 manejo municipal. 

En asistencia social se otorga rioridad a 10s propamas que 
actGan mmo paliativos a1 problema r& la desocupaci6n. Continha ac- 
tuando el PEM, se renueva el subsidio a la contrataci6n adicional de 
mano de obra y se crea el Programa de Ocupaci6n para Jefes de 
Hogar. 

Se efectdan estudios y se hacen modificaciones a1 sistema de ad- 
ministraci6n de justicia, se ~. introducen mejoras . -  - -  a1 sistema de protec- 

exentos. Se rebajan modera ! amente ]as tasas del impuesto a la renta 

a ser un contratante. Se busca ir s6Io en ayu 8" a de la erradicaci6n de 

ara que kstas las administren. 
En salud se produce igua f mente una reforma institucional, desa- 

( 

I 

:i6n de menores, circeles y libertad vigilada de 10s reclusos. 

oue le son propias (Cuadros I11 y IV, pigs. 161 y 162). 
En resumen, el gobierno tiende a concentrarse en las funciones 
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E 
logo en torma tmtante rapiaa. iomanao como punto ae  rererencia 
el afio 1973, en que se tuvo el dkficit m6s alto, kste descendi6 en 57 
por ciento en 1974, en 91 por ciento en 1975, en 96 por ciento en 1978, 
para tener superivit entre 10s afios 1979 a 1981. 

La reducci6n del dkficit en 10s primeros aiios se consigui6 a tra- 
vks de una dristica disminuci6n del asto y un cierto incremento de 

persistentemente hasta el aiio 1976, para mmenzar de nuevo a crecer 
y llegar en 1981 y 1982 a niveles muy parecidos a 10s de 1971. LOS 
ministerios que se vieron mis restringidos fueron Obras Phblicas, 
Vivienda y Agricultura, especialmente en sus gastos de capital, lo cual 
se tradujo en una caida de la inversibn fiscal. Los ingresos totales 
subieron en alrededor de 9 por ciento en 1974 con respecto a 1973, 
para quedar estables hasta 1976. A partir de ese momento, 10s ingre- 
sos aumentan sostenidamente hasta el afio 1981. Los ingresos tri- 
butarios, que constituyen la principal fuente de financiamiento del 
gasto fiscal, siguieron una trayectoria muy similar a la de 10s in- 
gresos totales. Por lo tanto, la reducci6n del deficit fiscal se alcanz6 
via disminuir el gasto fiscal, mis que aumentando 10s ingresos. 

La conclusi6n del pirrafo anterior est6 de acuerdo con el segundo 
objetivo que se propuso alcanzar, que fue la reduccih del tamaiio 
del sector pfiblico. Ademb, el traspaso de empresas bajo control esta- 
tal fue muy importante, y de 464 empresas que en el afio 1973 fueron 
consideradas no estratkgicas, 394 habian sido vendidas hasta 1979. 
En 1983 todavia existen algunas empresas phblicas para las que se 
est6 preparando su traspaso a1 sector privado. 

AI medir el tamaiio del sector pGblico como el porcentaje que 
representan 10s gastos fiscales totales dentro del PGBn, vemos que 
se fue reduciendo hasta el aiio 1979, en que alcanz6 pricticamente 
la mitad de 1973. Posteriormente, hste vuelve a crecer, y en 1982 se 
encuentra acercindose a1 tamaiio de 10s aiios 1971 y 1972. Por cierto 
que este crecimiento en 10s aiios actuales tiene una caracteristica dis- 
tinta de aquellos de comienzos de la dhcada del 70. Los deficit actua- 
les que acompaiian a1 mayor gasto son relativamente menos significa- 
tivos que 10s anteriores y ello indica ue las presiones inflacionarias 

fuertes que las recientes. 

10s ingresos. Durante el period0 consi % erado 10s gastos totales cayeron 

que se generaron en periodos pasados 9 uemn extraordinariamente mL 

5 Debido a In carencia de informaci6n para conseguir annar la cobertura 
inrh'k7ninnel A-1 ,&hl;,- A&..Am A n d a  -1 ,-l- --..L-:-- ".. 
.IYY.YL'"YUL' UL' .,LLL"I yu""L", UCl' l l 'UR UCJUF CI y"'.L" UT " IaL ' l  CLUIIUIII,CU, c, 
que se prefiere trabajar s610 en el sector fiscal. Este solamente nbarca una parte 
del sector pfiblico. Para el pedodo 1965 a 1972 el gasto fiscal represent6 un 52,9 
por ciento,- en promdio, del gasto piiblico. 
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La polftica 
simple, eficiente 
niino impuestos 
recursos (compraventa), ha colocado otros que generan menos 
torsiones (1i .A).  se han reducido otms (aranceles) y suprimib 
chas de las excepciones que tenian 10s impuestos de periodos anteri 
v 10s tratamientos tributarios especiales, que facilitaban la cva! 
$ --  --J:r:---: ---- _^_I ..L ---- Le- ---.:----A- -- 1, 1:,,, A, ,-- 

tributaria ha contribiiido a que el sistema sea mb 
v equitativo. La reforma tributaria del afio 1975 eli- 
*que intmducfan distorsiones en la asignacibn de 

dis- 
mu- 
ores 
;ibn. 

LAI~ KIWUIIlL-dCIUIICb w \ I c r l u r c b  IIWI ~ ~ ~ ~ t l ~ ~ u r i u U  llllGu uc L=aldnar 
con las excepciones,A deducciones y tratos especiales. 

El impucsto a la renta ha sido modificado de tal forma de no SCT 
afectado por la inflacion (correcci6n monetaria) y reducir el trata- 
miento discriminatorio a las diferentes fuentes de ingreso. Les dispo- 
siciones legales se han refundido en textos en lac males se ha buscado 
la simplificacibn de btas y asi, por ejemplo, el impuesto a 10s actos 
jurfdicos ha visto reducido sustancialmcnte el nhmero de actos afec- 
tados. La equidad del sistema tributario se ha mejorado por medio 
de un mis eficiente control del p a p  de los impuestos, aumento de 
10s contribuyentes exentos del impuato a la renta y modificaciones 
de 10.c textos legales que teminaron con diversns discriminaciones. 
1-0s ingresos tributarios per dpita. que aumentaron en 1973 y 1974, 
decayeron hastn 1976, para en seguida crecer en forma continua. 
muestran una menor carga directa pnra los mtribuyentes chilenos 
durante algunos afios del period0 analizado. Sin embargo, estn c a r p  
vuelvr a subir en 1990 a 10s niveles que tuvo en 1973 (Cuadro \', p'ig. 
163). 

El mdeudamimto del sector phblico se ha reducido. principal- 
mente a traves de no conceder el aval del Estado a loc prhstamm 
solicitados por el sector privado. El endeudamiento dincto mrnor del 
gobierno se ha volcado hacia el mercado nacional, colocando docu- 
mentos ( agar& de Tesoreria) entre los agentes econ6micos chilenos. 

tsdo el servicio de la deuda, tal como ocum6 en 10s alias 1930 y 1951. 
Posteriormente, todo cambio al renepiarse  la deuda externa en 19% 
e iniciarse 10s convenios con la banca internacional y el Fondo 110- 
netario. 

Los ingresos previsionales disminuyeron mnsiderablemente a 
portir de la vigenda de la reforma, por cuanto &os empiezan a pasar 
a manac del sector privado y el Fisco se queda s610 con los pstos. 
Como la diferencia entre los inpesas y 10s gastos previsionales es 
negativa y varias veces superior al deficit del sector p6blico, ella ha 
implicado un mayor esfuerzo en consepir ingresos y rebaiar *OS. 

Los in_gresos en moneda extranirra. que provimen principlmen- 
te del cobre, ya sea en la forma de impuestos o prticipaci6n en 10s 
excedmtes pe rados ,  han tenido una p n  variabilidad. derivada de 
las fluctuaciones en el precio de este metal. El precio del cobre en 
la dkada  del 70 y lo que va transcum'do de la del 80 se ha mantenido 
relativamente bajo en relaci6n a periodos anteriores. Estos in esos 
se usan de preferencia para la cancelacih del servicio de la L d a ,  

Cuando R an existido disponibilidades en la Caja Fiscal se ha adrlan- 
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el cual h e  de 451 millones de dblares, en promedio, para el periodo 
1974-1980, de 209 millones de d6lares para el periodo 1971-1973 y de 
434 millones de d6lares en 10s aiios 1981 y 1982. 

Por el lado de 10s gastos, ha ocurrido una reasignaci6n muy Clara 
desde las funciones econ6micas hacia el llamado gasto social. 

La causa de la nueva orientaci6n del gasto fiscal, sin lugar a du- 
das, ha sido el rol subsidiario que se le ha conferido al gobierno. En 
la medida que Bste se ha ido retirando de las actividades de produc- 
ci6n, el gasto social y defensa han ido adquiriendo una importancia 
creciente. 

Una vez que el problema inflacionario h e  reducido a *ivies 
aceptables, el gobierno debi6 volcar su atenci6n a otro, la desucupa- 
cibn. AI mismo tiempo, se ha dedicado a combatir la extrema pobreza 
que se arrastra de largos periodos anteriores 

En lo relativo a la desocu aci6n, se cre6 el Plan del Empleo 

10s desocupados que se adhieren a 61. El PEM existe desde el aiio 
1974 y no ha sido posible reducirlo hasta fines de 1983, en que se 
inicia su eliminaci6n. El aiio 1982 se estableci6 el Progrania dcx Ocu- 
paci6n para Jefes de Hogar (POJH), que da empleo n trabajadores 
c,ue cumplen ciertos requisitos, con una remuneraci6n superior a la 
del PEM y fijando diferentes cate orias ocupacionales. Ambos pro- 

y en mayo de 1983 la cifra superaba las 5OO.OOO personas. Ademh se 
estableci6 a comienzos del periodo el subsidio de cesantia para 10s 
obreros, se han otorgado subsidios a la contrataci6n adicional de ma- 
no de obra, se redujeron las cotizaciones previsionales de cargo del 
empleador, ue actuaban como un impuato a la contrataci6n de mano 

como la forestaci6n y otras, y se ha promovido la capacitaci6n de 10s 
trabajadores. 

El asto social t o t d m  (Cuadro IV, pig. 162) alcanz6 en 1972 a 

comenzar a aumentar el aiio siguiente, primer0 muy lentamente y des- 
puCs m6s ripido. S610 en el aiio 1981 la cifra de gasto social vino a supe- 
rar la de 1972. Sin embargo, como consecuencia de la caida del gnsto 
fiscal, la importancia relativa del gasto social dentro del total, esclui- 
do el servicio de la deuda, h e  creciente a partir del afio 1974. Como 
dato curioso, cabe seiialar que la importancia relativa m6s ba'a se 

1980. 

Minimo, por intermedio del cua P se otorga un subsidio en dinero a 

gramas mantienen un nGmero signi B icativo de trabajadores ocupados, 

de obra, se R an subsidiado actividades que son intensivas en tmbajo, 

1.592 mi 4 lones de d6lares del aiio 1976, luego decreci6 hasta 1975, para 

dio en 1973, a pesar de que su nivel absoluto sblo h e  supera d o en 

28 Los comenprios -. siguiOntes . se ... refieren . a1 gas\o soTial fisc+ que es -1 el 
aporte que hace el ~ i s c o  a 1as insnmcmnes encargaaas ae esras runciones. PII 
analisis habn'a sido mas completo si se hubiese incluido una serie de gasto social 
pfiblico, pero desafortunadamente no se dispone de dicha informaci6n. Se reco- 
mienda leer el trabajo de J. Marshall El gasto p m o  en Chile: 1969-1979, Co- 
lecci6n Estudios CIEPLAN 5, 1981. 
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En el period0 estudiado, el gasto social m6s im rtante es en 
educacibn, el cual ocu 6 un poco m6s de un tercio r e 10s recursos. 
Su nivel m6s bajo se i o  en 1975, para luego crecer en forma conti- 
nuada, a pesar de lo cual todavia no se supera el nivel del aiio 1972. 
Es necesario destacar, sin embargo, que la inversi6n privada en el 
sector ha crecido r6pidamentc. A partir de 1979, el gasto fiscal en 
educaci6n pierde persistemente su importancia relativa y a1 interior 
del mismo ha ocurrido una reasignaci6n, desde la educacibn superior 
universitaria hacia la prebbica y b6sica. 

El segundo item de gasto social m h  significativo es en previsibn, 
el que representa aproximadaniente un 20 por ciento de estos recur- 
sos. Su importancia relativa cs creciente desde 1976 y en 1982 abarca 
m b  de un tercio del gasto social total. Por lo tanto, su nivel crece en 
forma apreciable. Esto se debe, entre otras causas, a la reforma pre- 
visional. 

El tercer item de gasto social m6s importante es en salud, con 
alrededor de un 15 por ciento de 10s recur.ms totales. Este tenia una 
importancia relativa bastante grande hasta el aiio 1973, 22 por ciento 
del total, y luego decrece hasta llegar a 10 por ciento en 1982. Este 
gasto descendi6 hasta 1976 y despuks empieza a subir. No obstante, 
4 nivel actual es inferior a1 observado en 1972. Lo anterior se debe 
En parte a la politica de privntizaci6n de la salud y a las reformas 
Estructurales realizadas en el sector. -. . -  . . 

I 

El cuarto item de gasto social m8s importante es en asistencia 
social, donde tenemos el PEM, la asignaci6n por contrataci6n adicio- 
nal de mano de obra y Ias instituciones del +Ministerio del Trabajo, 
excluyendo las cajas de previsi6n y otros organismos. Este gasto tenia 
poca importancia antes de 1973 y luego aumenta sustancialmente, tan- 
to en nivel como en significacibn relativa. Desde 1981 en adelante 
capta mls del 20 por ciento del gasto social total. Sin lugar a dudas, 
la - .  alta tasa de desocupaci6n time mucho que decir en la explicaci6n 
I 

I 

de la tendencia. 
El quinto item de gasto social es en vivienda. Este se ha visto 

snormemente reducido desde 1973, en que tuvo su punto m&mo 
(17,4 por ciento). Su importancia relativa alcanza a 1,3 por ciento 

inon ._ --. -z---I _ _  :-.-I - 10 --- - 2 - - % -  2-1 2- 1n-m -1 
e11 ~ Y O &  y su I I I V ~ I  es iguai a i i i i  I& pur cieiiw uei ue IYIJ. mra ciaru 
que en este rubro hub0 un cambio en el objetivo del gobierno. Se ha 
pretendido llegar solamente a 10s g r u v s  en extrema pobreza, dar 
subsidios a 10s sectores de ingresos medios y facilidades crediticias a 
10s de m L  altos ingresos de la poblaci6n. El gobierno abandon6 la 
producci6n de vivienda y pas6 a cumplir un papel de pmveedor de 
10s sectores m k  necesitados. La inversi6n privada en viviendas au- 
ment6 sustancialmente y se puede decir que hasta la Gltima recesi6n 
reemplaz6 con creces a la estatal. 

El Gltimo gasto social es en desarrollo regional. El ha ocupado 
alrededor de un 3,4 por ciento de 10s recursos, h e  poco significativo 
antes de 1973 y comenz6 a decaer despuks de 1976, aunque su im- 
portancia relativa aGn es mayor que la anterior a 1974. Su nivel se ha 
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de 30,l por ciento 
le astos observado 
:en 2 ido a ser mm- .. -2- D,." .2..-..1,. 

mantenido m h  o menos parejo entre 1977 y 1981, creciendo aprecia- 
blemente en 1982. 

En resumen, el gasto social se ha ido concentrando en activida- 
des relacionadas con el mercado del trabajo. La participaci6n rela- 
tiva del gasto en previsi6n y asistencia social subi6 
en 1970 a 56,l por ciento en 1982. El menor nivel c 
en las funciones salud, vivienda y educaci6n ha i 
pensado por una mayor actividad del sector prikauw. 1W1 c p ~ l p u ,  
en salud tenemos 10s centros mhdicos, clinicas e ISAPRES; en educa- 
ci6n, mayor nfimero de colegios, universidades e institutos particula- 
res, y, en vivienda, la construcci6n privada, cuyo crecimiento es 
notable y se ha reflejado en el nfimero de permisos de edificaci6n 
aprobados, que aumenta sostenidamente desde 10.986 en 1977 a 53.961 
en 1981, para luego caer a 19.893 en 1982. 

Los gastos del Ministerio de Defensa (Cuadro 111, pig. 161) tuvie- 
ran un crecimiento bastante significativo en 10s aiios 1974 y 1978. Las 
cifras para el gasto real en defensa en moneda nacional muestran que el 
nivel del aiio 1973 se duplic6 en 1978 y que kste ha permanecido rela- 
tivamente estable en 10s aiios 1979, 1981 y 1982. Este resultado estl 
de acuerdo con el rol subsidiario del gobierno, quien debe dedicarse 
a proveer 10s bienes y servicios pfiblicos, siendo la defensa uno de 10s 
casos tipicos y donde en el pais habia una evidente subinversibn. 
Ademis, 10s problemas internos e internacionales de la dkcada del 70 
explican este crecimiento. S e g h  el Sipri  Yearbook, publicaci6n espe- 
cializada en la medici6n del gasto en defensa de diferentes paises. 
Qte habria crecido entre 10s afios 1973 y 1980 en 93,9 por ciento en 
A r c r m n t i n a  28 8 nnr c-ipntn pn PPA v 71 R nor cientn en Bolivia. En . ..&" --.-...., --,- ~ - -  ---__.- --_ - . . -,- '~-- -.-.._- -.. -. .~~ ~ ~~ 

el segundo de ~ O S  paises nombrados'el gasto antes de 1973 fue muy 
notable. Por Gltimo, el rdpido avance tecnol6 'co en el sector lleva 

leto por instrumentos mis modernos y caros. 
En relaci6n a1 ahorro del sector pliblico, las Cuentas Nacionales 

muestran que es bastante importante. Para el period0 1974-1980 re- 
presents, en promedio, mds del 50 por ciento del ahorro bruto total. 

Los datos de 10s Cuadros VI y VI1 (pigs. 163 y 164) indican que el 
ahorro pfiblico sigue una trayectoria creciente desde 1976 hasta 1980 v 
luego comienza a disminuir fuertemente. Esta tendencia se conserva 
incluso hasta el aiio 1983, en que 10s antecedentes disponibles para el 
primer semestre presentan una cifra negativa. 

La caida del ahorro pfiblico coincide con la fecha en que se pro- 
duce la reducci6n en 10s ingresos previsionalesm, product0 de la re- 
forma. Las imposiciones a las cajas de previsi6n fueron de 78.197, 

a que se . deba estar permanentemente reemp B azando material obso- 

29 La caida de 10s in esos implica que las transferencias del Tesoro P6blico 
a las cajas de previsi6n g b e n  aumentar para cubrir el d6ficit. O b  causal de 

L. 3-1 -_*_ -.tLl:-- -- -1 =--A- TI-:- A, Dr.l..+n,.:,."a l&m:l:ol- .,I nsco, 
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58.525 y 32.545 millones de pesos del aiio 1982 en 1980, 1981 y 1982, 
respectivamente. Simukheamente, murre un incremento sustancial 
en 10s pagos previsionales, generhndose una brecha crecientc entre 
ingresos y gastos (Cuadro VIII, phg. 164). Este ddficit supera larga- 
mente 10s del sector pliblico. 

El ahorro pliblico financia una parte apreciable de 10s gastos de 
capital y del servicio de la deuda de dicho sector. La disminuci6n 
que se produce a1 entrar en vigencia la reforma previsional y otras 
de carhcter social, llev6 a1 sector pliblico a buscar recursos en el mer- 
cad0 de capitales domkstico en mayor escala. Una proporci6n de 10s 
ingresos previsionales, que ahora son captados por las asociaciones de 
fondos de pensiones, vuelve a financiar a1 sector pliblico. Para evitar 
este resultado se deberia haber buscado una combinaci6n para au- 
mentar 10s ingresos y, sobre todo, reducir 10s gastos pliblicos. Por 
cierto que est0 tiene consecuencias econ6micas y sociales bastante 
importantes que es necesario evaluar. En la prkctica, el gasto pliblico 
ha crecido y el problema del reducido ahorro phblico se ha acentuado. 

La reforma previsional no es la linica que explica la caida en el 
ahorro pliblico y el crecimiento del deficit ue ocurre en 10s liltimos 

en su gran mayoria estAn relacionadas con materias previsionales y 
del trabajo, se tiende a identificarlas con la reforma. 

Consideraremos como el efecto de la reforma previsional sobre 
el presupuesto pliblico a la caida en la recaudaci6n por cotizaciones 
previsionales, mis el aporte fiscal libre a1 fondo de financiamiento 
previsional. Luego colocaremos otros item que han aumentado el 
gasto en el period0 1980-82 y 10s dividiremos entre aquellos relacio- 
nados con materias previsionales, del trabaio y el resto (Cuadro IX, 

aiios. Han existido otras razones que han in 8 uido. Sin embargo, como 

pig. 16 
To1 

I .  

5). 
mando la diferencia entre 10s aiios 1980-82, la reforma previ- . 1.  7 . . I  . * .  sional ha impncaao una menor captacion ae recursos para el sector 

pliblico de 45.562 millones de pesos y mayores gastos por aporte fiscal 
;le 10.650 millones de pesos, io cual da'un &a1 de-58.362 millones 
de pesos. 

Las prestaciones previsionales de 10s Ministerios del Trabajo, 
C-l..d -. T,.---- DALl:,, 1,- -:...-:C:--J- --- ---.-- --i- -..- O n  1 V A  
Llaluu y IC:3UlU ~ U U I l L U  llLIll ~I~llllIcduu UII lllayul L;"SLU pu1 4 ' 3 . l 4 . i  

millones de pesos, el FUPF y el Fondo Com6n Subsidio Cesantia 
5.174 millones de pesos y el PEM 2.723 millones de pesos. El creci- 
miento en las prestaciones previsionales obedece a aumentos en el 
nGmero de beneficiados y reajustes de las perniones que se encuentran 
indexadas. Lo sucedido con 10s otros item se debe a una decisi6n de 
traspasar esos gastos a1 Estado. 

Las transferencias corrientes del Ministerio del Interior ("muni- 
cipalizaci6n") han producido mayores gastos por 11.229 millones de 
pesos. 

Es importante seiialar que 10s incrementos antes mencionados se 
compensan en parte por la caida en 10s gastos de otros ministerios o 
de otros rubros a1 interior de un mismo ministerio. 
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En cuanto a las empress pGblicasso, varias de ellas han consegui- 
do reducir sus p6rdidas financieras, aunque no han logado eliminarlas 
del todo y en forma continuada. Los casos m6s conocidos son 10s de 
!a Linea Akrea Nacional, Ferrocarriles del Estado, Empresa Nacional 
del Carb6n, Empresa Nacional de Computaci6n e Informitica e In- 
dustria Azucarera Nacional. Otras estin enfrentando problemas finan- 
cieros. Ha habido empresas que han desaparecido, como la Em resa 

mmo una forma de logar un mejor control y administracih, como la 
Compafiia de Correos y Telk afos. El problema principal en el pre- 

del Estado y cuhles se traspasarin a1 sector privado, como tambikn 
las politicas de tarificacibn a seguir. 

Las principales empress pGblicas con resultados econ6micos 
positivos son CODELCO, EMPORCHT, ENTEL, SOQUI\4ICH, Co- 
rreos de Chile, Banco del Estado, Telex Chile, CHILECTRA, ENDE- 
SA, ENAMI, Compaiiia.de TelCfonos, ENAP e ISE. 

La situaci6n financiera de las empresas pGblicas consideradas en 
conjunto ha evolucionado positivamente durante 10s Gltimos afios. 
Esto se explica por el proceso de racionalizaci6n a1 que fueron some- 
tidas, la exigencia de una rentabilidad minima, la politica de autofi- 
nanciamiento y la politica de tarifas mis acorde con las condiciones 
de mercado. 

Para concluir esta unidad efectuaremos una comparaci6n de Chile 
con otros paises. En el Cuadro X (p6g. 165) podemos apreciar que 
Chile presenta la relaci6n m b  alta entre gasto del gobierno central y 
producto interno bruto en la Regi6n. Los paises ue mis se acercan a1 

(pig. 166) seiiala que el consumo del gobierno como porcentaje del 
producto interno bnito no es tan alto. Venezuela, Grecia, Panam&, Pen5 
17 Costa Rica tienen cuocientes mayores o iguales a1 chileno. Estos datos 
nos Ilevan a concluir que Ias transferencias, la inversi6n y amortizacicin 
de la deuda realizada por nuestro gobierno son relativamente mis im- 
portantes que las que ejecutan 10s otros considerados en el cuadro. En 
todo caso, es claro que el Estado en Chile todavia continha siendo el 
gran agente econ6mic0, a pesar de las politicas de la Gltima dkcada. 
No es cierto, mmo sostienen algunos, que el Estado est6 ausente o 
que la politica seguida haya sido en extremo liberal. 

de Transportes Colectivos del Estado. Algunas se han subdivi 5 ido, 

sente y futuro es resolver cu i  Y es de estas empresas seguirin en manos 

nuestro son Venezuela, Panami y Ped .  Sin em ll argo, el Cuadro XI 
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C 

GASTOS MINISTE 
(miles de pe! 

ANOS MONEDA DE C m A  Am0 MONEDA NACIONAL 

Gestidn Finandera del Sector P f i b l h .  aiio. 1976 a 1982. 
L La wbertura institucionnl incluye: Suhseaetsrin de Guerrn. Snbsecretarla de Marina. Sub- 
wretnria de  Avinci6q Subsecretaria de Carnbinems y Subsecretaria de  Inwstignciones, tales 
s m o  se definen actualmente. 
I La conversi6n d e  lss cifras nomhales a males se hizo utiliznndo el I n d i a  de  Predos al 
knsumidor corragido por el Departamento de Ewnomin de la Univenidad de Chile 
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CUADRO V 
INGRESOS TRIBUTARIOS PER CAPITA 

(pesos del aiio 1977) 

Afios Pesos vatiacidn POrcmhMl 

19'- 

19 

19 

19 

6.166,5 

6.922,2 
a nic Q 

- 
12,3 

- 13,l 

15.6 

ruenre: nmw Lentm de tihue, tiumrw NaNOMles de chile. lU6UU-lYYU.  nil0 19RS. 

(miles de pesos de cada aiio y de 1982) 

Aiios Mom& de ea& aiio Momah de 1982. 

1970 8.814.6 74.739.443 

1971 3.108,2 20.802.290 

1972 - 6.485,2 - 20.841.234 

1973 94.638 54.927.185 

1974 1.586.855 150.212.805 

1975 5.549.540 109.961.755 

Fuente: Direccidn de Presupuestos, Miniderio de Hsciendn, Balunca Consvlida& del Sedor 

Se us6 el IPC corregido por el Depnrtnmento de Emnomh de la Univmidad de Chile. 
P~U~ltco de Chile, 0th 1970-1975. 
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CUADRO VII 

ESTIMACION DEL AHORRO DEL SECTOR PUBLICO, 1976-1982 ' 

ruenre: nsnmacion en Dare a CIMS am la v.m-Iorm USL~C-TPL ue JR nepuoricu. ~=UU( IS  

de la gelHdn finandera del sector p&blim, 19i6-1982. 
La mberturn institucional de este cundru ea difermte n la del anterior, por cuanto no %e 
incluyen n l v n s  empresiu pirblicns de IRS cu:iIes se cnrece de informncih. 
IPC mrregido, Depnrtnmento de Emnomia, Cniversidnd de Chile. 

Nota: El F.M.I. cslcul6 el ahom del rector pGblico en 10.8; 5.3; 0.2; y 1.0 por ciento del 
Pmducto Dom&tim Bruto. pnrn lor ntios 1980. 1981. 1982 y 1983. respectivnmente. La 
cobertura institucional de rite dlculo es distinta n la de ede  Cundm. 

CUADRO VI11 
DEFICIT PIWVISIVNAL Y WBIUS LN LL AHUIWU ruzucIu 

(miles de pesos de 1982) 

1979 1980 1981 1982 

Ingresos previsionales 72.404.637 78.197.356 58.525.236 32.545.430 

Gastos previsionales 96.021.858 98.346.055 111.334.660 127.850.888 

DBficit previsional 23.617.021 20.148.699 52.809.424 95.305.438 

Variacibn del ahorro 
phblico 56.237.292 8.091.665 -41.523.547 - 88.663.855 
~~ ~ - . ^ . . .  - . - .  - ,... .... . . ...., -. . .... Yurntes: Lonmiorin c+enusl a e  la nepuoiicn. aaaaos ne la beaton rinanciera ne1 aecror 
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CUADRO ZX 

GASTOS E INGRESOS DE GRAN CRECIMIENTO, 1980-82 
(millones de pesos de 1982) 

1980 1981 1982 

Reforma previsional 

Fondo Financiamiento Previsional 0 5.582 10.850 
Inpesos previsionales 78.187 58.525 32.545 
Gastos materias previsionales y del 
trabajo 

Prestaciones previsionales (M. del 

Prestaciones previsionales (M. de 
Salud) 6.503 12.116 13.075 
Prestaciones previsionales (Tesoro 
pfiblico) 3.618 8.560 11.750 
Fondo C o m h  Subsidio de Cesantfa 0 2.759 6.088 
Fondo Unico de Prestaciones Familiares 0 16.546 19.090 
Pmgrama Absorci6n Cesantfa 4.449 3.432 7.172 

Resto gastos 

Transferencias Comentes (M. Interior) 6.241 10.461 17.470 

Trabajo) 87.968 89.920 102.432 

Fuente: Contralorln General de In Repfiblica. Estadot de la Gestfdn Finandera del Sector 
PClblicu. 

CUADRO X 

GASTOS GOBIERNO CENTRAL DIVERSOS PAISES 
(% del P.I.B.) 

Aiios Chile A&wntfnanaBmr(l C ~ b m b i o  M&CO 

I970 19,6 8,O 9,s - 11.6 
1971 25,6 8,7 10,O 12s 11,4 
1972 41,O 8,4 10,s 13,O 13.1 
1973 32,9 10,6 10,5 12,3 14,2 
1974 31,9 12,3 141 11,5 15,2 
1975 28.9 19.4 9.1 12.3 14.7 
1956 26;4 1718 919 1017 15:4 
1957 28,7 15,7 9,6 11,3 15,4 
1978 31,8 18,O 9,3 11,7 15,7 
1979 29,l 17,9 8,l 12,l 16,5 
1980 27,3 19,2 9.3 13,5 17,5 

POMd 

19,9 
18,5 
2x4 
25,2 
254 
2-38 
22,2 
20.0 
21,7 
28,7 
261 - 

P e d  Venezuela 

17,6 21,5 
18,7 21,2 
19,2 21,3 
18,8 20,2 
18,5 23,9 
21,3 23.3 
20,8 24.1 
22,2 27,l 
20,9 27,l 
18,6 21,O 
23,4 21,4 
22,8 - 

Fuente: Fondo Moneta60 Intemncionnl, Estadfsticns Financieras Intemacionales. niior 1970 
n 1974 del Anunrio 1981 y 1975 n 1981, del informe del mes de enem de 1983. 
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ALGUNOS INDICADORES DE BIENESTAR 
Y DESARROLLO SOCIAL 

Cada vez se hace rnis dificil caracterizar el desarrollo econ6mico y 
social de 10s paises mediante el us0 de 10s indicadores macroecon6mi- 
cos tradicionales, tales como ingreso, empleo, inversi6n, consumo y 
otros de igual grado de agregacibn. Est0 es asi, entre otras razones, 
por la velocidad que han adquirido en la segunda mitad del siglo 10s 
cnmbios tecnol6gims, ya sea en la calidad de 10s productos, en las 
preferencias de 10s consumidores, en la productividad y en 10s 
relativos. Esta serie de cambios cualitativos que ociirren caca vez 
con mayor rapidez distorsiona, a veces, en forma sustancial, el si@- 
ficado de lo que te6ricamente pretenden medir 10s indices econ6mi- 
cos rnis usuales. 

Por a t e  motivo, a1 intentar hacer una evaluaci6n completa de 10s 
resultados econ6mico-sociales de 10s diez afios pasados, mnviene tam- 
bibn mencionar algunos indicndores parciales y sectoriales que ayu- 
dan a visualizar el grado de desarrollo en el bienestar de la poblaci6n. 
Esta informaci6n se entrega s6Io con caricter de complementaria y 
cubre s610 algunas Areas donde ha sido posible obtener estadisticas 
relativamente confiables. 

r- 

SALUD 

LOS indicadores de la salud de la poblaci6n, utilizados comhnente  
para hacer comparaciones internacionales, muestran un sostenido y no- 
table progreso durante el period0 de la actual Administracih. Este 
mejoramiento ha colocado a Chile entre 10s paises rnis avanzados de 
America Latina en materia de salud y nutricih, lo cual demuestra la 
prioridad otorgada por el Gobierno a este im ortante factor de desa- 
rrollo social. A1Wn.w de las principales esta2sticas que comprueban 
I 

La rasa ae morwiuau gCI lcxd l  cuxi i i i iuyc ucwc u,= p l  1,811 Sll -cu,v 

6,l por mil en 1982. La mortalidad infantil decrece de 79,3 por mil na- 
cidos vivos en 1970 a 27,2 en 1951. Entre las mismas fechas la morta- 
lidad materna disminuye de 1,68 a 0,66 por mil y la prenatal se reduce 
de 31,7 por mil a 13,l por mil. La mortalidad infantil, se& las esti- 
maciones rnis recientes del Ministerio de Salud, habia llegado a 21,O 
por mil en 1983 y la mortalidad materna a 0,45 por mil. Seg6n esta 
misma fuente, el porcentaje de defunciones por aborto ha experimen- 
tado un pmgresivo descenso desde 0,50 en 1972 a 0,15 en 1983. 
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TASA DE MORTALIDAD 

General Infantil Materna Neonatal 
( ormil ( por mil ( por mil ( por mil 

&itantes) nifios nac. mujeres nac. vivos) 
AGO vivos) fallecidas) 

1970 8,9 79,3 1,68 31,7 
1971 8,7 70,5 1942 28,9 
1972 921 71,l 1,63 29,4 
1973 834 65,2 1,32 27,4 
1974 7,s 63,3 1,22 26,1 

1976 7,6 54,O 1,15 24,1 
1.977 6 9  47,5 1 , O l  21,4 
1978 6,7 38,T 492 18,7 
1979 6 8  36,6 0,73 18,7 
1980 6,6 31,s O,73 16.7 
1951 6 2  27,2 0,66 13,1 
1952 61 - 0 , s  
19S3 21,o 0,45 

1975 7,2 554 1,31 254 

Fuentes: Instituto Naciooal de Estadfsticar Y Ministerio de Snlud. 

Desnutricidn infantil 

La proporci6n de menores de seis aiios que presenta a l g h  grado de 
desnutricibn se ha reducido sistemiticamente, habiendo prActicamente 
desaparecido la desnutricibn avanzada. Est0 se nota claramente a1 con- 
siderar cualquiera de 10s indicadores sabre la materia. 

DESNUTRICION INFANTIL 

Aiio 

1975 
1976 
1977 

Menores Desnuttiddn DesnutrC DesnuM- Desnuhin'dn 
bajo total % c i d n l m  cidnmo- aoanmda 

control derada 

1.014.959 15,s 12,l 2,; 0,7 
1.047.796 15,9 12,l 3,O 0,5 
1.070.767 14,9 113 2,s O S  

1978 1.047.623 13,O 10,s 1,s 093 
1979 1.022.757 12,2 10,4 126 0 3  
1980 1.047.534 11,5 10,o 1,4 02 
1981 1.062.866 9 3  5 3  1 9 1  0,1 
1952 1.160.813 8 3  7,8 9 9  0,1 
1953 1.194.351 9,s 
Fuente: Ministen'o de Salud. 
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Programa de alimentacidn complementaria 

Las cifras de distribuci6n de leche y mezclas proteicas a menores y 
madres embarazadas tambiCn corroboran la preocupaci6n de la au- . . l  1 - .. 1 .  1 1 . . . ,  , 1. . ., 

lserva a continuaci6n. 

LECHE Y MEZCLAS PROTEICAS DISTRIBUIDAS 

( toneladas) 

1972 19.286 
1973 20.921 
1974 20.806 
1975 23.584 
1976 24.483 
1977 28.657 
1978 29.830 
1979 28.719 
1980 29.215 
1981 29.689 
1982 30.305 (e) 

Fuente: Ministerio de Salod. 
(e) Estimativa. 

Atencidn profesiml en partos 

El n h e r o  de partos de nacidos vivos sin atenci6n profesional se ha 
reducido notablemente en 10s 6ltimos afios, como se aprecia en las 
cifras siguientes: 

COBERTURA DE LA ATENCION EN PARTOS DE NACIDOS VIVOS 

Sin atencidn 
Afio Totol profesional% 

1970 261.609 19,4 
1971 273.518 16,7 
1972 277.891 15,3 
1973 276.650 15,3 
1974 267.977 13,9 
1975 256.543 12,9 
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YJLL~J UUJ cjlllcllllcuauc> IIU SIUU ImluncaIneIlre muy im onantes 
como causa de muerte en niiios en extrema pobreza. En cifras 
siguientes se refleja el gran progreso alcanzado en reducir la morta- 
lidad infantil por estas causas, notando que en 1982 la cifra de defun- 
ciones se acerca a1 10 por ciento de lo que era en 1972. 

1 

I 
1 
1 
1 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1952 

B DE NIROS POR DLARREA Y BRONCONEUMONIA 
s de niiios menores de un ario) 

Diorrea BfOtlWnWmMdo 

2.997 5.079 
2.679 4.223 
2.368 3.950 
1.821 2.sso 
1.564 2.550 
1.326 1.9so 

874 1.405 
662 
453 
330 

1.312 
962 
570 

Fyenb:.. Ministerio de Selud. 

La tasa DrUta a e  escoianaaa miae la relacidn porcentuai entre el name- 
ro total de matriculados en cada period0 y la poblaci6n en edad escolar 



EVOLUCIOS DE us PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS 171 

correspondiente a dicho periodo. En el cuadro siguiente se muestran 
Ias cifras registradas de esta tasa para 10s niveles de educaci6n pre- 
bisica, bisica y media, vale decir, para la poblaci6n entre cuatro y 
diecisiete aiios. 

Es notable el aumento de la tasa de escolaridad en el nivel pre- 
bisico, demostrando el kxito en la politica gubernamental de aumen- 
tar la cobertura en 10s niveles mis bajos del sistema. La educaci6n 
bisica, por su parte, mantiene la amplia cobertura que ha sido tradi- 
cional en Chile, mientras la educaci6n media tambikn muestra una 
sustancial mejoria en la tasa de escolaridad, comparada con la exis- 
tente en la dkcada del setenta. 

TASA BRUTA DE ESCOLARIDAD 
(en 2 sobre la poblacibn en cdad escolar para cada nivel) 

Aiio 
Educaddn Educaddn Educacidn 
Prebdsico B&aa 1 Media 

1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 
197s 
1979 
1980 
1981 

11,2 
11,8 
13,9 
16,O 
16,6 
19,9 
20 
21 
23 
25 
25 
26 
26 

105,Q 
107,4 
114,2 
116,7 
119,5 
120,6 
i i n i  

35.9 
39.6 
46,3 
49,4 
50,9 
50,l 
A 0  n 

a 

Aunque no existen series estadisticas homogeneas que permitan com- 
parar el aporte del Fisco y del Sector Priblico a la educaci6n durante 
10s filtimos veinte aiios, 10s indicadores disponibles permiten asegurar 
que el gobierno ha acrecentado significativamente 10s recursos des- 
tinados a educaci6n, a1 menos en relaci6n a 10s Gltimos aiios de la 
dkcada del 70. El Cuadro siguiente confirma esta apreciaci6n. 
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GASTO PUBLICO EN EDUCACION 
(cifras en %) 

Gusto F W  en Educacidn Gusto Piiblbo @n Educoddn 
AiiO Gusto Fiscal Total1 Gusto Ptiblico Total? 

1969 
1970 
1974 
1975 
1976 
1977 
1978 
1979 
1980 
1981 
1982 

n.d. 
16,61 
14,87 
15,83 
17,49 
18,65 
17,98 
18,16 
16,89 
16,82 
17,64 

12,52 
11,60 
12,34 
13.21 
14,16 
14,56 
14,35 
14.41 

n.d. 
n.d. 
n.d. 

El indicador mas dlrecto para com arar en el nempo la construcci6n 
habitacional en Chile es la superricie edificada en viviendas expre- 
sada en metros cuadrados, que se basa en la iniciada por el sector 
pdblim y 10s permisos de edificacibn aprobados por el sector privado. 
Aunque este mktodo de medicibn no est; exento de problemns, es 
probable que en periodos largos constituya la mejor aproximacibn 
a lo que sucedi6 en la realidad. El cuadro siguiente muestra alpnas  
cifras promedio para 10s dltimos 23 aiios. 

W I E N D A S  EDIFICADAS ' 
(promedios anuales) 

Period0 Sector Piiblico Sector Prit;ado TofuZ 
NVVi- Miles Np Vi- Miles Nevi- Miles 
viendas deM2 viendas d e l P  viendas de@ 

1960-64 16.736 879 14.389 1.233 31.125 2.112 
1965-70 21.885 1.112 18.793 1.412 40.678 2.511 
1971-73 39.089 1.884 15.342 1.184 54.431 3 068 

1979-82 800 57 38.895 2.692 39.695 2.749 
1974-78 9.850 549 15.929 1.234 25.779 1.783 

Fuente: Indicadures Econdmicos y Socinles, 1960-88. 
* En el Sector Pirblim se refien a edificacih iniciada y en el Sector Privado a edifica- 

ci6n aprobsda. 
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La superficie edificada en viviendas alcanz6 un alto promedio 
anual en el cuatrienio 1979-82, despuks de haber experimentado una 
disminuci6n en el period0 1974-78. Cabe consignar, sin embargo, que 
las cifras de metros cuadrados para este 6ltimo riodo parecen sub- 
estimar la construcci6n efectiva, pues es muy pro 7 able que una parte 
si ificativa de 10s metros cuadrados que las estadisticas asignan a la 

firma con las cifras de despachos de cemento a1 mercado interno, que 
constituyen un indicador indirect0 de la actividad de la construcci6n: 

A r ministraci6n Allende se haya realizado despues de 1973. Esto se con- 

Period0 Miles de sacos 

1960-64 24.917 
1965-70 30.021 
1971-73 32.670 
1974-78 25.602 
1979-82 34.125 

de cemento 

OTROS INDICADORES DE CALIDAD DE VIDA 

El acceso de la poblaci6n a bienes de consumo durables y, en general, 
a productos y servicios modernos que implican un mejoramiento en la 
calidad de vida, no siempre queda plenamente reflejado en 10s indi- 
cadores macroec~n6micos, aunque constituye evidentemente un indice 
de mayor bienestar. En el cuadro si iente se pueden observar algunas 
cifras que son Clara demostraci6n de 8" os avances logrados en esta materia. 

INDICADORES PARCIALES DE CALIDAD DE VIDA 

1970 1981 

Autombviles (unid. por cada 10.000 habitantes) 1 189 494 
Telkfonos (uNd. por cada 10.000 habitantes) 1 415 555 
Televisores (unid. por cada 10.000 habitantes) 2 138 454 
Refrigeradores (unid. or cada 10.000 habitantes) 2 72 171 
Cocinas (unid. r -$a 10.000 habitantes) 2 215 187 

Consumo residencial energia el&ctrirxi (miles KWH P.C. 
10.000 habitantes) 988 1.709 

Consumo gas licuado (tons. D.C. 10.000 habitantes) 302 413 

Lavadoras (unirpor cada 1O.OOO habitantes) 2 52 150 

Fucnte: 
1 Se refiere n1 stock existente cnda nRo. 
2 

Indicadores Ecodmims y Sodales I960-1982. 

So refiere a In disponibilidnd anual. cnlculndn mmo In pmdoccih nndonal. m8s Ins impor- 
tnciones y menos Ins esportaciones. 

En sintesis, se puede afirmar que a1 considerar cualquier indicador 
social o de calidad de vida, se observa un notable prograo persistente 
en la dBcada pasada, que debe tomarse en cuenta para evaluar la poli- 
tics seguida en el perfodo. 
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la esrrucrura concenrraaa a e  sus e.uporracrones, el permanence endeu- 
damiento extemo y lo que podriamos denominar la falta de austeri- 
dad de la poblaci6n y las autoridades que siempre han preferido gastar 
mhs de lo conveniente y no acumular reservas en 10s 'periodos de 
bonanza. 

Esta es una constante hist6rica que va mis a116 del grado de 
apertura de la economia y, de hecho, cuando ksta ha tratado de 
cerrarse, lo Gnico que se ha conseguido es postergar y hacer menos 
ripidos 10s ajustes interns frente a 10s problemas externos. La eco- 
nomia chilena siempre ha sufrido 10s impactos del exterior y, cuando 
se ha tratado de cerrar, en definitiva, sblo se han generado distor- 
siones de proporciones que han significado una menor tasa de creci- 
miento de largo plazo. 

La poca evidencia disponible sugiere que las grandes recesiones 
chilenas del siglo pasado son todas de origen esterno. AI parecer la 
ocurrida en la primera dkcada del siglo actual no lo serfa. Lo que esti 
claro, como se veri en seguida, es que la ligaz6n de nuestra economia 
con la de 10s paises industrializados, y en particular Estados Unidos, 
es determinante a1 menos desde 10s aiios veinte. 

La incomprensi6n de esta obvia realidad por 10s grupos dirigentes 
le ha costado a1 pais enormes problemas, no sdo econbmicos, sin0 
sociales y politicos. Por est0 hemos considerado adecuado incluir a 
continuaci6n un breve an6lisis te6rim de las relaciones econbmicas 
con el exterior y un pequefio estudio de las recesiones chilenas desde 

a n  esta seccion anaiizamos la inriuencia ae la econornla inrerriaclunai 
sobre la economia chilena. Nuestro pais esd relacionado con el exte- 
rior a travks de la disponibilidad de recursos, crCdito esterno e inver- 
si6n extranjera, y del intercambio de bienes, exportaciones e impor- 
taciones. Luego, 10s fen6menos econ6micos internacionales que alteran 
10s precios y cantidades de 10s bienes y factores que nuestro pais 
tiansa con el exterior repercuten internamente, tanto en el nivel de 
ingreso mmo en su tasa de crecimiento. 

31 Esta secci6n esti basada en el trabajo por publicarse de Hemin Cortes 
y Sergio de la Cuadra titulado Receswnes, crisis combiarias e inflacidn, Chile 
1925-1982, Instituto de Economfa, Universidad Catblica de Chile. 
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Una baja en el crecimiento de las principales economias mun- 
diales reduce la demanda de nuestras exportaciones y, por consiguiente, 
sus precios y las cantidades vendidas. De tal manera, el ingreso na- 
cional se ve afectado doblemente por una menor producci6n y precios 
mis bajos. Una parte del menor ingreso por caida en el precio de las 
exportaciones puede verse compensada por rebajas en el precio de 
nuestras importaciones. Luego, es necesario considerar el comporta- 
miento del precio relativo o tkrminos de intercambio. 

El comportamiento de las importaciones tiene tambikn repercu- 
siones importantes en la actividad econhmica nacional. Gran parte de 
nuestras importaciones ha correspondido tradicionalmente a insumos 
para la produccibn, es decir, materia primas, bienes intermedios, 
repuestos y bienes de capital. Como recikn comentamos, las fluctua- 
ciones internacionales afectan el ingeso de divisas provenientes de 
las exportaciones, pero. ademis, pueAen influir en la disponibilidad de 
recursos extemos en la forma de crkditos. Cuando las bajas en ia 
actividad econbmica intemacional van acompaiiadas de menor liquidez, 
como normalmente es el caso, la disponibilidad de recursos para im- 
portar resulta fuertemente restringida; a la disminucibn en el ingreso 
por exportaciones se le aiiade un menor flujo de capitales hacia el 
pais. Por este motivo las importaciones deben ajustarse en mayor 
proporci6n que lo explicable por menor demanda. Luego. In restric- 
ci6n de importaciones puede significar una caida en nuestro nivel de 
producci6n muy superior a aquella parte esplicable por la menor 
demanda internacional por nuestras exTortaciones. 

Las consideraciones anteriores implican que otra variable de trans- 
misibn de las fluctuaciones internacionales son 10s flujos de capital. 

Los impactos sobre nuestra economia que puedan tener las caidas 
de 10s tkrminos de intercambio y la menor liquidez internacional 
Fueden amortiguarse hasta cierto punto mediante la utilizacibn de 
reservas internacionales. Simplificando, se puede decir que una cierta 
caida en el precio de las exportaciones o un menor ingreso de crkdito 
extern0 tendri un menor efecto sobre el nivel del proclucto, en la 
medida que sea mayor la disponibilidad de reservas internacionales. 

Por otra parte, cabe preguntarse en quk medida las fluctuaciones 
internacionales pueden afectar el comportamiento del nivel de precios 
domkstico. Podemos distinguir dos t i p s  de cambios, ajustes en el 
nivel y variaciones continuas. Estas liltimas son las que constituyen el 
fenbmeno inflacionario. Sin necesidad de refinamientos tebricos, se 
puede intuir que 10s problemas inflacionarios son bastante indepen- 
dientes de Ias fluctuaciones internacionales que kstas si pueden tener 
mayor influencia en 10s ajustes en el nivel J e  precios. Asi, por ejem lo, 

fijo hari  subir el precio de 10s bienes no transables y con est0 el nivel 
de precios, o bien, una menor disponibilidad de recursos externos, por 
menores ex ortaciones e ingresos de capitales, puede requerir un alza 
del precio B e 10s bienes transables via una devaluacibn, elevando el ni- 
vel general de precios. Per0 alms continuadas en el nivel de precios que 

una gran afluencia de capitales en presencia de un tipo de cam \ io 
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se extienden por varios aiios e incluso dkadas, como es el cas0 de nues- 
tro pais, no se pueden explicar en base a factores externos. Las causas 
de estos procesos estin normalmente en las politicas fiscal y crediticia. 

l m  politicas 

Establecida la interrelaci6n entre la economia domkstica y la interna- 
cional, surge otro campo de la economia hacia el cual dirigir la aten- 
ci6n, que es el de la politica econnmica. Cbmo reacciona la autoridad 
responsable frente a 10s impactos que sufre el pais derivados de las 
fluctuaciones intemacionales. Son mliltiples 10s instrumentos a 10s cuales 
puede recurrir. Los mis usuales son 10s fiscales, crediticios, cambiarios 
y comerciales. 

La politica fiscal 
I . .  . .  
be ennende por tal, en un concept0 amplio, 10s ingesos y gastos 
del sector p6blic0, v la diferencia entre ambos que constituye el 
deficit o superivit del sector. Cuando la actividad econbmica se en- 
cuentra deprimida, es decir, en la fase recesiva de un ciclo econ6mic0, 
la politica fiscal p e d e  ser anticiclica o prociclica. Se dice que es 
anticiclica cuando el dkficit fiscal se expande en dicha fase del ciclo, 
y prociclica cuando se contrae. 

El anilisis macroecon6mico ha considerado tradicionalmente que 
la politica fiscal debe utilizarse como un instrumento reactivador en 10s 
periodos en que el gasto agregado de la economia tiende a decrecer. 
Este anilisis se ha derivado principalmente de 10s ciclos econcimicos 
en las grandes economiay, las cuales por su importancia en el context0 
intemacional pueden considerarse como economias cerradas. Cuando 
se trata de una economia cerrada las fluctuaciones econbmicas tienen 
su origen en factores internos, por ejemplo, una caida en la demanda 
del sector privado. L6gicamente. frente a una situaci6n de ._ este tipo 
se recomienda una expansibn de la ira 
compensar la menor demanda priv: 

La mkma descripcibn de D o h 3  riscai D L I ~ U C :  IIU x r  1rudlIllt.nte 
vilida para una economia 
este tip0 es aquella que 
10s precios ni de 10s bie 
ejemplo de economia abierra ae  esre r i p  es un esrauu, pruvuicrd u 
regi6n dentro de un pais. En una economia de este tip0 pricticamente 
todas las fluctuaciones en precios estin determinadas desde afuera, 
de tal manera ue 10s esfuerzos por contrarrestarlos resultan bastante 
estkriles. Las 8uctuaciones en la produccibn estarin determinadas 
bisicamente por precios relativos que no pueden afectar y por fen& 
menos reales (tecnologia, cantidad y calidad de 10s factores J' recursos 
productivos) dificiles de alterar, a1 menos en el corto plazo, con 
politicas fiscales. 

a b i e h .  La definic'i6n de una ecGomia de 
por su mercado reducido no puede afectar 
ines ni de 10s factores de roducci6n. Un . , - * -  ..__ ._ -_,-P- __^_ 2 - - 2 -  - 
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Sin embargo, no se da el cas0 de economias abiertas como la 
descrita, a que la movilidad de factores y de bienes no es completa 

que siempre queda un campo de acci6n para que la autoridad aplique 
politicas activas frente a caidas en la actividad productiva que se 
originan en el exterior, pen, siempre enfrentando la limitaci6n de 
variables extemas ue no puede afectar como precios y tasas de inter& 
intemacionales y 8ujos de capital hacia el pais. 

La politica crediticia 

Por Qsta, entenderemos el manejo del crkdito ue otor a el Banco 
Central. Este es otro instrumento que la autorilad tienfe a utilizar 
en forma anticiclica. Normalmente constituye una fuente de financia- 
miento directo o indirecto de 10s deficit fiscales. Es directo cuando el 
Banco Central opera con el Fisco sin intermediarios, como s o h  ser 
hasta la Constituci6n de 1980. En ksta se prohibe que el sector phblico 
se financie en el Banco Central. En consecuencia, cualquier dkficit 
del sector p6blico en la actualidad debe ser financiado en el exterior 
o internamente en el sector rivado. Cuando el Instituto Emisor provee 

liza el sector pGblico a1 colocar su deuda domkstica. tenemos lo que 
hemos llamado financiamiento indirecto. 

La politica crediticia tambikn se encuentra limitada por las res- 
tricciones que establece una economia abierta, incluso en mayor grado 
que la politica fiscal. Ademls de la poca posibilidad de fiiar tasas de 
inter& por bajo la intemacional, estli restringida por la demanda de 
activos financieros dom&ticos. For esta raz6n, una politica crediticia 
expansiva puede redundar en una caida en las reservas internacionales 
o en una mavor tasa de inflaci6n. sin tener imDacto simificativo en la 

(cn muc H os casos por la misma politica econ6mica), de tal manera 

de liquidez a1 sector priva B o para contrarrestar la absorcibn que rea- 

. _ _  
tasa de inter& y, por tanto, en el nivel del p;oducto.'7 

La politica cambiaria 

Podemos distinguir blsicamente tres tipos de politica. Un cambio 
totalmente libre, donde no hay intervenci6n alguna de la autoridad 
para afectar el precio de la moneda extranjera; un cambio totalmente 
fijo, el cual jamb sufre alteracicin, y un cambio controlado, en que la 
autoridad fija el precio directamente o mediante compraventa de 
divisas. h s  primeros dos s610 se pueden dar sin la existencia de un 
Banco Central o de alguna persona p6blica o privada con monopolio 
para emitir papel moneda. La norma es la de 10s sistemas de tipo de 
cambio controlado y, en el cas0 chileno, dsta ha sido la fijacibn del 
precio de la divisa por la autoridad monetaria. 

En el manejo del precio de la divisa que ha realizado nuestra 
autoridad monetaria se puede observar un comportarniento bastante 
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parecido a travks de 10s distintos gobiernos o politicas econ6micas. En 
general, se ha tratado de fijar el precio hasta que las presiones infla- 
cionarias o las necesidades de ajuste en 10s precios relativos hacen 
necesaria una devaluaci6n de la moneda nominal. Obviamente, tales 
devaluaciones se suceden m b  a menudo mientras mis expansiva ha 
sido la politica crediticia. La diferencia en el manejo de este instru- 
mento en distintos periodos ha sido que en algunos se ha optado por 
devaluar discriminando entre varios tipos de cambio. 

an nor- 

dades en el flujo net0 de capitales que ingresa a1 pais. La necesidad 
de ajustar el precio de la divka por tales factores externos . .  se ha -. visto 

Las devaluaciones para ajustar precios relativos se ori 
malmente en la caida de 10s tkrminos de intercambio y en r iscontinui- 

. -~ 

Ln este rubro se incluyen las medidas que adopta la autondad con el 
fin de promover o restringir las importaciones y exportaciones. En 
Chile, desde la recesi6n de 1930 y hasta la primera mitad de la dkcada 
del 70, tales medidas han estado dirigidas principalmente a establecer 
barreras a las importaciones. Los fundamentos de esta politica son la 
promoci6n de la sustituci6n de importaciones con la idea de fomentar 
la producci6n y el empleo en el pais y el hacer frente a las crisis de 
pngos externos. 

En el period0 seiialado han tenido lugar numerosas crisis de pagos 
externos, las que en la mayoria de 10s casos han sido provocadas por 
una combinaci6n de factores externos y de politicas internas 
drenado ripidamente las reservas internacionales. Para hacer rente a 
tal situaci6n la autoridad ha reaccionado imponiendo trabas a las im- 
portaciones y devaluando fuertemente la moneda nacional. Las trabas 
mis utilizadas han sido 10s derechos de importaci611, licencias 
cuotas, prohibiciones de importar un grupo de mercaderias f)z:t:i 
de importaci6n permitida cuando dicho grupo es muy amplio), dep6- 
sitos previos y restricciones de caricter administrativo. 

3"" 

Resumen 

Una secuencia tipica que muestra las interrelaciones entre las fluctua- 
1 ,  * . .  . 1 . . ... . e .  > - - - I - - . - -  ._ l--  clones ae la economia mrernacionar, la economia aomesnca y la- 

politicas que se ponen en accibn, es la siguiente. 
La economia internacional entra en una fase recesiva de su ciclo 

econ6mico y, como consecuencia, se deterioran nuestros tkrminos de 
irtercambio, cayendo el ingreso por exportaciones. La menor demanda 
por kstas se refleja en un m b  bajo crecimiento del roducto, el cual 
recibe un impact0 adicional a travks de la menor gsponibilidad de 



EVOLUCION DE LAS PRINCIPALES VARIABLES ECONOMICAS 179 

recursos para importar insumos requeridos en la producci6n nacional. 
Para amortiguar la menor disponibilidad de recursos externos se recurre 
a1 us0 de las reservas internacionales y se incrementa la deuda externa. 
For otro lado, la autoridad trata de alentar la actividad interna con 
una politica fiscal y crediticia expansiva. El resultado de dichas poli- 
ticas es una mayor caida en las reservas internacionales, la que, junb 
a un menor ingreso de credit0 extemo, desemboca en una crisis de 
pagos. Para hacer frente a tal situaci6n se recurre en primer tkrmino 
;L imponer nuevas restricciones a las importaciones, tratando de pos- 
tergar la devaluacibn, la que no tarda en producirse en forma violenta. 

La exposici6n de la secuencia anterior arroja nuevas l u e s  que 
permiten un mejor entendimiento de por que las fluctuaciones de la 
economia internacional se reflejan en forma amplificada sobre la eco- 
nomfa chilena. El impact0 direct0 es la caida en el valor de nuestras 
e ortaciones, pero a est0 se aiiaden otros dos efectos derivados, a 
sa ? er, un ajuste en las importaciones que limita la capacidad de pro- 
ducci6n interna y una crisis de pagos que indudablemente tiene con- 
secuencias depresivas sobre la actividad econbmica n 

LA EVIDESCIA 

El producto en Chile y en Estados Unidc 

En el periodo 1925-1982, a1 cual referiremos nuestro anllisis, la acti- 
vidad productiva ha estado sujeta a importantes cambios como 10 
muestra la tasa de variaci6n del Producto Geogrlfico Bruto. Para el 
estudio de dichas fluctuaciones nos centraremos en las disminuciones 
de la tasa y, mls concretamente, en aquellos caws en que es negativa 
o en que bajando en cinco puntos o mls alcanza niveles inferiores a1 
cuatro por ciento. Cuando la tasa es negativa durante m b  de un 
aiio consecutivo nos referiremos solamente a1 primer aiio. 

A base del criterio anterior se puede establecer que durante el 
periodo analizado la economia entr6 en fases recesivas en doce opor- 
tunidades, que corresponden a 10s aiios 1930, 1936, 1938, 1941, 1947, 
1949, 1954, 1958, 196’7, 1972, 19’75 y 1982. 

Por otra parte, consideraremos la tasa de variaci6n en el Producto 
Geogrlfico de Estados Unidos como una variable que nos indica en 
forma bastante aprosimada las fluctuaciones de la economia inter- 
national. Si a esta variable le aplicamos el mismo criterio anterior 
para determinar 10s casos en que se inicia una fase recesiva en el 
ciclo econ6mico de 10s Estados Unidos, encontramos que B s b s  corres- 
ponden a 10s aiios 1930, 1938, 1945, 1954, 1958, 19’70, 1974, 1980 y 
1982. Si a estos aiios les agregamos 10s que les suceden con tasas de 
variaci6n del producto negativas, tenemos, ademls, 1931, 1932, 1946, 
1947 v 1975. A 10s sub eriodos que se pueden configurar con 10s aiios 
asi sdeccionados, les 1 P amaremos fases recesivas en Estados Unidos. 
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En 10s dos cuadros siguientes se comparan 10s aiios de inicio de 
una fase recesiva en Chile con 10s de fase recesiva en Estados Unidos. 

FASES RECESIVAS 

Aiios 
en Estados UnMos 

Aiios de fnicio 
en Chile 

1930, 1931, 1932, 1933 1930 
- 1936 
1938 1938 - 
1945, 1946, 1947 

1954 
1958 

1970 

1974, 1975 
1980 
1982 

- 

- 
- 

1941 
1947 
1949 
1954 
1958 
1967 

1972 
1975 

1982 

- 

- 

Varfoddn PGB VadacMn PGB 
Atlos Chile % EE.UU. X 

1930 - 10,6 - 9,9 
1931 - 17,l - 7,7 
1932 - 26,8 - 14.8 
1933 
1936 
1938 
1941 
1945 
1946 
1947 
I949 
1954 
1958 
1967 
1970 
1972 
1974 
1975 
I980 
1982 

16,3 

- 3,6 
- 0,’i 
8,7 
6,2 

- 6,3 
- 0,4 
- 0,5 

28  
3,4 
220 - l,o 
LO - 12,9 
734 - 14,O 

1,3 
- 1,9 
13,9 
- 5,l 
16,4 
- 1,5 
- 14,7 
- 1,7 

0,5 - 1,2 
- 0,4 
2,7 - 0,2 
5,7 - 0,6 - 1,2 

- 0,4 
- 1,8 
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La informaci6n anterior nos muestra una estrecha relaci6n entre 
la tasa de variacibn del PGB en Chile y en EE.UU. En casi todos 10s 
aiios en que la economia americana se encuentra en una fase recesiva 
se inicia igual fen6meno en Chile, siendo las excepciones 10s aiios 
1970 y 1980. Si se considera que la trasmisi6n de las fluctuaciones en 
la economia internacional sobre la economia chilena puede demorar 
hasta dos aiios, se puede afirmar que todos 10s aiios recesivos norte- 
americanos se han transmitido a la economia chilena. 

Por otro lado, en 10s doce aiios en que se inicia una fase recesiva 
en Chile, s610 tres de ellos (1936, 1941 y 1967) no tienen relaci6n 
con aiios de recesi6n en Estados Unidos, considerando un rezago de 
dos aiios. Adem&, si se toma en cuenta que en 1967 la tasa de varia- 
cibn del PGB de Estados Unidos se redujo en mis de tres puntos, se 
puede concluir que en solamente dos casos de doce las fases recesivas 
en Chile no han estado ligadas a las americaw 

Sin embargo, no se puede concluir que la 
riores (1936 y 1941) no estkn influidas por fact( 
a1 revisar ciertos indicadores del sector externo para esus a n u ~  ~IICUII-  

tramos que kstos no fueron totalmente ajenos a la baja en la tasa de 
crecimiento en Chile. Asi, por ejemplo, en la baja de 1936 se aprecia 
que coincide con un esfuerzo que debe realizar el pais para amortizar 
la deuda externa. A partir de 1932 se frena totalmente el ingreso de 
crkdito externo, como consecuencia de la cesacibn de pagos decretada 
en 1931, y a partir de 1935, el flujo de capitales se liace negativo 
debido a las amortizaciones. Para generar excedentes que permitieran 
pagar a1 exterior se debib seguir politicas financieras restrictivas que 
explican la menor tasa de crecimiento en 1936. Respecto a la caida 
del producto en 1941, puede anotarse que 6sta coincide con una caida 
significativa en 10s t6rminos de intercambio. 

Las exportaciones chilenas y el prodticto de Estudos Unidos y Chile 

En primer tkrmino debe destacarse la relaci6n entre el producto anie- 
ricano y 10s tkrminos de intercambio de nuestro pais. El cuadro si- 
guiente nos muestra c6mo las caidas en la actividad de Estados Unidos 
afectan 10s precios de 10s bienes que transamos con el exterior. En 
todos 10s aiios en que se inicia una fase recesiva en dicho pais se 
deteriora nuestra relaci6n de intercambio. 



182 UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

EXPORTACIONES CHILENAS Y TERMINOS DE INTERCAMBIO 

expodadones thrminos & intercambio 

1929 
1930 O 

1931 
1937 
1938 O 

1939 
1944 
1945 O 

1946 
1953 
1954 O 

1955 
1957 
1958 O 

1959 
1969 
1970 O 

1971 
1973 
1974 O 

1975 
1979 
1980 
1951 

18 
-42 
- 37 

71 
- 28 
-2  

9 
7 

12 
- 21 

4 
28 

- 20 
11 
29 
29 

-5 
- 10 
54 
84 

- 26 
56 
23 

- 16 

15 
- 2  
- 15 

21 
- 14 

10 
2 

-1 
2 
3 

- 11 
14 

- 24 
- 13 

11 
25 

- 11 
- 21 

38 
- 7  
- 37 

42 
-9  
- 24 

151 valor ue nuescras exporcaciones rarnoien se ve arecraao por 
el producto americano. En 10s casos en que se inicia una fase recesiva 
en Estados Unidos tenemos que en dos las exportaciones chilenas 
caen anticipadamente (1953 y 1957), en tres coinciden en el afio 
(1930, 1938 y 1970) y en dos se reducen a1 aiio siguiente (1975 y 
1981). Solamente la fase recesiva que se inicia en 1945 no afect6 nega- 
tivamente a nuestras exportaciones. Ello se explica porque correspon- 

6n de la economia americana de una estructura 
i una de Daz. 

di6 a una transformaci 
productiva de guerra i 

En el cuadro de Ir . .  
L 

L pig. 184 se puede apreciar la relaci6n entre las 
exportaciones y el producto en Chile. De 10s doce casos en que se 
inicia una fase recesiva en el pafs, solamente tres no estin vinculados 
con una caida en las exportaciones. Estos corresponden a 10s afios 
1936, 1941 y 1947. En el primer0 de ellos vimos que el gasto de la 
ecoriomia debi6 restringirse para permitir amortizar la deuda externa. 
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La recesi6n de 1941 se destaca como un cas0 muy particular, ya 
que no obedece ni a factores externos ni a manejo de las politicas 
macroecon6micas. Por el lado de 10s factores externos tenemos que el 
producto de Estados Unidos creci6 un 16 por ciento las exporta- 
ciones aumentan en 13 por ciento, aunque 10s tCrminos i e intercambio 
caen en 9 por ciento. Las importaciones crecen en 22 por ciento, des- 
p u k  de reducirse en 17 por ciento en 1940, y la deuda externa debe 
amortizarse en s610 2 millones de d6lares en 1940 y en 1941 mantiene 
su valor constante. Respecto a las politicas macroecon6micas se destaca 
que las politicas fiscal y crediticia fueron expansivas y la cambiaria 
fue de tip0 de cambio fijo, lo cual en tCrminos reales signific6 reva- 
luaciones relativas. AI examinar el comportamiento de 10s distintos 
sectores productivos puede observarse que el agropecuario experi- 
menta una caida del 30 por ciento en 1941, lo que, ponderado por su 
importancia en el PGB, de 16 por ciento, habria acarreado una caida 
del orden del 5 por ciento, si no hubiese sido contrarrestada por incre- 
mentos de otros sectores, en particular el industrial, que creci6 en 
18 por ciento. 

Las menores cosechas no fueron causadas por bajas en la pro- 
ductividad, ya que el rendimiento por hectirea fue similar al de afios 
anteriores. La esplicaci6n se encuentra en una sustancial reducci6n del 
Area sembrada, como resultado, s e g h  un anilisis del Banco Central, 
de la fijaci6n de precios mriximos que redujo la rentabilidad del sector. 

En cuanto a la caida de 6,3 por ciento del PGB en 1947, Csta no 
fue acompafiada, como se sefial6, de una disminucih en las exporta- 
ciones, aunque si esti relacionada con 10s acontecimientos econ6micos 
en Estados Unidos. La producci6n en este pais registraba una caida 
por tercer afio consecutivo como consecuencia de la reestructuracih 
de la economia que exigi6 el tCrmino de la Segunda Guerra Mundial. 
Tal reestructuraci6n signific6 una fuerte demanda de capitales que se 
refleja en Chile a travks de una gran salida de capitales hacia el exte- 
rior que im acta negativamente a nuestras reservas internacionales. 

que se refleja en una contracci6n financiera que signific6 una caida 
de 10 por ciento en la cantidad real de dinero (M2) .  

En resumen, las disminuciones de la tasa de crecimiento en Chile 
han estado estrechamente relacionadas con caidas en la tasa de creci- 
miento de Estados Unidos. En el period0 1925-1982 encontramos doce 
casos en que la tasa de crecimiento en Chile es negativa o disminuye 
en cinco puntos o mis. De &tos, solamente dos no corresponden a fa- 
ses recesivas en el pais del norte. En todos 10s afios en que se inician 
estas atimas, se deterioran nuestros tCrminos de intercambio. TambiCn 
el valor de nuestras exportaciones se relaciona con el producto norte- 
mericano coincidiendo con el afio que se inicia la fase recesiva o 
con un afio de diferencia. Por Wimo, cuando caen nuestras exporta- 
ciones tambiCn lo hace nuestra tasa de crecimiento, como se aprecia 
en nueve caws de 10s doce. 

Est0 ultimo K ace que el Banco Central aplique una politica crediticia 
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EXPORTACIONES Y RECESIONES EN CHILE 

1929 
1930 * 
1935 
1936 O 

1937 
1938 
1940 
1941 O 

1946 
1947 O 

1948 
1949 O 

1933 
1954 O 

1957 
1938 
1966 
1967 O 

1971 
1972 O 

1974 
1975 O 

1981 
1982 O 

18 
-42 

1 
17 
71 

- 28 
3 

13 
12 
18 
22 

- 19 
- 21 

4 
- 20 

11 
27 

1 
- 10 
- 15 

64 
- 26 
- 16 

- 4  
0 A ~ i o  de inicio de fare -vn en Chile. 

Las reservas internacionales y el cr6dito extern0 

En esta secci6n analizamos el comportamiento de las reservas interna- 
cionales y de 10s flujos de capitales del exterior en aquellos aiios en 
que nuestra tasa de crecimiento disminuye dentro de 10s parAmetros 
establecidos anteriormente. 

Una de las funciones de las reservas y del mercado internacional 
de capitales es permitir suavizar 10s impactos en la economfa dombs- 
tira de las fluctuaciones intemacionales y de 10s cambios internos. 

Al analizar el comportamiento de las reservas internacionales se 
observa que el pais recurri6 a ellas en el aiio de inicio de la fase re- 
cesiva y/o en el aiio previo en once de 10s doce casos, siendo 1937-1938 
la b i c a  excepci6n. Estos aiios corresponden, a su vez, a 10s de mayor 
amortizaci6n de deuda externa. Luego, este episodio se p e d e  explicar 
en 10s siguientes tkrminos: dado que el ais no contaba con acceso 
alguno a1 mercado intemacional de capita P es y, m6s aGn, debia amor- 
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tizar deuda, y que las reservas se mantenian deprimidas desde la Gran 
Depresihn, la autoridad no consideraba prudente permitir que sufrie- 
ran reducciones adicionales. En diez casos el pais utiliz6 sus reservas 
en el aiio previo a1 de inicio de la recesibn, es decir, actuaron como 
un amortiguador que, ademis, permiti6 diferir 10s shocks sobre la eco- 
nomia y, en nueve casos, utiliz6 sus reservas en el mismo aiio de inicio 
de la fase recesiva, todo lo cual se puede ver en el cuadro siguiente. 

Respecto a la utilizaci6n de crBdito extern0 destacan tres periodos, 
a saber 1929-1930, 1935-1947 y 1949-1982. En el period0 intermedio, 
en que el pais no tenia acceso a1 crhdito internacional, Bste no actu6 
mmo amortiguador en las fluctuaciones econ6micas, per0 si lo fue en 
10s otros periodos. En efecto, en ambos la deuda externa crece en el 
aiio de inicio de la fase recesiva y en el aiio previo. Sin embargo, a 
partir de la dhcada del 50 se observa que la tasa de variaci6n de la 
deuda externa disminuye en el afio de inicio de la fase recesiva en 
relaci6n a1 anterior. Dada la estrecha relaci6n entre nuestras recesio- 
nes y las norteamericanas, el fen6meno anotado puede deberse a una 
menor liquidez intema en las fases recesivas del ciclo de Estados Uni- 
dos. Ademis, debe considerarse que cuando la tasa de crecimiento 
cae fuertemente o se hace negativa, aumenta el riesgo del pais frente 
a 10s mercados de capitales internacionales. Este hecho tambihn debe 
explicar parte del menor crecimiento de la deuda esterna en el aiio 
de inicio de la fase recesiva en Chile. 

VARIACION EN LAS RESERVAS Y LA DEUDA 

Aiios Resews internacionales (16) Deude exterm (%) 1 

1930 O --23,8 15.6 
1929 -11,4 11,2 

1935 
1936 O 

1937 
1938 O 

1940 
1941 O 

1946 
1947 O 

1948 
1949 O 

1953 
1954 O 

-6,6 
-0,3 

1,9 
4,4 

-0,3 
9,9 

-37,2 
-19,l 

-1.8 
-3,9 

-4,6 
-10,8 

-6,5 
0,o 

-394 
-l,o 
-1,5 
15,4 

7,o 
4,6 

-4,8 
-19,6 

-9,9 
-43,O 



186 UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

Atios Resenxrr internadonales {X) Deuda extern (9) 1 

1957 
1958 O 

1966 
1967 O 

1971 
1972 O 

1974 
1975 O 

1981 
1982 O 

-65,O 
11,3 

119,9 
-29,8 

-58,7 
-53,4 

-43,9 
0 0  

-7,3 
31 ,7  

7,9 
3.0 

13,5 
12,7 

14,3 
10,2 

1 La tnsn correspndiente al niio anterior nl inicio de In fase recaiva es In tnsn promedio 
del trienio que finnlizn en el mspectim aiio. 

En este niio Ins ruewas son negativns. 
Hastn 1947 se mmiderf, In deudn externn pdblica. y en 10s afios riguientes la deuda 
pliblicn y privndn. Erto. porque no re dispone del valor totnl para el period0 mmpleto. 

* ARo de iniclo de fnse rererivn en Chile. 

Politicas fisc01 y crediticia 

Interesa conocer cui1 ha sido la respuesta de la autoridad econ6mica 
a travb de sus politicas financieras frente a las caidas en las tasas 
de crecimiento del producto. Para estos efectos hemos elaborado un 
indicador de politica crediticia y uno de politica fiscal. El primer0 
se define como la tasa de variaci6n del crCdito real otorgado por el 
Banco Central, y el segundo como la tasa de variaci6n en el cuociente 
que resulta de dividir 10s gastos por 10s ingresos fiscales. Cuando 
estos indicadores aumentan, durante la fase recesiva, diremos que las 
politicas en cuesti6n son anticiclicas y prociclicas cuando disminuyen. 
Si el indicador no cambia, la politica es neutra. 

Las columnas 1 y 3 del cuadro de la pQgina siguiente muestran 
el comportamiento de dichos indicadores. Este se puede resumir como 
sigue. 

En el aiio de inicio de la fase recesiva el crkdito real del Banco 
Central aument6 en ocho casos y disminuv6 en cuatro, v en el aiio 
siguiente aument6 en siete casus y disminuy6 en cinco. Por lo tanto. 
se puede decir que la politica crediticia ha sido mayoritariamente 
anticiclica y m b  definida en esta direcci6n durante el primer afio 
de caida en la tasa de crecimiento. 

La politica fiscal tambikn ha sido anticiclica en la mayoria de 
10s casos durante el primer aiio, aunque levemente menos definida en 
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esta direcci6n que la politica crediticia. En efecto, el indicador 
de politica fiscal aument6 en siete casos de once (no se dispone de 
informaci6n para el aiio 1930). Per0 a1 afio siguiente no se evidencia 
un comportamiento claro en un determinado sentido, ya que en seis 
casos fue anticiclica, en cinco prociclica y en una neutra. 

INDICADORES DE POLITICA CREDITICIA Y FISCAL 

V a r i a d n  crkdito Teal Indicador de Variacidn indicador 
Aiios Banco Central (16) politica fiscal 1 de politica fiscal (4 )  

1930 O 

1931 

1936 O 

1937 

1938 O 

1939 

1941 O 

1942 

1947 O 

1948 

I949 O 

1950 

1954 
1955 

1958 
1959 

1967 O 

1968 

1972 O 

1973 

1975 O 

1976 

1982 

21,4 
135,O 

-1,9 
-4,4 

8,9 
6.7 

2,O 
-9,6 

-l,o 
730 

698 
9,O 

-13,7 
-22,4 

-10,2 
40,5 

13,4 

12,3 
33,8 

12,o 
-16,3 

11,6 

-3,l 

1,o 
1,29 

0,95 
0,98 

1,OO 
0,99 

1,07 
1,02 

1,08 
0,92 

0,94 
1 , lO  

1,Ol 
1,16 

1,09 
1,09 

1,70 
2,19 

1,13 
1,lO 

1,04 

( . . . ) '  
29,o 

2 2  
3 8  

2,o 
-l,o 

2,9 
-43 

139 
-14,8 

2 3  
17,O 

-4,6 
-0,8 

-10,s 
14,9 

-5,2 
0,o 

15,7 
28,8 

-21,s 
-2.7 

10,6 
1983 57,5 1,14 9,6 
O Aiio de inicio fase recesivn en Chile. 
1 Cuociente entre gastos e in sos fiscnles. Aumentos (disminuciones) en este cuociente 

2 Informncibn no disponible. 
3 Crecimiento del cr6dito n septiembre de 1983. 
4 

pueden considemrse como pKcns fiscdes expnnsivns (restrictivns). 

Estimacih que supone un deficit de 3,s por ciento del F'GB. 
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Politicm cambiaria y 

Deseamos conocer si existe relaci6n entre el ciclo econ6mico y el 
precio de la divisa (politica cambiaria) en Chile. En primer lugar, 
necesitamos un indicador de la politica en cuesti6n. Para este efecto 
hemos elegido la definici6n de tipo de cambio real m6s comGnmente 
aceptada. Esta lo define como el precio del d6lar en pesos corrientes, 
dividido por el Indice de Precios a1 Consumidor de Chile y multipli- 
cad0 por el Indice de Precios a1 Por Mayor de Estados Unidos. Cuan- 
do el precio real asi definido aumenta, diremos que hay una politica 
de devaluaci6n y cuando disminuye, una de revaluaci6n. 

En el cuadro de la pigina si,guiente mostramos el comportamiento 
de la volitica cambiaria en relacih a 10s afios de inicio de la fase rece- 
siva. De esta informaci6n se puede concluir que todas las recesiones, 
con excepci6n de la de 1941, han dado origen a una devaluaci6n. Que 
ksta puede demorar hasta dos aiios, como aconteci6 con las recesiones 
que se iniciaron en 1930 v 1972, en que las devaluaciones tuvieron lugar 
en 1932 v 1974, respectivamente. En se,pida, en dos recesiones (1938 
y 1954) In devaluaci6n demor6 un aiio, y en tres casos el ajuste cam- 
biario se realiza en el mismo aiio que cae la tasa de crecimiento, como 
sucedi6 en 1936, 1958 v 1982. 

En tres casos se devalu6 durante dos aiios consecutivos -&os 
corresponden a las recesiones de 1947 y 1949- y en un solo cas0 SF 
lub durante tres aiios consecutivos, correspondiendo a la reces 
1967. 

Luego, se p e d e  afirmar con poco margen de error que las rece- 
siones en Chile han dado origen a politicas cambiarias de devalua- 
cidn. Este resultado no es de extraiiar, puesto que las recesiones tienen 
origen externo, que se manifiesta en un deterioro en 10s tkrminos de 
intercambio y en una caida en el valor de las exportaciones, efectos 
que se amortiguan con una pkrdida d e  reqervas internacionales y con 
un endeudamiento externo que tiende a disminuir relativamente cuan- 
do baja la tasa de crecimiento. Si a todos estos fen6mews le agrega- 
mos una politica crediticia expansiva, en la mayoria de 10s casos, v 
una politica fiscal anticiclica, a lo menos en un cincuenta por ciento 
de las recesiones, no debe extraiiar que el resultado sea necesariamen- 

- 

: deva- 
i6n de 

te una depreciaci6n de la moneda nacional. 
La Gnica excepci6n es la recesi6n de 1941. El hecho que Bsta no 

haya requerido de una devaluaci6n tiene una explicaci6n clara, y es 
que se trata de la Gnica recesi6n que obedece a factores fundamen- 
tales interns. 
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Aiios Tams de deoaIuacidn(+) Afio de inicfo 
o revaluacidn (-) (%) fase recesiva 

1930 
1931 
1932 

1936 
1937 
1938 
1939 
1940 
1941 
1942 
1943 

1947 
1948 
1949 
1950 
I951 

1954 
1955 
1956 
1957 
1958 
1959 
1960 
1961-1966 
1967 
1968 
1969 

1972 
1973 
1974 
1975 
1976 
1977 

1982 

1933-1935 

1944-1946 

1952-1953 

1970-1971 

1978-1981 

090 
-3,5 
154,3 
-5,3 

3,1 
-83 
-7,4 

7,7 
4 4  

-13,l 
-9,8 
-1,3 
-8,o 
36,7 
17,6 
2,4 
3,1 

-14,2 
7,3 

-2,4 
1,s 

-25,8 
14,O 
10,3 

-20,7 
-5,5 
-0:2 

4,6 
8,1 
6,2 

-5,2 
3 7 , 3  
-1,2 
99,l 
4694 

1,4 
-83 
-2,o 
21,3 

1930 

1936 

1938 

1941 

1947 
1947 
1949 
1949 

1954 

1958 

1967 
1967 
1967 

1972 
1975 
1975 

1982 
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En cuanto a politica comercial, 10s anilisis sobre la evoluci6n de 
las restricciones a1 comercio exterior en Chile han puesto normalmente 
el knfasis en 10s objetivos proteccionistas. Si bien una buena parte de 
10s aranceles y controles a la importaci6n se han originado en el pro- 
phito de proteger ciertas actividades productivas, principalmente ma- 
nufacturas, otra arte importante ha sido el resultado de una reacci6n 

Dada la estrecha relaci6n entre las recesiones en Chile y las res- 
tricciones de recursos externos, se han sucedido numerosos episodios 
en que ha sido necesario arbitrar medidas para reactivar una economia 
deprimida y “ahorrar” divisas. No llama la atenci6n que en este t i p  
de situaciones las presiones proteccionistas, siempre latentes, hayan 
logrado imponerse con fuerza. 

Estas consideraciones llevan a plantear que un indicador del gra- 
do de protecci6n para Chile se podria representar como funci6n de 
dos variables, una que represente la politica de sustituci6n de impor- 
taciones como estrategia de crecimiento y otra que refleje la dispo- 
nibilidad relativa de recursos externos, explicada principalmente por 
10s tkrminos de intercambio el flujo de capitales con el exterior. 
Luego, la correlaci6n entre Ls recesiones y la disminuci6n en 10s 
recursos externos debe reflejarse en mayores controles a la importa- 
ci6n en 10s periodos recesivos. 

La columna 2 del cuadro siguiente muestra 10s aiios en que las 
restricciones a las importaciones han experimentado un cambio im- 
portante, y la columna 3 la direcci6n de dicho cambio. Se puede 
apreciar que las recesiones de 1930, 1936, 1947, 1958, 1972 y 1982 
dieron origen a un aumento en las restricciones a la importaci6n. En 
las recesiones de 1938, 1941, 1949, 1954 y 1967, 10s controles a ]as 
importaciones no cambiaron en forma significativa, lo que se explica, 
porque en tales casos dichos controles ya eran fuertemente restricti- 
vos. Solamente en una recesi6n (1975) la politica comercinl fue de 
liberalizaci6n del comercio exterior. En otras palabras, cuando las 
recesiones se inician en periodos en que el rkgimen de importaci6n 
es relativamente m6s libre, Cste se hace m b  restrictivo como resultado 

de la autoridad P rente a las crisis de pagos externos. 

*””” 
1935 
1941 

1947 

.. 

.. 
1946 
1947 

.. .. 



1949 

1954 

.. 
1951 
1952 

.. 
1 
t 

1958 

1967 
1972 
1975 
1982 

1956 
1958 
1959 
1962 

1972 
.. 

1974 - 1979 
.. 

1983 

1 
t 
t .. 
t 
1 
t 
.. 

Nota: 

. . No bny cambio significativo. 

t y $: Aummto y disminnciln en IN restrim'anes a Ias impoltnciones, respectivnmente. 

CoNCLUSIONEs 

Las fluctuaciones de la economia internacional y, en particular, el ciclo 
econ6mico de Estados Unidos tienen un impact0 determinante en la 
economia chilena. Las recesiones en Estados Unidos ocurren en el 
mismo afio que las chilenas en nueve ocasiones de un total de doce. 

Los mecanismos de transmisibn son el valor de nuestras exporta- 
ciones, 10s tkrminos de intercambio, 10s servicios financieros y 10s mo- 
vimientos de capitales con el exterior. Las recesiones en Estados Unidos 
se reflejan en una caida en nuestras exportaciones en diez casos de 
doce y en una caida de nuestros tCrminos de intercambio tambiCn en 
diez casos de doce. 

Las politicas fiscal y monetaria han sido mayoritariamente anti- 
ciclicas en el afio de inicio de la recesibn. Adem6s la autoridad ha 
recurrido, cuando ha sido posible, a1 endeudamiento externo. 

Los efectos negativos sobre las variables externas, m6s las politicas 
fiscal y crediticia anticiclicas provocan fuertes caidas en las reservas 
internacionales. Las dificultades de pagos externos junto con niveles 
deprimidos de la actividad econbmica explican la reaccibn de la auto- 
ridad a travks de las politicas cambiaria y comercial. Los aumentos 
en las restricciones a las importaciones como las fuertes devaluaciones 
del peso son el resultado, la mayoria de las veces, de 10s factores externos 
y de las politicas internas que ellos inducen. 
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E R I C A  

Luiiiu ya sz iia xiiaiauu, w i i i ip>iuic cvaiuai In PuiiLiLa cc.uiiuiiiiLa 

de un determinado periodo sin hacer referencia a1 context0 interna- 
cional en que se desenvolvi6. En el cas0 de Chile resulta obvio que el 
mejor p a t h  de comparacih es el resto de 10s paises latinoamericanos 
y especialmente 1 

En lo que si 
tamiento de algt 
Amkrica Latina ( 

el objeto de dar una visi6n de mis largo plaim se c o ~ ~ ~ e ~ ~ ~ n ,  en 
general, 10s decenios 1964173 y 1974/83. Se har6, ademis, una breve 
referencia a una situaci6n de corto plazo, cual es la coyuntura de la 

representan f6cilrs,bAlLb ..-. vv yvx b.I..Lv -_. I V".. 

rnnnr;Xn m ~ - m A ; - l  1QQnlQ1 .r c-7 renermqciAn en A r n A r i n r ,  T.atina 

os sudamericanos. 
gue se efectuari un anilisis comparativo del compor- 
inas variables econ6micas claves en once paises de 
10s diez sudamericanos mis Mkxico), cuyas economias 
nnntn m.!,c An1 all M r  ninntn rlnl PCR remnnil Cnn 

Eoolun'dn del prodticto por hnbitnnre 

La dkcada del 60 y comienzos de la del 70 fue un periodo de alto 
crecimiento para Amkrica Litina. El PGB per &pita de la regi6n (19 
paises) aument6 en mis de 41 por ciento entre 1964 y 1973, superando 
claramente el 25 por ciento de crecimiento en 10s diez aiios prece- 
dentes (1954/63). Brasil tuvo un extraordinario dinamismo, per0 muchos 
otros paises tambiCn crecieron en forma importante. Chile, sin em- 
barcro. tuvo un nobre comnortamiento a1 ubicarse en el Denliltimo lugar - U T  I I 

entre 10s once paises considerados, superando solan 
Nuestro pais mostri, un aumento de 13 por ciento 
habitante en diez aiios, quedando b a p  el promedio re 
OQ - - - - - -h-- lm- IP..nAr,. 1 A-1 A n n v n  -4- 1 

u 

iente a Uruguay. 
del producto por 
:gional en m6s de 
u 

*,, t J U l l L " 3  y u 1 L F I I L u L I I ~ 3  (uuau," I UL, 'LLIC ..u, yae ,98). 
El periodo 74/83 mostr6 un cambio radical en la tasa de creci- .. . . . .. . .  . c . 1  miento del producto lannoamencano, el cual se vi0 arectaao por 1as 

profundas recesiones mundiales que se iniciaron con la crisis petrolera 
de 1973. El PGB regional per cipita creci6 apenas 11 por ciento en 
estos diez aiios, vale decir, casi la cuarta parte del decenio prece- 
dente. Este crecimiento es el mis bajo que se ha registrado en cualquier 
period0 de diez afios a partir de 1939. 

Cinco de 10s once paises analizados en el Cuadro I mostraron 
tasas negativas de crecimiento durante este periodo. Chile fue uno 
de ellos, a pesar de lo cual mejori, su posici6n relativa en Amkrica 
Latina a1 ubicarse en el skptimo lugar, superando a Argentina, Bolivia, 
Per6 y Venezuela. L a  discrepancia del crecimiento del PGB por habi- 
tante de nuestro pais con el promedio latinoamericano fue esta vez 
15 puntos porcentuales, lo que se compara favorablemente con 10s 28 
puntos de la dkcada anterior. 
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Los tdrmirws de intercambio 

. .  . , . . ., r .  . . .  . . . .  La crisls petroiera que se inicio a tines cie NM prociujo drasticos 
cambios en 10s precios internacionales relativos de muchos productos. 
Estos cambios afectaron de distinta manera a 10s diferentes paises 
latinoamericanos se@n 10s productos que cada pais importa o exporta. 
El mejor indicador para analizar este efecto es el indice de 10s t6rminos 
de intercambio (Cuadro I1 del Anexo, pB 

La regibn, como un todo, experimenl 
en la relacirin de nrecins de interramhi 

I 

. - _. ~ -. - - - - ... . - -_ _ _  - -. - - - _- - __  
comparado con la d6cada del 60. Sin embargo, este mejoramiento se 
debe exclusivamente a la influencia que sobre este indice general 
ejerce el .espectacular aumento de 10s indices correspondientes a 10s 
paises exportadores de petr6leo (Bolivia, Ecuador, M6xico, P e d  y 
Venezuela). 

, experimenta el deterioro mAs Chile es el pais que, 
pronunciado en la relaci6n e intercambio a1 comparar el promedio 
del periodo 1974/83 con el promedio del decenio 1961/70. Esta sola 
circunstancia podria haber justificado que el pais mantuviera, a partir 
de 1974, la inc6moda posici6n relativa que en tbrminos de crecimiento 
tuvo en la d6cada del 60. Sin embargo, mmo se ha analizado, nuestro 

ais fue capaz de mejorar esa posici6n a pesar de ser la naci6n m b  
Suramente golpeada por el deterioro en la relaci6n de intercambio. 

Es interesante sefialar que de 10s seis paises que superan a Chile 
en crecimiento er &pita en el periodo 1974/1983, dos corresponden 
a exportadores i e  petrbleo, como son 10s casos de Ecuador y MBxico. 
Estos mejoran notablemente sus tkrminos de intercambio, mmo puede 
observarse en el Cuadro 11. Paraguay, por su parte, debe su aka tasa 
de crecimiento en buena medida a las extraordinarias inversiones del 
Proyecto Hidroelkctrico de ItaipG y Colombia a1 fuerte desarrollo del 
comercio de drogas, cuyo nivel y dimensitin se sabe ue son sustanciales, 
aunque su magnitud no se conoce con certeza. Am 5 os paises, sin em- 
bargo, se han caracterizado por una notable moderaci6n en materia de 
politica econ6mica. La mejor marca relativa a la d6cada anterior es, 
sin duda, la de Uruguay, que en aquel periodo no creci6 y en la dkcada 
pasada lo hizo un 14,7 por ciento, que se explica en buena medida 
porque su poblaci6n se redujo. 

Por filtimo, es necesario seiialar el buen crecimiento de Brasil (muy 
inferior a1 de la d6cada anterior) a pesar del deterioro d e  sus t6rminos 
de intercambio. 

r. lejos 

Edeudamiento extern 

Ya en 1960 Chile ocupaba el cuarto lugar entre 10s paises m h  endeu- _ _  . . .  - . . -  .- . I . . n . --- dados en America Latina. AI considerar 10s once paises del Cuadro 111 
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(pig. 199), la deuda externa chilena representaba un 8,2 por ciento del 
total, tasa muy superior a la participacibn del PGB chileno en el pro- 
ducto de este grupo de paises (5,s por ciento). Cabe agregar que hace 
ya m6.s de dos decenios nuestro pais tenia la deuda por habitante m i s  
alta de la regi6n latinoamericana. 

Esta situacibn mostr6 un claro deterioro en la dkcada del 60, tal 
como se puede apreciar a1 comparar la posici6n relativa de nuestro 
pais en 1972. Ese aiio la deuda externa chilena representaba el 11,8 
por ciento del total de 10s once paises, lo cual, 16gicamente, indica que 
durante el periodo 61-72 el endeudamiento externo de Chile aument6 
a una tasa superior a1 promedio latinoamericano. La deuda chilena 
global pas6 a constituirse en la tercera en importancia en AmCrica 
Latina, siendo superada solamente por las de Brasil y Mkxico. 

Durante la actual administraci6n la evoluci6n relativa del endeu- 
damiento externo chileno mejora significativamente. Las cifras de 1983 
indican que la deuda de nuestro pais ha pasado a representar sola- 
mente el 6 por ciento del total del grupo, lo cual implica que el incre- 
mento se ha producido a una tasa bastante menor que el romedio 

chilena en tkrminos absolutos ha pasado a1 quinto lugar entre las 
latinoamericano. Esto ha significado, entre otras cosas, que Y a deuda 

mavnrez del Cnnfinente nehe menrinnarze ademlc oiie Chile nerdici ..... , _.__ -_I_ ____.._____.__I.) l-_ - ~ ~ ~ ~ .  ‘. .~ 

el “privilegio” de tener la deuda per &pita mis alta de la regibn, a1 
ser superado, por lo menos, por Panami y Venezuela. 

Eualiracidn global 

ut C‘uiwiucrdcIuiIc’s Y ciird’s duiciiuicb buii iiu>uaiIva> cii va1Iua a a p u u a .  

En primer lugar, confirman inequivocamente que no es intelectualmente 
serio juzgar el comportamiento econ6mico del pais durante el liltimo 
decenio en forma independiente de las circunstancias internacionales. 
No es pura coincidencin que en el periodo 74-83 cinco de once aises 
hayan mostrado crecimiento negativo y varios del resto hayan $ismi- 
nuido sustancialmente sus tasas de crecimiento en relaci6n a 10s perio- 
dos precedentes. No es posible tampoco, por ejemplo, referirse a1 
“excesivo” endeudamiento de nuestro pais sin compararlo con lo rea- 
lizado por otras naciones en el mismo periodo hist6rico. 

Por otra parte, resulta claro que en el lapso 1964-73, con un con- 
texto internacional favorable, Chile mostr6 resultados muy pobres. 
Con la mejor relaci6n de intercambio de 10s liltimos veinte aiios, espe- 
cialmente en el quinquenio 1966-70, y con una tasa de endeudamiento 
externo superior a1 promedio latinoamericano, nuestro pais se situ6 en 
10s liltimos lugares del ranking de  crecimiento econ6mico. La posici6n 
relativa del ais dificilmente pudo ser peor y las causas, en ese con- 
texto, no po i rian buscarse en factores ajenos a la politica econ6mica 
interna. Cabe sefialar que esta conclusi6n es igualmente vilida si se 
excluye el periodo de la Unidad Popular, pues si se analiza solamente 
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el lapso 1964-70, la posici6n relativa de Chile es la misma que en el 
decenio 64-73. 

El decenio del actual gobiemo muestra un comportamiento rela- 
tivo de la economia chilena sustancialmente mejor que lo logrado en 
la dCcada precedente. En un context0 generalizado de fuerte reduccibn 
en la tasa de crecimiento de la regibn, nuestro pais pudo ganar varios 
lugares en el ranking latinoamericano. El mCrito de este comporta- 
miento se acrecienta a1 considerar que se mejor6 en relaci6n a paises 
que durante el periodo tuvieron tCrminos de intercambio mucho mis 
favorables y se endeudaron a tasas superiores que Chile. Es evidente, 
en consecuencia, la diferencia fundamental con lo acontecido en la 
dCcada Drecedente v en este casu necesariamente debe concluirse clue 
1 
t 

Complementando la comparacion de largo plazo etectuada en las 
secciones anteriores, conviene tambiCn analizar el comportamiento 
relativo de la economia chilena en el contest0 latinoamericano a partir 
del aiio 1981, en que se inicia la mis profunda recesibn del dtimo 
medio siglo. El Cuadro IV (pig. 199), muestra algunaq de ]as cifras 
claves que sirven para este anilisis. 

En primer lugar, debe enfatizarse el hecho evidente de que atin 
no existe la informacibn suficiente para analizar en su integridad 10s 
efectos de la crisis mundial sobre 10s diferentes paises. Ademb de 
que algunas estadisticas mis recientes tienen caricter de estimaci6n o 
son provisionales, lo mis importante es que a fines de 1983 varios 

aises de la regi6n estaban en pleno proceso de ajuste recesivo, con 
t?os consiguientes efectos que se prolongarin a 1984 y probablemente 
a algunos aiios posteriores. Otros paises, en cambio, habian completado 
el ajuste macroeconbmico y el aiio 1984 claramente se iniciaria la 
recuperaci6n. En este sentido, solamente en algunos aiios mis seri 
posible hacer un anilisis comparativo integral de 10s efectos de la 
recesi6n. 

A pesar de lo anterior, las estadisticas disponibles indican que en 
el trienio 81-83 el PGB de AmCrica Latina cae en 2,8 por ciento y la 
mayor caida se produce el aiio 83 con un 3,3 por ciento. Chile muestra 
una disminuci6n del PGB de 9,9 por ciento para el trienio y s610 0,5 
por ciento el hltimo aiio, reflejando este comportamiento la fuerte 
contracci6n de 1982. En este sentido, parece evidente que en nuestro 
pais finaliz6 el ajuste recesivo y no hay discusi6n que en 1984 habri 
un aumento del producto. La situaci6n es muy diferente en varios otms 
paises, de tal manera que lo probable es que Chile gane varias posi- 
ciones relativas una vez que se puedan evaluar en su totalidad 10s 
efectos de la actual crisis intemacional. AI tomar el periodo 1981- 
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1983, Chile no aparece en buena posici6n. Sin embargo si se considera 
que la recesi6n mundial se inicia en 1980 y se toma el periodo 1980-83, 
nuestro pais se ubica en un sexto lugar. Si a lo anterior se agrega la 
mayor caida de 10s terminos de intercambio y la necesidad d e  ajuste 
de las economias con inflaci6n se debe llegar a la conclusi6n que el 
resultado final es relativamente razonable y ello podria quedar de 
manifiesto en 10s aiios venideros. 

Es interesante notar que de 10s once pakes del Cuadro IV, hay 
siete que en 1983 tuvieron tasas de inflaci6n superiores a1 60 por 
ciento, y entre estos hay cuatro con mis de 100 por ciento anual. La 
situaci6n de estos paises es indudablemente desventajosa frente a las 
economias con menor inflacibn, pues necesariamente deberh adoptar 
politicas contractivas ue retrasarb la eventual recuperaci6n. Nueva- 

brio dentro de Amkrica Latina bajo dos aspectos mu importantes. 
Se ha evitado sumar a 10s costos sociales de la recesi6n r as desventajas 
de una inflaci6n exagerada y se ha aumentado la probabilidad de una 
reactivaci6n m6s rApida y sostenida, pues serP innecesario un nuevo 
ajuste antiinflacionario. 

Probablemente la Gnica variable en que la posici6n relativa de 
Chile en la regi6n resulta insatisfactoria es la tasa de desocupaci6n. 
Ek claro que en este aspect0 pudieron mejorarse algunas politicas sin 
sacrificar significativamente 10s Cxitos logrados en otras Areas. Sin 
embargo, a1 com rar las estadisticas de desempleo entre 10s paises 
latinoamericanos ue ser extremadamente cuidadoso. La escasez 
y falta de confiabilida! de estas cifras en varios paises de la regi6n, 
reconocidas por 10s propios organismos internacionales. impiden lleear 
a conclusiones definitivas en esta mi 

La forma en que el gobierno h: 
derivadas de la recesi6n mundial t i c  
nuevamente la evoluci6n de 10s t6ntlllruS uc uiicrciiliiuiu pard UIUC 

en comparaci6n a lo sucedido a otros paises En el Cuadro IV se puede 
apreciar que la relaci6n de intercambio para Chile durante el periodo 
1980-83 fue, por lejos, la m b  desfavorable de todos 10s paises, pues 
el indice respectivo alcanza apenas un valor equivalente a1 40 por 
ciento del que tenia en 1970. Para la regi6n en conjunto este mismo 
indice toma un valor del 109 por ciento. 

En sintesis, puede afirmarse que el comportamiento de la econo- 
mia chilena durante la recesi6n 

mente en este cas0 C 1 ile muestra un comportamiento muy satisfac- 

nuestro pais en America Latina 
otras politicas econbmicas. Es 
10s efectos completos de la recesi6n se manifiesten en otros paises, 
Chile se sit& entre 10s aue meior suderon sortear este periodo critico 
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Participci6n de Chile en A d r i c a  Ldina 

Chile ha perdido participaci6n en el product0 geogrifico bruto de 
America Latina de manera mis o menos sistemitica desde la Segunda 
Guerra Mundial hasta el presente. Seghn se ve en el Cuadro V (pig. 
ZOO), esta pkrdida ha sido persistente y s610 se observan recuperaciones 
en 10s primeros aiios de 10s diversos gobiernos (1953 con Ibiiiez, 1959 
con Alessandri, 1966 con Frei y 1971 con Allende), con excepci6n del 
actual, donde el legado de la Unidad Popular y la crisis petrolera impi- 
den recuperaci6n alguna hasta 1977. Desde a t e  aiio la mejoria relativa 
continha hasta 1981, para caer en 1982 a1 nivel de 1976 y luego subir 
una dkcima en 1983. En 1984 Chile debiera mejorar nuevamente, por- 
que su economia ya est6 ajustada y la mayoria del resto no. 

Una parte importante de la pkrdida relativa se explica por 10s 
fuertes crecimientos de Brasil y Mexico en 10s pasados 23 aiios, per0 
aun si se eliminan estos paises, como se observa en el Cuadro V, la 
situaci6n de deterioro no cambia mucho. 

Las perdidas relativas a lo largo del tiempo son similares y asi 
en 10s aiios 50 y 60 se pierden 0,6 y 0,7 puntos de participacih. Entre 
1970 y 1973 la participaci6n baja en 0.8 puntos, un verdadero rkcord, 
y en la dkcada 1973-1983 la p6rdida llega a 0,7 untos. Ekte Gltimo 

el de la Unidad Popular. En esta Gltima dkcada, sin embargo, se 
observa la mejor y m b  prolongada recuperaci6n 8”” signific6 un 
aumento de 0,4 puntos entre 1976 y 1981, consideran o toda America 
Latina, y un incremento de 1,6 puntos en el periodo si se excluyen 
Brasil y Mkxico. 

No debe olvidarse que el periodo 1973-1983 fue para Chile extra- 
ordinariamente adverso, pues result6 el pais mis afectado de America 
Latina por la caida en 10s terminos de intercambio, ademis de partir 
desde un caos econ6mico y heredar una fuerte deuda externa y una 
evidente subinversi6n en defensa. 

Nadie medianamente objetivo podria afirmar, a la luz de estas 
cifras y de 10s hechos conocidos, que la experiencia de politica econ6- 
mica de la pasada dkcada ha sido un fracas0 o peor que lo observado 
en el resb de Amkrica Latina o en gobiernos pasados, habida cuenta 
de 10s numerosos factores adversos que no son responsabilidad de 10s 
actuales gobernantes. 

Esta impresi6n se refuena a1 considerar que Chile en la actua- 
lidad se encuentra entre 10s paises con mejores indicadores sociales 
de Sudamdrica, de lo cual el simbolo mis evidente es el primer lugar 
en cuanto a indices de salud v el cuarto aue ocuaa en el continente 

resultado es similar a 1as dCcadas antes citadas y ?l astante mejor que 
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h E X 0  

CUADRO I 

PRODUCT0 GEOGRAFICO BRUT0 * 
(tasas de crecimiento en diez aiios) 

PGB POR HABlTANTE PGB TOTAL 
73/64 (Ranking) 83/74 73/64 (Ranking) 83/74 

Argentina 48.4 ( 2 )  (11) -15.1 62.0 ( 8 )  (11) 6.0 
Bolivin 37.6 ( 4 )  (10) -14.9 78.3 ( 4 )  (10) 10.8 
Brnsil 65.6 ( 1) ( 4 )  19.9 117.2 ( 2) ( 4 )  52.0 
Colombin 58,3 ( 6)  ( 5 )  19.6 77.3 ( 5) 
Chile 13,O (10) ( 7 )  -4.4 31.8 (10) I zi %:9" 
Ecundor 36.6 ( 5 )  ( 2) 38,3 119.2 ( 1) ( 3 )  57,3 
hfCxico 43.8 ( 3 )  ( 3 )  30.4 103.5 ( 3 )  ( 2) 59.2 
l'.mguny 23-0 ( 7 )  ( 1 )  43.7 62 , s  ( 7 )  ( 1 )  98.8 
PeN 22.1 ( 9 )  ( 9 )  -11.8 51.0 ( 9 )  ( 9 , )  13,O 
UNWaY 0.0 (11) ( 6 )  1-1.7 14.2 (11) ( 0 14,l 
Venezueln 22.6 ( 8) ( 8) -,.1 66,7 ( 6 )  ( 0 )  31.4 

Americn Latin8 41.3 11.0 86,2 41.4 

Fuentes: 

.. . .. 
- PGB n pmios  de  mercndo. Anuario Estadfstiw & Am&a Mino. CEPAL. 1980. Ba- 

lance Preliminor de la Economfn LRtinoomeriCano en 1983. CEPAL, 1983. 

* h cifrns originale esth erpresndns en d61nres de  1970. Las tnsns de  crecimiento pnra 
1964173 del PGB por hnbitnnte ert4n referidnr n1 PGB n msto de  factores. Todae Ins 
otrnr columnar se refieren nl PGB n precios de mercado. 

CUADRO II 

INDICE DE TERMINOS DE INTERCAMBIO 
(1970 = 100) 

(Promedio para cada periodo) 

Variac. 
(1) (2) Pmcentual 

1968-70 71-73 74-78 79-83 61-70 74-83 (2):(1) 

Argentina 
Bolivin 
Brnsil 
Colombia 
Chile 
Ecundor 
Mexico 
Pnrnguny 
Peni 
Uruguay 
Venezuela 
. , .  .I 

106.4 
91.8 
95.3 
92.1 
90,s 
97.0 
93.0 

100,3 
86.9 
93.0 

105.4 

156.1 
83.3 
9i.3 
06.7 
i i . 8  
90.1 
99.8 

1142 
8S.G 

123.1 
129.6 

96.7 
121.0 
91.5 

127.6 
59,s 

179.3 
114.7 
119.9 
107.2 
84.1 

333.6 

85.1 
131.1 
61.7 

114.3 
42,s 

212.4 
158.2 
95.6 

108.8 
79.6 

4iS,2 

108.2 
85.0 
05.8 
93.3 
i8.9 
97.4 
90.9 

103.5 
i9.4 
92.8 

116.8 

90.9 
126.1 
7 6 8  

121.0 
51.2 

195.9 
136.5 
107.8 
los.o 
81.8 

405.9 

-16.0 
+ 48.3 
-20.0 
+ 29.7 
-35.1 

+ 101.1 + 50.2 
+ 4;2 + 36.0 

-11.9 
+ 247;s 

Amenca u m a  YI.I iw.o l l . 0  1 1 4 . 1  t I 0 . I  

Fuentes: 
1961-1970 Indfcwdores del Desarrollo Econ6mico y Social en Amkica Mino,  CEPAL. 1976. 
1971-1982 Estudio Ewndmiw de  Amkica Latino. CEPAL, 1982. 

1983 Bakmce Preliminar de  la Economfa Latinonmericana en 1983, CEPAL, 1983. 
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CUADRO H I  

(millones de d6lares) (participaci6n porcentual) 
1960 1972 I983 1960 1972 1983 

~~ 

Ar entinn 987 2.375 42.000 17,7 9.5 14.3 

Brnril 2.202 9.979 83.000 39.5 39.7 28.3 
Colombia 314 2.039 10.300 5.6 8.1 3 3  
Chile 456 2.963 17.600 8.9 11,8 6.0 
Ecuador 71 309 6.900 1.3 1,2 2.1 
hl&Iico 827 3.917 85.000 14.8 15.6 29,o 
Paraguay 20 132 1.300 0,4 0.5 0.5 
Perti 162 1.055 10.600 2,9 4.2 3.6 
UrLIgUay 115 327 4.950 2.1 1.3 1.5 
Vennuela 253 1.419 30.000 4 3  5.6 10.3 

Bofivin 168 618 2.700 3.0 2.5 0.9 

TOTAL 5.572 25.126 992.950 100.0 1no.o 100.0 

Fuentes: 
1960 El Endsudamfenio Ed- de AmBrfw M~M: Saw& Actual y Perspectioat. BID. 

1972 Eooluddn Asdente, Situa& Actual y Per$pediuat del Financiamiento Eltemo. OEA, 

1983 Balance Prelfminar de la Earnomfa LU~~TIOU~~~~CUM en 1983, CEPAL, 1983. 

0 Notat:  
1. En 1980 se refiae a la Deuda fiblica Extema Se debe tener presente. en todo caso. 

que en esa fecha In Dcudn Privnda era. en general, d e  escnsa significncih. 
2. En 1972 y 1983 sa considera la Deuda Externa Totnl. Excegcionnlmente para los 

casos de  Bolivia, Ecuador y Pe& en 1972 no mnridera la Deudn Privnda sin ~ornn- 
:fa estatal. 

1977. 

CES.  agosto 1983. 

CUADRO IV 

AMERICA LATINA: LA RECESION DE 1981-83 

Vatiocidn PGB 
1981 /83 
(94 

Inflacidn Desempbo 
1983 1983 
(9) (9) 

T h i n o s  de 
Ir1tercombW 
198O/83 

lndice 
1970 = 100 

Ar entina 
Botvia 
Brad 
Colombia 
Chile 
Ecuador 
M&co 
Paraguay 
P e d  
U m P Y  
Venezuela 

- 9,0 - 15,7 
- 5,8 
33 - 9,9 

4,4 - 8,3 - 13,9 
- 1,l 

2,5 
3,1 

270 - 6,O - 5,O 
O S  - 0,s - 3,5 - 4,O - 1,s 

- 12,0 
- 5,s 
- 2,0 

401,6 4,9 
249,O 12,6 
l75,2 6,s 
17,o 11,o 
23,7 19,7 
65,9 ... 
91.2 12.5 

86 
134 
57 
110 
40 
213 
165 

14:O 9;4 
124,9 8,s 
62,7 15,7 
64 ... 

92 
107 
77 
497 

America Latina - 2,8 - 3.3 130,4 109 

Fuente: Balance Prelhfnar de la E c o m f a  Latinoamericana durante 1983, CEPAL. diciem- 
bre 1983. 
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CUADRO V 

PARTICIPACION DE CHILE EN LA ECONOMIA DE AMERICA LATINA 
(% PGB de Chile sobre PGB de AmBrica Latina) 

AAOS A d c a  Lotina A-a L a t h  
(19 pakes) (except0 B r a d  y Mexico) 

1950 5,s 10,2 

1955 5,4 9,9 

1958 5.1 9,s 

1959 5,3 10,o 

1953 5,9 10,6 

1960 

1963 

1965 

1966 

10,o 

10,3 

9,4 

10,o 

1971 

1973 

1976 

1977 

1979 

1980 

1981 

1982 

1983 

Fuentes: Ssrkt Hlstdrlcar dd Credmbnto da A m M a  WM, CEPAL. 
Balance P n l i m i w  de la Econom(a I,athonmm’cana en 1983, CEPAL. 
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consecuencia del fuerte cambio econ6mico desde una organization 
de corte socialista a otra de caracteristicas mAs bien descentralizadas. 
La ciudadania no cowcia el funcionamiento de 10s mercados libres 
y miraba con recelo la apertura a la cornpetencia extema. Todos est& 
bamos acostumbrados a confiar en el Estado como agente promotor 
del desarrollo y se suponia, sin mucha discusi6n, que aqukl debia con- 
trolarlo casi todo y que era capaz de resolver 10s problemas econ6- 
micos con facilidad, muchas veces con la mera dictacibn de una ley, 
decreto o norma. 

El pais estaba habituado a la inestabilidad, la inflaci6n y 10s 
problemas de balanza de pagos y desconfiaba de 10s programas de 
estabilizaci6n, no sin raz6n por 10s costos que 10s acompafian en el 
corto plazo, Ileghdose, incluso, a preferir la presencia de una cierta 
inflacih. 

Se podria decir que la intelectualidad chilena tenfa una cultura 
econ6mica socializante e inflacionaria y por ello tendia a mirar con 
sospecha la puesta en marcha de una experiencia libertaria. Esta for- 
ma de pensar era bastante generalizada y es evidente que s6Io el 
deterioro econ6mico extremo a que se lleg6 con el gobiemo de la 
Unidad Popular posibilit6 intentar una f6rmula descentralizada y en 
pro de la estabilidad. Tambih fue posible llevar a cab0 la experien- 
cia por 10s efectos adversos de la recesi6n mundial petrolera. Esta 
golpe6 a1 pais con fuerza y lo oblig6 a mirar de otra forma 10s pro- 
blemas econ6micos. 

La critica econ6mica ha sido de una intensidad notable y ha 
provenido de las m b  variadas vertientes. La imaginaci6n para desa- 
rrollar argumentos ha sido inagotable y se puede decir que no ha 
habido medida de politica econ6mica o Area del acontecer nacional 
que no haya sufrido el embate de 10s criticos. 
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En realidad, el cambio de la pasada dCcada ha sido muy profundo 
y ello explica las reacciones negativas de muchas personas acostum- 
bradas a ver 10s asuntos econ6micos de otra forma. Por lo anterior 
es dificil sktematizar el debate y el intercambio de ideas ocurrido en 
10s filtimos aiios. Las criticas han surgido de pricticamente todos 10s 
sectores, incluidos muchos proclives a1 gobierno, y han ido cambiando 
segGn ha sido la evoluci6n de la economia. Como &a, ademb, se 
vi0 afectada por dos recesiones externas de inusitada violencia, la 
sistematizaci6n se hace todavia mis compleja. Intentaremos, sin em- 
bargo, presentar las criticas mis significativas, con sus respectivos 
comentarios, pidiendo por anticipado disculpas por la falta de orden 
16gico que pudieran tener. 

No parece conveniente presentar las discusiones de manera cro- 
nol6gica o segrin 10s grupos que han llevado a cab0 criticas a la nueva 
estrategia econ6mica. Esto, porque se repiten muchas veces a 10 largo 
de la dCcada y, tambiCn, entre 10s diversos grupos opinantes. Simple- 
mente se mostrarin 10s argumentos y s610 cuando sea pertinente se 
aludirii a la coyuntura concreta o a 10s grupcs que han opinado sobre 
la estrategia econ6mica seguida. 

Las posiciones criticas y la discusi6n se presentarb en cinco sub- 
capitulos definidos necesariamente con un cierto grado de arbitrariedad. 

Se abordari, en primer lugar, el debate sobre la nueva estrategia 
de desarrollo, para en seguida referirnos a las criticas a las politicas 
de estabilizacibn. En un tercer apartado se tratarin la distribuci6n del 
ingreso, la politica social el mercado del trabajo y se continuari en 
un cuarto con lo referente a1 mercado de ca itales. Por Gltimo se dis- 

reserva y el bueno o mal us0 que se ha hecho de 10s recursos forineos. 
cutirin 10s aspectos relacionados con la deu 5; a externa, la politica de 

DISCUSION SOBRE LA ESTRATEGIA DE DESARROLLO 

La nueva estrategia de desarrollo fue discutida desde el primer mo- 
mento y las principales objeciones se derivaban de la convicci6n 
respecto de lo inadecuado que resulta ara un pais en desarrollo la 

en el respeto de la propiedad y 10s mercados libres como asignadores 
de recursos. Los chilenos, acostumbrados a la intervenci6n discrimi- 
natoria del Estado, no concebian el desarrollo basado en la libertad 
de 10s agentes 'econ6micos y menos en un plano de apertura a la 
competencia externa. 

ctilizaci6n de un esquema de apertura a Y a competencia externa basado 

aperturista de desarrollo, con un rol subsidiario del Eftado, se pueden 
resumir en proposiciones como las siguientes: 

- La empresa privada no es capaz de enerar un crecimiento soste- 
nido, en especial en 10s paises sub f esarrollados. El Estado, p r  
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lo tanto, debe asumir un papel central que incluye su participa- 
ci6n como agente productivo en las ireas importantes de la eco- 
nomia. Asi se asegura crecimiento arm6nico e igualitario centrad0 
-~~ la producci6n de bienes de mayor valor y de carhcter esencial 

5s 
.d. 

que en servicios de corte especulativo y de discutible uti- 
en 
an€( 
lida 

- El desarroiio privado y aperturista, basado en las ventajas com- 
parativas del pais, conduce a la liquidaci6n de la industria na- 
rional v tamhibn TJc. 11 am;rn~l+nrs l n c  niws rin i r n n  nrntPr-riAn 
-----I-. 1 .-...-.-.. .I. "b""..."."' IS.., =..", Y l l l  ..I*_ y""'---'"" 
especial, estin condenadas irremediablemente a la desaparici6n. 

La libertad en materia econ6micas conduce a1 libertinaje y a1 
abuso de 10s pobres por parte de 10s mis poderosos, con lo 
la supuesta mayor libertad y ejercicios de 10s derechos persona es 
es s610 un mito. 
No es cierto que la libertad econ6mica sea una condici6n nece- 
saria para una m a p r  libertad politica y la primera s610 puede 
imponerse por la fuerza. Lo importante para el ejercicio de 10s 
derechos personales es la esistencia de una amplia democracia 
politica y ksta, junto a un Estado que vele por 10s desposeidos, 

- 

91"" 
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- El traspaso de activos y empresas desde el Estado a1 sector priva- 
do es regresivo v un error, porque no IIeva a un mejor us0 de 10s 
recursos que el pais posee y constituye un regalo a pequeiios 
grupos de capitalistas que conduce necesariamente a la concen- 
traci6n de la riqueza y el poder. Las empresas se han vendido a 
precios de liquidaci6n y ello, ademis de injusto, no generarh 
desarrollo alguno. 

La nueva estrategia de desarrollo no traeri mayores inversiones 
ni nuevas exportaciones. En realidad ella s610 tenderi a exacerbar 
el consumo y la importacibn, poniendo en peligro el crecimiento 
futuro. Fomenta lo superfluo para una minoria pudiente y crea 
un modo de vida materialista donde el lucro v el dinero son todo 
lo que interesa. La economia deja de estar a1 servicio del hombre 
v kste pierde su dignidad y se aliena en un mundo consumista 
j materialista, dejando de lado 10s a ectos culturales v eqpiri- 
kales. El estremo liberalism0 que se ?a puesto en marcha deja 
desvalido a1 grueso de 10s ciudadanos, 10s que cada vez viven en 
nenrec rnnrlirinnec frentp a iina minnrh rrprientemente m4r rira 

en 10s flltimos aiez anos y nan provenido de 10s sectores mas diversos 
incluyendo 10s movimientos politicos tradicionales, gupos eclesiisticos, 
gremios empresariales y de trabajadores, intelectuales connotados e, 
incluso, distinguidos economistas. El Bnfasis de Ias criticas h e  mayor, 
como es obvio, durante l a  dos recesiones mundiales y h e  compar- 
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tido por numerosos adherentes a1 gobierno, confirmando lo ya soste- 
nido en el sentido de que el grueso de 10s chilenos estaba fuertemente 
penetrado por las ideas socialistas y proteccionistas en boga en las 
dkcadas pasadas en America Latina. 

En lo que sigue se tomarin las principales afirmaciones anteriores 
y se evaluarh en un plano mis bien cualitatiw y de las ideas, consi- 
derando, por cierto, lo ocurrido tanto en el pais mmo en otras partes 

Este titulo puede sorprender, por lo obvio, a cualquier observador 
de la realidad mundial. En nuestro medio, sin embargo, ha sido nece- 
sario fundamentarlo por la constante prkdica en el sentido de que 
las f6rmulas socialistas serian m6s adecuadas para paisa en desarrollo. 

La evidencia muestra con claridad que 10s mejores niveles de 
vida se encuentran en aquellos paises que han basado su desarrollo 
en la iniciativa personal y la propiedad privada de 10s medios de 
producci6n. La experiencia tambien indica que el mayor respeto por 
10s derechos de la persona humana se observa en las economias pri- 
vadas y libres, y para reafirmar lo anterior s610 basta con citar 10s 
casos de Europa Occidental, Estados Unidos, Canadi y Jap6n. No 
puede decirse lo mismo de las experiencias socialistas, y es evidente 
que en Europa Oriental 10s niveles de vida y respeto por 10s seres 
humanos estin muy lejos de lo que se observa en 10s paises basados 
en la propiedad privada y la libertad econ6mica. 

Otro tanto se puede decir re ecto del mundo en desarrollo donde 
se ha redicado que su dnica sdi  'B a estan'a en el socialismo. En verdad 
!os paises que han logrado crecimientos mis Apidos en 10s filtimos 
tiempos se ubican en el Lejano Oriente y se trata, precisamente, de 
economfas basadas en la propiedad e iniciativa privadas, como son 
10s casos de Hong-Kong, Taiwh, Sin apur y Corea del Sur, por citar 

China Continental, India y 10s numerosos paisa socialistas de Asia 
y Africa que se debaten en el subdesamllo y la miseria, con la excep 
ci6n d e  un par de ellos que han logrado cierto progreso por la coyun- 
tura favorable del petr6leo. 

Incluso en America Latina, donde la propiedad privada ha sido 
taii mal tratada, se puede hacer una afirmaci6n similar. Las experien- 
cias socialistas de Cuba, Nicaragua y la de Allende en Chile han sido 
un desastre frente a1 resto de las economias de la Regi6n, que a pesar 
de todo ha logrado progresos evidentes en las dkcadas idtimas. Paises 
como Brasil y Colombia, entre otros, han crecido con fuerza y es un 
hecho que Cuba, despues de mis de veinte aiios de socialismo, ha 
perdido posiciones relativas en la Regi6n, en circunstancias que en 

9 

s610 algunos. Frente a estos se alzan F as languidecientes economias de 
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10s aiios cincuenta era uno de 10s paises de mayor desarrollo y nivel 
dc vida. 

La propiedad privada y la iniciativa libre de las personas generan 
mayor crecimiento y, lo que es mis importante, mejores niveles de 
vida y para est0 s610 basta con observar la evidencia de las liltimas 
dCcadas. Los tiempos en que se comparaba la utopia socialista con 
C realidad de las sociedades basadas en la empresa privada han que- 
dado atris y ahora se pueden observar casos concretos que sugieren 
una neta superioridad de las modalidades descentralizadas de orga- 
rcizaci6n econ6mica. 

La ex licaci6n de esta evidente realidad hay que buscarla en el 

libertad y se les permite acumular propiedad en un ambiente de com- 
petencia. Los recursos se utilizan mejor y se dirigen crecientemente 
a satisfacer las necesidades verdaderas de 10s individuos que se ma- 
nifiestan en 10s mercados y en 10s precios. Est0 no sucede con igual 
intensidad en las economias centralizadas, donde las personas no PO- 
seen mayores incentivos, la competencia es limitada y las decisiones 
burocratizadas. La complejidad de las economias modernas impide 
una planificaci6n precisa, v 10s precios fijados siempre con arbitra- 
riedad limitan la posibilidad de servir las verdaderas necesidades de 
la poblaci6n. Las economias socialistas son lentas y de dificil capacidad 
de adaptaci6n a 10s cambios. Los individuos y empresas no tienen 
incentivos para la innovaci6n y por est0 no es raro que la vanguardia 
en materias tecnol6gicas, cientificas y culturales se ubique en las 
economias libres desarrolladas, desde donde 10s paises socialistas copian, 
compran o sustraen progreso. 

AI Estado le cabe, sin duda, un papel conductor y, en algunos 
casos, roductor. Alguien debe velar or el cumplimiento de las 

de la comunidad. TambiCn es obvio que ciertas actividades de la pro- 
ducci6n no son interesantes para el sector privado, aunque si lo son 
para la comunidad. Parece 16gic0, tambikn, que el Estado proteja a 
10s mis dkbiles y participe en la distribuci6n del ingreso. Muy pocos 
discuten que al Estado le corr&ponde un papel fundamental. Hay, 
sin embargo, buenos argumentos para sostener ue la acci6n del mismo 

llevada a cab0 de manera de no discriminar entre 10s diversos ~ P O S  
de personas. 

En primer lugar, debe seiialarse que las experiencias de planifi- 
caci6n central no han tenido el &to que de ellas se esperaba y menos 
en 10s paises en desarrollo. Los planes quinquenales y decenales han 
cafdo en el desprestigio y, en especial en 10s aises en desarrollo, la 

tunidades financiamientos externos, como ocurrib en 10s tiempos de 
la Alianza para el Progreso. Es natural que el Estado disefie las poli- 
ticas econ6micas, recolecte buenas estadisticas e, incluso, elabore 
planes indicativos y desarrolle tendencias. Sin embargo, su funci6n en 

poder de P a creaci6n de las personas cuando se les deja actuar con 

reglas $el juego y formularlas de acuer B o con las decisiones politicas 

debe limitarse, en especial, como agente pro 2 uctor, y que debe ser 

planificaci6n central no ha servido sin0 para o E tener en ciertas opor- 
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esta Area se ha ido alejando de la elaboraci6n de planes detallados 
de utilidad muy dudosa, se& lo indican las experiencias de plani- 
ficaci6n del pasado. 

Parece, tambikn, haber un consenso creciente en torno a la ine- 
ficiente administracih que el Estado hace de sus unidades produc- 
tivas. La falta de incentivos para innovar de sus ejecutivos, sus insu- 
ficientes remuneraciones, las consideraciones politicas en aspectos 
tkcnico-financieros, la falta de auditorias y controles adecuados, 10s 
privilegios tributarios y crediticios de que suelen gozar y, en fin, la 
reiterada experiencia de deficit que se repite en casi todos 10s paisa 
del mundo, han conducido a una mayor mnvicci6n respecto de la 
necesidad de descentralizar el a arato productor de bienes y servicios, 
t6pico que, por lo demis, es i e  amplia discusi6n en las economias 
socialistas. La exagerada intervenci6n estatal conduce, ademb, a pro- 
blemas de financiamiento fiscal que muchas veces se hacen crbnicos, 
desestabilizando las economias a1 generarse inflaci6n y dificultades de 
balanza de pagos. Esta situaci6n es cada vez m b  generalizada en el 
mundo y ya se observa una reacci6n en contrario. El asto del Estado 

a h  m b  Ias cosas en p 
Los gobiernos mod 

y sus empresas muchas 
]as enormes necesidades de recursos para la inversi6n. La presencia 
del Estado en ciertas Areas productivas impide la gesti6n privada ante 
la eventualidad de una corn petencia desleal, producikndose desarrollos 
monop6licos, escasez de recurws para la inversi6n v, en definitiva, 
un crecimiento mls bajo de la economia. Si el Estado modern0 vive 
abrumado por la necesidad de financiar gastos de defensa, orden, jus- 
ticia, obras de infraestructura, rogramas sociales, etc., no parece 

ca o por empresas privadas. No debe olvidarse, ademls, que 10s re- 
cursos de un pais son limitados y que cuando 10s utiliza el Estado 
dejan de estar disponibles para el sector privado. Este se va, en con- 
secuencia, debilitando y las personas van hacikndose en forma cre- 
ciente dependientes de la burocracia oficial, con lo que sus derechos 
se restringen cada vez mAs. 

ara la efectiva vigencia de 10s 
derechos personales y una autkntica Tibertad e igualdad ante la ley, 
la intervencih estatal en la producci6n constituye una barrera casi 
infranqueable. Los derechos personales que aparecen en las leyes se 
convierten en una pura formalidad cuando la obtenci6n de empleos 
o de ciertos bienes se convierte en un asunto politico antes que eco- 
n6mico. Si el Estado distribuye 10s empleos, 10s bienes, fija cuotas 
de divisas y precios, etc., la arbitrariedad en favor de 10s amigos, 
parientes o personas vinculadas a1 poder politico se convierte en la 
norma, y 10s derechos personales tienden, de hecho, a desaparecer, 
como ocum6 en Chile durante el gobierno de Salvador Allende. 

v sus empresas suele ser de una man inflesibilidad. P o aue comdica 

Ib 'co que asuma funciones pro 9 uctivas que pueden ser llevadas a 

Por Gltimo, debe seiialarse que 
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Todo lo anterior es vaido independientemente del nivel de las 
economias y no se ven razones para pensar en un papel m6s deter- 
rninante del Estado en 10s paises en desarrollo. Por el contrario, la 
acci6n productiva mis ineficiente de la burocracia estatal en ellos 
retarda el crecimiento, a1 usarse en peor forma 10s escasos recursos 
de capital, mantenerse dotaciones de personal exageradas, generarse 
modalidades de monopolio ineficientes y, muchas veces, utilizarse 
politicas tarifarias que s610 distorsionan la asignaci6n de 10s recursos. 

Si una economia en desarrollo es competitiva, lo que se consi 
a travks de la apertura a1 exterior, las actividades que se desarrol an 
son las 6ptimas y 10s recursos se asignan mejor, maximizhdose el 
crecimiento. La producci6n de bienes y servicios ser6 la que a1 pais 
m6s le convenga, porque se aprovecharh correctamente 10s recursos 
de que se dispone y el bienestar seri mayor a1 conseguirse, a travks 
del intercambio, productos m&s baratos. La industrializacicin forzosa, 
via proteccicin arancelaria, no ha dado 10s resultados esperados y el 
desarrollo no ha sido m k  ripido en 10s paises que la han practicado. 

No hay nada perverso en el desarrollo del sector servicios y, por 
el contrario, kstos son indispensables para un incremento persistente 
de la productividad. La asesoria tkcnica, la mejm comercializacicin, 

$" 

la preskcia de una buena y Bgi l  intermediacicin-financiera y 10s se- 
guros son s610 algunos ejemplos de servicios que el Estado como 
productor suele descuidar, en favor, por ejemplo, de la industria 
pesada, cometikndose con esto un error de proporciones que se paga 
con una menor tasa de crecimiento. 

La utilidad de 10s servicios es evidente y por algo crecen con 
fuerza en las economias que se desarrollan. Por otra parte, 10s esfuerzos 
estatales por industrializar artificialmente o desarrollar las actividades 
pesadas constituyen un intento inGtil de crecimiento que generalmente 
ha concluido con pkrdidas sociales crecientes y economias sin dina- 
mismo alguno. La clave para el crecimiento de las economias pequefias 
y en desamllo est6 en las exportaciones, y el foment0 de kstas depende 
de la apertura a1 exterior, el respeto por las ventajas comparativas y 
un minimo de protecci6n arancelaria, porque ksta, como enseiia la 
ciencia econ6mica es, en realidad, un impuesto sobre Ins esTortaciones. 

La producci6n de bienes no es preferible a la de servicios como 
tampoco es cierto que haya sectores claves para el desarrollo. Lo 
importante es que 10s recursos se utilicen bien y para esto es mejor 
un funcionamiento de las economias mbs libre y abierto. El Estado 
debe limitarse a1 desarrollo de las funciones que le son propias y tratar 
de ser eficiente en ellas puesto ue una mala gesti6n en estas ireas 

llevar a cab0 un proyecto socialmente rentable el Estado debe inter- 
venir y en este caso, si entra en la producci6n directa, debe hacerlo 
comport6ndose como cualquier empresa aue trata de hacer mixima 
la utilidad sobre el capital invertido. 

La intervenci6n del Estado, ade 
discriminatoria para velar por el prinLlylv 

retarda el crecimiento. S610 cuan 3 o el sector privado no es capaz de 

16u(llu.L1u 

1 

:mis, debe ser impersonal y no 
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Est0 no es f6cil de hacer cuando 10s gobiemos tienen una injerencia 
muy grande en el aparato productivo y por esto es conveniente que 
mantengan un papel subsidiario, es decir, que s610 intervengan cuando 
se prueba que ale0 Gtil no Duede ser llevado a cabo w r  la Dura ini- " 
ciahva privida. 

LA APERTURA EXTERKA Y EL DESARROLLO 

En el pasado reciente latinoamericano se pus0 de moda la idea, 
m iada probablemente del proteccionismo europeo de comienzos de 

pensable la indushializaci6n y que para conseguir ksta no hay m6s 
remedio que limitar la competencia extema y, en cierta forma, cerrar 
las economias, hasta donde esto es posible, en un cuadm de evidentes 
ventajas comparativas en la producci6n de materias primas. 

Si estos pakes tenian otras alternativas despuks de la Gran 
Depresih, es un tema que no vale la pena discutir. Lo que es, sin 

, claro es que a continuaci6n de la Segunda Guerra Mundial 
se ro ujo una gran apertura comercial en todo el Occidente y cabia 

observado en el mundo despuks de la guerra y hasta la recesi6n del 
petr6leo. 

Las ventajas del intercambio son tan evidentes en thrminos de 
lograr un crecimiento mAs ripido y un nivel de vida mejor de la 
poblaci6n, que casi no vale la pena argumentar en este sentido. La 
experiencia de siempre, que muestra un permanente interks en comer- 
ciar de las personas y paisa, debiera bastar para despejar el punto. 
Sin embargo, vale la pena decir algo para discutir ciertos mitos que 
se han hecho muy populares en nuestro medio y que influyeron en 
las politicas pasadas, impidiendo que el pais aprovechara el fuerte 
crecimiento mundial de las dkcadas anteriores a la crisis petrolera. 

El intercambio permite la especializaci6n y la mejoria en la pro- 
ductividad. Los pakes consiguen desarrollar con eficiencia sus diversos 
sectores y est0 significa que, dada una dotaci6n de capital, trabajo 
y recurms naturales, se puede conse<@r un product0 mls alto 0, si 
se prefiere, una posibilidad de crecimiento mayor. En paises como el 
nuestro 10s sectores que tienden a desarrollarse m6s en un sistema 
abierto y sin discriminaciones son, precisamente, aquellos m h  inten- 
sivos en mano de obra, como la agricultura, la mineria, la forestacibn, 
la pesca y ciertos servicios, por lo que es posible sostener que el 
empleo en el largo plazo debe ser mayor y las remuneraciones de 10s 
m6s desposefdos mejores. La poblaci6n, por su parte, se beneficia 
tambikn por la superior calidad y precios mis convenientes que la 
apertura y la competencia externa crean. 

Todo est0 es conocido or 10s especialistas y 10s tratados de eco- 

sig e 0, de que para lograr un desarrollo persistente y aut6nomo es indis- 

em;arr evi entemente la opci6n de integrarse a1 crecimiento espectacular 

nomia intemacional son ex K austivos en demostrarlo. Sin embargo, a 
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pesar de esto el planteamiento de proteger ciertas producciones, en 
especial la industria y en lo posible la mAs pesada, es atractivo, porque 
la opini6n pGblica ~610 observa el impact0 direct0 de producci6n y 
empleo en las Areas protegidas no es capaz de reparar en 10s efectos 

tados por la protecci6n, como es todo el resto de la economia, 10s 
efectos negativos en la exportaci6n y el castigo que se infringe a 10s 
consumidores. Todos estos efectos aparecen muy diluidos y p r  ello 
no son observables con facilidad. Los resultados de la protecci6n di- 
recta, en cambio, estin a la vista y 10s pequeiios grupos favorecidos 
pueden, con mucha facilidad, organizarse y llevar a cab0 campaiias 
para convencer a 10s afectados. 

Esto, junto a la ilusi6n de hacer independiente de 10s vaivenes 
mundiales a una economia pequeiia como la chilena, conduio a un 
proteccionismo exagerado que debilitt, el crecimiento v explica, en 
parte, 10s bajos niveles de vida de p n d e s  p p o s  de la poblacibn. 
Jnfluyeron, sin duda, 10s vientos nacionalistas de comienzos de siglo 
en Europa, las ideas de origen socialista sobre el desarrollo de la 
industria pesada y tambiCn, justo es reconocerlo, las grandes guerras 
y el proteccionismo del pasado que dificultaba el comercio interna- 
cional. No pueden dejar de mencionarse, ademis, una cierta tradici6n 
proteccionista del pais que viene desde antes de la Independencia, y 
que se hace fuerte a fines del sigh pasado, y el planteamiento de 
slgunos economistas que desarrollamn a m b i p s  provsiciones en tor- 
no a una necesaria persistente caida de 10s precios de 10s productos 
primarios en relaci6n con 10s elaborados y respecto a la posibilidad 
de un desarrollo autirquico y arm6nico que s610 podia tener xl<$n 
sentido en economias de gran tamaiio, pero nunca en paises pequefios 
como el nuestro. 

Lo concreto es que Chile opt6 por una estrategia proteccionista 
desordenada que premib el desarrollo industrial en desmedro del 
resto. La industria en este cuadro no podia alcanzar niveles cle efi- 
ciencia razonables, por cierto con excepciones, v adquiri6 caracteris- 
ticas monop6licas por el reducido tamaiio del mercado. Esto lleva a 
pensar en que, franwmente, la llamada industria nacional s61o par- 
cialmente era tal y que, en a l p n a  medida, se trataba m6.s bien de 
armadurias muy ineficientes que funcionaban con un fuerte rezago 
tecnol6gico. Ciertas Areas industriales, sin embargo, tuvieron un desa- 
rrollo sxno v ello se probt, cuando la economia comenzb a abrirse y 
muchas empresas se adaptaron y compitieron en buena forma. Tncluso 
en la medida que 10s aranceles bajaban, la industria como un todo se 
expandi6 con fuerza, mostrando que no necesitaba protecci6n y s610 
tuvo problemas, como el resto de 10s sectores productivos. cuando se 
produjeron la pCrdida de competitividad por la fuerte revaluacih del 
d6lar y el peso v la fatal combinaci6n de una paridad fija. indexacibn 
automitica de remuneraciones y un gasto pGblico en aumento en una 
economia con exceso de gasto. La industria en 10s Gltimos tres aiios 
tuvo serios problemas, pero ellos no se debieron a la aperhira en si o 

negativos indirectos en la pro d' ucci6n y empleo de 10s sectores afec- 
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10s aranceles bajos y parejos, sino, rnis bien, a la falta de capitaliza- 
c%n, 10s elevados intereses y deudas y una inercia oficial para corregir 
la situaci6n. 

La apertura econ6mica y la protecci6n baja y pareja no tienen 
por quk impedir el desarrollo de la industria y no debieran, a priori, 
castigar a sector alguno. Naturalmente se ven mis incentivadas las 
Areas con ventajas comparativas, per0 esto es positivo por el mayor 
crecimiento econ6mico y mejor nivel de vida que generan. Es obvio 
que en un pais como Chile se desarrollarin la pesca, la forestaci6n 
y la mineria, por l a  evidentes ventajas naturales respecto de otros 
pikes que no poseen estos recursos. Tambikn es claro que la industria 
y la agricultura pueden desarrollarse, pen, es evidente que no en 
todas las ireas a que estibamos acostumbrados, sino que principal- 
mente en aquellas que tienen hoy ventajas comparativar;. Estas cam- 
bian con el tiempo y lo 16gico es que la economia posibilite estas varia- 
ciones antes que persistir en lineas de producci6n cuya mantenci6n 
s610 significa menor crecimiento y niveles de vida m6s bajos. 

La apertura econ6mica no debiera significar la imposibilidad 
de una industria o una agricultura fuertes. Por el contrario, lo que 
debiera esperarse es un crecimiento de todos 10s sectores, aunque no 
necesariamente de la gama completa de productos industriales o a p -  
pecuarios. Est0 Gltimo s610 es sible y razonable de pemar para 

creciente especializaci6n que cambia en el tiempo. Basta pensar en 
10s problemas que tiene Estados Unidos con su industria textil, auto- 
motriz, del acero y electr6nica para competir con el Oriente para 
darse cuenta de ello. Hoy dia Estados Unidos es un gran productor 
agricola y de computadores, asi como hace muy cos afos era un 

durable, bienes en donde ahora parece haber perdido ventajas com- 
parativas. 

No se requiere, desde el punto de vista estrictamente econ6mico, 
de una protecci6n especial para la industria, la agricultura u otro 
sector para que se desarrollen en buena forma en una economia abierta. 
El crecimiento de cada Area depended de sus ventajas comparativas 
v kstas, por definicibn, siempre existen, aunque cambien en el tiempo y, 
muy en particular, en el mundo moderno, dinimico, con precios mu>’ 
variables y costos fluctuantes de transporte. No parece 16gim congelar 
la estructura productiva de un pais, y lo razonable para un desarrollo 
r6pido y un mejor nivel de vida es dejar que jueguen las ventajas 
comparativas. Estas cambian y sus variaciones son casi imposibles de 
predecir, por lo que una acci6n oficial planificadora en este sentido 
puede traer costos enormes para la comunidad. Es posible justificar 
subsidios especificos a ciertas producciones por la presencia de econo- 
mias externas o razones de orden politico, de seguridad, desarrollo 
regional, etc. Aqui, sin embargo, lo aconsejable es recurrir a subsidios 
directos fiscales y no a aranceles especiales u otras limitaciones a1 
comercio externo. 

economias de gran tamaiio e, inc T O  uso, en estas idtimas se observa una 

exportador significativo de autom6viles, aparatos e ‘p ectr6nicos y otros 
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La agricultura y la industria se desarrollaron con fuena en Chile 
mientras 10s aranceles se reducian, pero, como es natural, ciertas acti- 
vidades tradicionales poco eficientes fuemn desplazadas por otras mis 
modemas, lo que siempre es bueno para el crecimiento. En el cas0 de 
la industria, Chile tenia una estructura m6s diversificada que la de 
Gran Bretaiia en la dkcada de 10s sesenta y este absurdo tenia nece- 
sariamente que cambiar. 

La industria y agricultura que hoy tenemos en el pais son muy 
eficientes y su productividad ha crecido como nunca, precisamente 
por la presencia de la competencia externa. Esta es fundamental para 
un desarrollo acelerado y s610 se puede dar con una amplia apertura. 
Esta permite que el pais aproveche el crecimiento del resto del mundo 
y por ello no puede cometerse el error, de despuks de la Segunda 
Guerra, que nos impidi6 desamllarnos a1 notable ritmo que lo hicie- 
ron pricticamente todos 10s paises que hoy son industrializados, y 
tambikn buena arte de America Latina. 

hace m6s vulnerables a 10s vaivenes exteriores. Esto puede ser cierto, 
per0 no es un argument0 contra la apertura por muchas razones. 

Chile siempre ha sido una economia dependiente por su condi- 
ci6n clLica monoexportadora y la mantenci6n de una elevada deuda 
extema. Esto hace que 10s vaivenes extemos nos perjudiquen, per0 
no significa que debamos cerramos, producir menos cobre o no usar 
el credit0 extemo. A nadie se le ocurriria sostener que 10s paises 
pebleros no debieran producir mis combustible y mantenerse con 
exportaciones e importaciones reducidas. En Chile tampoco nadie ha 
planteado no producir cobre -antes salitre o plata-, o en el siglo pasado 
trigo y harina. Por el contrario, lo 16gim es desarrollar 10s sectores 
con ventajas y esto implica esportar e importar, o sea, ser mis inter- 
dependientes, sencillamente, porque asi se crece m6s ripido y mejora 
el nivel de vida de la poblaci6n que es el objetivo Gltimo de cualquier 
p ol i tica. 

Las economias modemas son de ndientes y est& ligadas entre 
si y esto es bueno por lo recikn anotag. La vinculaci6n con el exterior 
permite, ademis, la utilizaci6n de capitales que no se poseen para el 

Alguien PO B ria sostener, con alguna razbn, que la apertura nos 

hesarrollo, acelerAndolo. 
aises para crecer requieren de un fuerte inte 

recursos $e capital forAneo, y Chile no es una excepci6 
fica una cierta dependencia que, en momentos de rece 

Los 

.. . 3 . 1 ,  . .  

rcambio y de 
n. Esto sijni- 
Isibn mun ial, 

se hace evidente a1 caer 10s precios ae las eqIorraaones, cerrarse 10s 
mercados y crkditos y subir la tasa de interks. Esto debe tenerse pre- 
sente y hay que tratar de reducir su negativo efecto, per0 en n ingh  
cas0 implica que habria que hacerse autirquico o cerrarse, porque el 
costo de esta opci6n es muchas veces superior. Los paises con las 
caracteristicas de Chile deben tomar precauciones para 10s momentos 
adversos por la via de acumular reservas significativas, mantener un 
buen sistema financier0 conectado a1 exterior, una presencia fuerte 
en 10s organismos y foros internacionales pertinentes y una politica 
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de endeudamiento extern0 que vigile, en particular, 10s plazos. En 10s 
momentos de abundancia. antes de gastar. habria oue ahorrar. acumu- 

una proposicion muy comun en la aecaaa pasaaa, que torma parte 
de nuestra mala tradici6n en materia econ6micas, es aquella que 
sostiene que la libertad conduce a una especie de selva en que 10s 
poderosos abusan de 10s dkbiles y Bstos se empobrecen creciente- 
mente, mientras 10s primeros acumulan cada vez m L  riqueza. Esta 
proposici6n, muy vinculada a la denuncia de Marx sobre el capita- 
lismo, ha probado ser hist6ricamente falsa y ara ello s610 basta obser- 
var la extensi6n de Ia Droaiedad. Ias oDortuni s ades v el acceso creciente 
de 1% mayorias a lotm$s variados Lienes de co&umo, en 10s paises 
de superior desarrollo, como 10s europeos occidentales, Estados Unidos 
o Jap6n. 

La distribuci6n del ingreso ha mejorado en estos paises y Ia pro- 
-;-Ana L- a:c,.-a:a- -1  --..A- a- 1- ,..,c,,:~.. --- 1, -.-~a:-.. ,,-eI y*-uau xz ua u u u i I u A u w ,  ui i c v c : J  uc iu ~ u ~ i c i i i u u  pui la pic.u';u UI~LIU- 

ta. Pero lo que es, quiz&, m b  importante, es que las grandes masas 
han asado a tener acceso a servicios tales como la educaci6n y la 
snlu{ademis de la enorme variedad de bienes de consumo, incluidos 
10s durables, que caracterizan a las sociedades modernas. L a s  dife- 
rencias de nivel de vida tienden a desaparecer y las oportunidades 
se amplian con el desarrollo por esto 10s diversos grupos familiares 

como asalariados, trabajadores por cuenta propia o dueiios de capital. 
Definitivamente el desarrollo va correlacionado con una mayor 

igualdad en 10s niveles de vida y en las oportunidades, siendo por 
completo falso que la libertad econ6mica conduce a la concentracibn, 
la desigualdad u otra perversi6n de las que se escuchan con tanta 
frecuencia en nuestro medio. 

La proposici6n marxista es err6nea, conceptual e hist6ricamente, 
y su popularidad s6lo puede e carse por las adversas condiciones 

que, en definitiva, signifid para 10s m b  pobres que antes cProgreso el cap- 
produjeron un gran impact0 ernocional, a pesar del evidente 

talismo seguramente vivian peor en 10s campos, cuando lograban 
subsistir, porque sabemos que en aquellos tiem os el crecimiento 
poblacional era muy inferior. El capitalism0 y el Besarrollo que trajo 
permiti6 que mucha gente dejara de morir, per0 sus condiciones ini- 
ciales de vida eran lamentables y de aqui, probablemente, viene la 
popularidad de 10s err6neos pronbticos de M a n  sobre empobreci- 
miento creciente de las masas. 

Las proposiciones sobre tendencias concentradoras son hist6rica- 
mente falsas por muchas razones. 

se hacen cada vez m b  iguaes, r independientemente de su actividad 

del proletariado en 10s inicios T el proceso de industrializaci6n que 
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El desarrollo hace cada vez m b  abundante a1 capital, con lo que 
su precio o retorno tiende a reducirse en el tiempo. Lo contrario 
ocurre con el trabajo, el que se hace crecientemente escaso y su precio, 
en consecuencia, mayor. El trabajo, ademb, va aumentando con el 
tiempo su habilidad, destreza y productividad y se va, en consecuen- 
cia, capitalizando, principalmente a traves del desarrollo de la edu- 
caci6n. El trabajador educado pasa a convertirse en una especie de 
bien de capital que es capaz de obtener ingresos m h  altos. Esto se 
ve claramente en la medida que un pais se desarrolla y ocurre, en 
consecuencia, exactamente lo opuesto de lo pronosticado por Marx. 

LA CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA 

En el mundo modern0 que-crece, el trabajo es el factor cada vez 
mls escaso y no el capital; ambos tienden a confundirse por la es e- 

ue separan tajantemente a1 capital del trabajo como factores 
!uctivos pueden conducir a conclusiones errheas y por esto 
tenerse 
a1 estilo 

El 
mayorias a Duena parte ae  10s Dienes y servicios caracteristicos ae  ias 
sociedades modernas y con ello la desi aldad “visual” tiende a desa- 
parecer. En la actualidad en 10s paises garrollados es dificil distinguir 
a un capitalista de un simple trabajador, porque se visten de manera 
similar iisan narprirlns hienes rliirnhlrs tienrn rmhrmhrps no muv 

cializaci6n y educaci6n que adquiere la mano de obra. Los mode P os 

extremo cuidado con la obtenci6n de conclusiones simplistas, 
de Marx. 

desamllo, a1 aumentar 10s ingresos, da acceso a las grandes 
1 . 1 ,  * .  ~ . .  . r . .  1 1 

-_ - -. - - - I - - __. - - -_ - - - - , - _ _  - _ _  - -- - - - _ _  .. - __ - , --- 
diferentes y gozan de oportunidades de educarse y progresar que no 
son muy disimiles. Esto debe tenerse muy en cuenta a1 evaluar y 
analizar la experiencia econ6mica chilena en la dkcada pasada. 

En concreto, el desarrollo va igualando las oportunidades a una 
velocidad impresionante, de tal manera que hoy no es una exagera- 
ci6n sostener que el hijo de un trabajador puede alcanzar las mismas 
posiciones que el de un capitalista en 10s paises desarrollados; ocurre 
otro tanto, aunque en menor escala, en paises de desarrollo medio 
mmo puede ser buena parte de 10s latinoamericanos, incluido Chile. 

La acumulacih de capital est6 intimamente li ada a la habilidad 
empresarial y creativa de ciertas personas muy f ien dotadas. Esta 
habilidad, sin embargo, tiene una vida htil m b  bien reducida y no 
es necesariamente transmisible a 10s herederos. Un empresario creativo 
y hibil podri acumular capital durante algunas dkcadas, 
un momento en que no seri capaz de continuar hacikn 010, ya sea 
por simple pkrdida de su habilidad con 10s aiios o porque existen, 
evidentemente, desecowmias de escala m L  alli de un cierto tamaiio 
del conglomerado empresarial. Si a esto se agrega que 10s descen- 
dientes son generalmente m k  de uno y que ellos casi nunca heredan 
la escasisima habilidad empresarial, se mmprenderB por quB la mayor 
parte de 10s grandes grupos econ6micos no suelen persistir por muchas 
dkcadas, como a veces se sostiene por algunos. Esto sin considerar 
10s efectos que sobre 10s grupos empresariales tienen 10s cambios de 
orden politico, 10s ciclos, las guerras y otros hechos de la vida real. 

gero llegari 
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Parece ser cierta la afirmaci6n de que hacer dinem es mucho 
mls  flcil que conservarlo posteriormente. 

Una evidencia de lo anterior es la constataci6n de que las gandes 
empresas y conglomerados del mundo occidental son, a estas alturas, 
de millones de propietarios y muy poco tienen que ver con 10s dueiios 
originales. Algo similar murre en nuestro pais, donde casi nadie 
recuerda quiknes eran 10s magnates salitreros, del trigo, el cobre o la 
plata, quk pas6 con sus fortunas y quB queda ahora. Los llamados 

desa arecen con rapidez y, en 
En, es dificil descubrir una acumuLci6n {e capital que haya persis- 
tido por muchas dkcadas. 

El Estado ha jugado un rol redistributiw, que si bien no ha sido 
lo eficiente que quisihramos, ha influido en la ampliaci6n de las opor- 
tunidades para 10s mPs necesitados. La tributaci6n progresiva, a pesar 
de todos sus defectos, parece haber limitado la expansi6n del ingreso 
y la acumulaci6n de capital de 10s mAs dinlmicos. Por otra parte, la 
distribucibn de ciertos servicios gratuitos a 10s mls pobres, en especial 
salud y educaci6q ha ampliado las oportunidades para mucha gente, 
a pesar de las notorias ineficiencias, injusticias y problemas de esta- 
bilidad que ha traido el llamado Estado Benefactor. 

Algunos dirian, por 61timo, que el desarrollo de 10s sindicatos 
ha sido importante en la explicacih de la desconcentraci6n de la pro- 
piedad y el ingreso. La poca evidencia seria sobre la materia no 
permite sostener esto con claridad y apunta m h  bien en el sentido 
de que las organizaciones de trabajadores han mejorado la condici6n 
de sus afiliados, per0 no a costa del ingreso del capital, sino mPs 
bien de 10s otros trabajadores, incluidos 10s desocupados. Ek posible, 
sin embargo, que nuevos estudios pudieran probar algo diferente. 

La libertad econ6mica no genera una especie de ley de la selva, 
sin0 un desamllo que, OCO a poco v a veces muy ripidamente, con- 

localizado en que esto no ocurrio, per0 o claro, 16 'co y respaldado 
por la realidad es que las economias libres, a1 faciftar el desarrollo 
en su sentido mls amplio, han generado las sociedades de un mayor 
nivel de vida con creciente igualdad de oportunidades. 

rupos econ6micos se desarrollan 

? duce a una mayor igua P dad. Es posible ue pueda citarse algim cas0 

A veces se suele decir que todo lo anterior podria ser cierto para 
las naciones desarrolladas, per0 no para aquellas en desarrollo. Con- 
cretamente, muchos analistas serios, que creen en la propiedad pri- 
vada y laboran en centros intelectuales de prestigio, sostienen, a veces, 
la especie de que en el mundo en . desarrollo . .  habria . -  que imponer 

~ .. 
t a  d por la via de una acci6n m5s intensa mayores restricciones a la IibeI 

del Estado. 
Esta afirmaci6n es antojai - . .. , . ea y no est6 respaldada por evidencia 

irtrihiiriAn r l ~ l  inurpcn rlpnpnrlp fi~~rte- 
a? 

alguna. L'omo ya se indic6, la d .u-_I--____ --. ---a _-I_ -.-r _I__ _ _ _ _ _ _  
mente del ritmo de desamllo y Bste aparece muy ligado con el res- 
pet0 a la propiedad, la libertad de las personas para trabajar, crear 
e innovar y la apertura a1 exterior que permite la llegada de capital, 
capacidad empresarial y tkcnicas modernas de administracihn. El 
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Estado debe cumplir un rol subsidiario, como ya se indid, per0 la 
evidencia del fracaso socialista en el mundo en desarrollo y el pro- 
greso de algunas economias privadas basadas en la libertad sugieren 
que Bste es el camino indicado para conseguir, con el tiempo, una 
mayor igualdad de oportunidades. 

Es cierto que en algunas sociedades socialistas subdesarrolladas 
se observa una gran igualdad. Incluso en paises como Cuba y China 
se usa hasta el uniforme. Este, sin embargo, no es un modelo de pro- 
greso para nadie, sin0 m& bien de persistente estancamiento. El 
modelo de las sociedades rebaiio, de pobreza y mediocridad gene- 
ralizadas, con ciertos rivilegios notorios para 10s pastores, no se 
aviene con el respeto dp, 10s derechos personales ni el natural deseo 
de progreso y libertad de 10s seres humanos. 

Las sociedades rebaiio no han mostrado desarrollo significativo 
alguno y mantienen una relativa igualdad a niveles de vida bajisimos. 
Sus habitantes tratan de escapar cuando pueden para trasladarse a 
comunidades que si progresan, precisamente por la libertad, y 10s 
ejemplos de Singapur, Hong-Kong, Taiwin, Miami y Alemania Occi- 
dental son s6l0 algunos que confirman lo anterior. 

La libertad econ6mica y una acci6n modema y eficiente del 
Estado pueden conseguir resultados notables de desarrollo y amplia- 
ci6n de las oportunidades; la esperiencia de Chile en la dCcada pasada 
es un ejemplo de ello, a pesar de haber partido con una economia 
en ruinas, endeudada y sin capital y ser uno de 10s paises mis afec- 
tsdos por la recesi6n petrolera y por la actual. El pais se desarroll6 
con fuerza entre 1976 y 1951 y las personas tuvieron accew sustancial 
a bienes durables, vestuario y otras modalidades modernas de con- 
sumo, antes reservadas a unos pocos. Los indices socials mejoraron 
notablemente, mucho m b  en 10s periodos socializantes, y la propiedad 
se difundi6 como nunca antes. Lamentablemente, la actual recesi6n 
ha confundido 10s resultados distributivos, per0 ahi e s t h  muchos 
indicadores nertinentes aue seiialan un DroeTeso aue no se vi0 en el r -  A "  -. __ _ _  - - . - 

pasado, de fuerte crech'iento mundial. 

LIBERTAD ECOS~MICA y LIBERTAD wL~TIcA 

El avance de las ideas socialistas y la confianza creciente en el control 
2- 1- ------I.. --- A J  I L ~ ~ A -  - - . .A . , ;~ -~~  an -1 n a r n ~ n  el 
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desprestigio de 10s mercados como asignadores de recursos y de la 
libre iniciativa personal cOmo motor del desarrollo. La opini6n pliblica 
sc acostumbr6 a 10s controles de precios, 10s aranceles discriminato- 
rios, el crecimiento de la actividad productiva del Estado, las regu- 
laciones discrecionales en las relaciones con el esterior, las didivas 
Y subsidios otorgados de manera mis o menos arbitraria por la auto- 
&dad politica, 10s controles a1 consumo, a1 ahorro y a1 crbdito, 10s 
impuestos altos y crecientes y, en fin, toda la serie de arbitrariedades 
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del Ektado que limitaban cada vez rnis el ejercicio de 10s derechos 
personales. 

Muy pocas voces se alzaron para denunciar esta situaci6n y toda- 
via menos se dieron cuenta cabal de c6mo en la medida en que el 
Estado crecia en tamaiio discrecionalidad, 10s derechos humanos 

letra muerta. S6Io en el Gltimo tiem y, en particular, durante el 

y comenz6 a pensar en las inconveniencias del control arbitrario del 
Estado. La libertad econbmica, hasta entonces inmmprendida, empez6 
a cobrar alguna importancia y, a pesar de 10s recelos con que se la 
miraba, algunos la incorporaron a su pensamiento como un valor 
que, a1 parecer, trascendia el plano puramente econ6mico. 

En el Chile de las pasadas dCcadas y durante el gobierno de 
Allende, en particular, se violaban algunos derechos humanos ele- 
mentales : 

La libertad de consumo, por la via de las restricciones ofi- 
ciales respecto de calidades de articulos esenciales como el pan, aceite, 
a m e s  y papas, entre otros. El acceso al mnsumo se veia restringido 
tambiCn por las prohibiciones de importaci6n, cuotas y aranceles, 
ademis de la arbitrariedad propia de 10s controles de precios. 

La libertad de ahorro a traves de las prohibiciones, restric- 

mis elementales garantiza CY os en la Constituci6n se convertian en 

gobierno de Salvador Allende, la ciu cr adania tom6 mnciencia de ello 

a)  

b )  
rionps en e1 mprradn d~ Pnnifalpr 11 i r n  f m v b  shnrm n v m r i r i n n ~ l  

obligatorio y, a veces, espropiatorio. 
La libertad de iniciar actividades por 10s controles directos 

del crCdito, las lineas especiales de financiamiento, 10s programas de 
foment0 oficiales y el manejo politico de 10s organismos crediticios. 
Los controles de precios y de comercio exterior, absolutamente arbi- 
trarios, dejaban en manos de la autoridad politica las decisiones de 
invertir, crecer o quebrar y 10s subsidios crediticios determinaban 
administrativamente las empresas viables y aquellas que deberian 
discontinuar su producci6n. 

La libertad para comerciar estaba restringida por peri6dicos 
controles sobre el transporte de mercaderias en el interior del pais y 
hacia el exterior y otro tanto ocurria con la posibilidad de obtener 
empleos, ingresar a 10s colegios y universidades y el acceso a viviendas 
subsidiadas y otras didivas oficiales. 

En Chile el Estado a travCs de sus funcionarios controlaba 
el acontecer y las decisiones econ6micas y Cstas se regian m h  por 
consideraciones de orden politico que econ6mico. 

En un cuadro como &te, a1 que debfan sumarse las restricciones 
crecientes a la propiedad privada y el incremento de 10s monopolios, 
exclusividades y em resas estatales, la libertad econ6mica dej6 de 
existir y con ello la Lbertad politica se resinti6 enormemente, lo que 
s610 lleg6 a verse claro durante el gobierno de la Unidad Popular. 

c) 

d )  

e) 
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La libertad econ6mica es condici6n necesaria para la libertad 
politica, per0 est0 que para muchos parece algo elemental, en Chile 
se olvidb paulatinamente por la influencia de las ideas socialistas y 
el mito de que el Estado representa 10s intereses de la comunidad 
toda. 

La exagerada y discrecional intervenci6n del Estado hizo que, 
paulatinamente, la ciudadania dependiera de instancias politicas para 
la obtencibn de ciertos bienes, empleos, divisas para viajar o importar, 
viviendas subsidiadas, crhditos, precios, beneficios previsionales, edu- 
caci6n en ciertos casos, autorizaciones para iniciar actividades pro- 
ductivas, etc. En este cuadro la ciudadania se veia forzada a vincu- 
larse a 10s partidos politicos, 10s que, poco a poco, se convirtieron en 
enormes organizaciones de socorros mutuos y servicios a 10s grupos 
mejor organizados, incluidos 10s gremios empresariales y de traba- 
jadores. Estos debian preocuparse de la actividad politica para servir 
a sus asociados, pues como ya se seiialb, buena parte del progreso 
~610 era posible de obtener pasando por instancias oficiales. 

El estatismo condujo, pues, a una distorsibn de 10s papeles re- 
presentados r 10s partidos politicos y 10s gremios. Los primeros 

presentaci6n de 10s intereses de la comunidad toda, y 10s segundos 
se convirtieron en agencias menores de 10s partidos politicos, pues a 
traves de la vinculaci6n con ellos, podian servir mejor a sus repre- 
sentados. 

Esta descripci6n un tanto exagerada de la realidad ex lica en 

de la modalidad democritica, la politiqueria extrema y la pCrdida de 
10s derechos mis elementales de la persona humana. 

El estatismo creciente y discrecional llega a ser incompatible con 
la libertad personal y con una efectiva democracia; por esto, la des- 
centralizacibn, el respeto por la propiedad privada y la libertad eco- 
n6mica son condiciones necesarias para una efectiva libertad politica 
y una democracia moderna. Mis  a b ,  se puede pensar en 

mayor libertad politica, porque a la larga, debe haber coherencia 
en toda la organizacibn social de un pais. No es estable un sistema 
que pretenda un totalitarismo en politica, coexistiendo con una amplia 
libertad econ6mica. Esta Gltima, si se sostiene, puede terminar por 
influir en el resto del sistema y conducir a modalidades sociales y 
politicas de corte libertario. Esto ha sucedido en Chile con las e 
riencias laboral y previsional, a1 o en la descentralizacibn de la e u- 

permanente de la Constitucibn aprobada en 1980 y el programa de 
n?odernizaciones que el gobierno est& llevando a cabo. 

Est0 ha sido comprendido por ciertos ideblogos de mentalidad 
totalitaria y or tanto no es extraiio que hayan atacado con desusada 
fuerza las i 2 eas econ6micas de corte libertario y la nueva estrategia 
de desarrollo que el pais se ha dado. 

heron aban r onando su funci6n de canalizadores de opiniones y re- 

buena medida la crisis politica e institucional del pais, el B eterioro 

libertad econbmica debiera contagiar e influir en el sentido 

Te- 
caci6n y salud e, incluso, en la 7 bgica democritica que tiene el texto 
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A la lar a, la probabilidad de que la libertad econbmica influya 

Algunos criticos han sostenido que la libertad econ6mica sblo 

en la liberta i politica es muy aka, pero, como es obvio, nadie puede 
decir con certeza que sea una condici6n suficiente para ello. 

puede imponerse por la fuerza 
experiencia mis o menos liberal 
tenderia a confirmar lo primero. 

Ekto, por supuesto, es muy 
Por de pronto, es una realihu ~ U C  M lllayul ~ I L C  ut: I U ~  pdWCJ 

que respetan la propiedad privada y la libertad no han llegado a ello 
mediante gobiernos de fuerza. MAS bien a1 rev&, se ha tratado de una 
evoluci6n arm6nica en que las libertades politica y econbmica se han 
desarrollado en forma paralela. MQs a h ,  las embestidas socializantes 
en lo politico parecen haber sido resistidas mejor en 10s paises donde 
el respeto por la libre iniciativa personal es mayor. 

En el cas0 concreto de Chile, el experiment0 econ6mico libertario 
se hizo bajo condiciones politicas de excepci6n y, probablemente, es 
cierto que no podia haber sido de otra manera, dada la tradici6n 
estatista discrecional del pais. Sin embargo, hay que tener presente 
que a fines del gobierno de la Unidad Popular habia un gran con- 
senso entre las fuerzas democriticas respecto de la necesidad de libe- 
ralizar el sistema econ6mico e, incluso, como ya se explic6, el pro- 
grama aplicado cont6, en su elaboraci61-1, con la participaci6n de 
economistas de amplios sectores de opinih, 10s que dieron sus ideas 
sin saber que serian aplicadas por un gobierno autoritario. Ademb, 
pa antes del gobierno de la Unidad Popular, a1 menos entre la mayo- 
ria de 10s economistas democriticos, se habia impuesto la idea de 
que el pais no podia continuar en la estrategia de crecimiento hacia 
dentro con creciente proteccionismo y una intervenci6n cada vez 
mayor del Estado. 

La idea de asociar 10s sistemas econ6micos de libertad con la 
fuerza en lo politico no tiene ninguna base, y lo que probablemente 
ha confundido estos asuntos es que la estrategia aperturista y liber- 
taria se aplic6 en Chile junto con un programa de estabilizaci6n muy 
duro y costoso, para superar el caos y la inestabilidad del gobierno 
de Allende y 10s efectos adversos de la recesi6n petrolera, que obli- 
garon a1 pais a tomar medidas dramiticas. Suponer, sin embargo, que 
las politicas econ6micas correctivas s610 pueden llevarse a cab0 bajo 
regimenes de fuerza es afirmar que el sistema democritico es ina- 
decuado y socialmente ineficiente, lo que, a1 menos para 10s autores 
de este trabajo, es inaceptable y, ademhs, empiricamente incorrecto. 
Todos 10s paises se ven obligados, a veces, a llevar a cabo programas 
econ6micos duros y lo hacen con independencia de la modalidad de 
organizaci6n politica. Basta con observar las correcciones profundas 
en democracia efectuadas por Estados Unidos y Gran Bretaiin en estos 
aiios, y las de Polonia que se han hecho bajo una fuerte dictadura. 

La libertad econ6mica es valiosa, porque es una manifestaci6n 
m6s de la libertad y ademis es indispensable para una efectiva 

. .  . . . -  . 
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libertad politica y para el respeto de 10s derechos m6s esenciales de 
la persona humana. Es muy posible que mntribuya tambikn a1 lo 
de la libertad politica y a una efectiva democracia; por ello, la mo a- 
lidad a traves de la cual se consiga es de menor importancia. En Chile 
las Fuerzas Armadas y de Orden, felizmente, asi lo han comprendido; 
m6s alli de la opini6n que sobre el rk en y lo ocurrido en el pais 

y hoy las personas tienen m6s libertad en Areas como el consumo, la 
inversihn, el ahorro, la educacibn, la salud, la obtenci6n de crkditos 
y divisas, la previsi6n, la iniciacibn de actividades, el transporte, etc. 

La democracia politica sin libertad econ6mica, con un Estado 
comprometido en la propiedad de 10s medios de producci6n, 

inc uyendo medios de comunicacibn, bancos, universidades, colegios, 
centros de salud, etc., y con una conducta discrecional y discrimina- 
toria, se convierte en una democracia puramente formal. La ciuda- 
dania no tiene posibilidad de ejercer derechos fundamentales y, si 
bien p e d e  elegir gobernantes, este proceso tiende a desvirtuarse por 
la propiedad estatal de ciertos medios de comunicaci6n v el gigan- 

T O  

se tenga, lo concreto es que se ha pru R" ucido un cambio muy notable 

tesdo -mhecho que la burocracia oficial p e d e  hater,. otor&ndo 
empleos, viviendas, crkditos y otros bienes y servicios. 

La eliminaci6n de la compra de votos por el Estado requiere 
que kste se achique en lo econ6micu y sea forzado, por ley, a actuar 
rfn mQnrr9 im-rrnnnl rin l a  m c i h i l i r l g r l  c i l v n  nunpnrinnpr rlp rlic- L., ..I YIIU... "..y"""L."' o... 1u y""'""".u', . " .,..-- ~ ~ . "  -.-.-, 
criminar entre sectores o personas. 

Es curiosa la posici6n de ciertos socialistas democrlticos o dem6- 
cratas socializantes que rasgan vestidurm por la democracia v el 
derecho y capacidad de 10s ciudadanos de elegir sus pobernantes, sin 
reparar que les niegan derechos y capacidades todavia m b  elemen- 
tales, como la libertad de consumo, de ahorro y de emprender, por 
la via del gigantism0 del Estado y SII conducta discrecional. Es una 
contradicci6n que requiere de un estudio m6s profundo que trasciende 
la comprensi6n de 10s autores de este trabajo. 

El Estado tiene sus funciones para 10s que creen en la libertad 
y la democracia, y una de ellas es trabajar por 10s mls desvalidos y 
una efectiva i aldad de oportunidades. El Estado p n d e  y discre- 

contrario, suele trabajar mls por 10s p p o s  organizados en lugar de 
10s m b  pobres, ademis de limitar la igualdad de oportunidades en 
asuntos elementales como. 10s que hemos sei 

de la propiedad y un rol subsidiario bien de 
y modern0 del Estado, posibilita una autentca U C l I I U C l d C l ~  UUIIUC GI 

ejercicio de 10s derechos personales tenga un real contenido y no sea 

cional, sin em r argo, no garantiza en absoluto lo anterior y, por el 

S610 una efectiva libertad econbmica, 
ialado con anterioridad. 
:on una amplia difusi6n 
Ifinido, no discriminatorio 
2-- 2 ̂_^^_^^ :.. 2--2.. -1 
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LA IMPORTANCIA DE LA DIFUSI~N DE LA PROPIEDAD 

El gobiemo actual ha sido criticado, porque traspas6 buena parte de 
10s activos en poder del Estado a1 sector privado. Se dijo que en esto 
habia una regresib, una vuelta a1 capitalismo, un regalo a 10s mis 
pudientes, una destrucci6n de formas solidarias o comunitarias de 
producci6n y, en fin, un proceso inGtil, injusto e ineficiente desde el 
punto de vista social y econ6mico. 

Para entender la politica de difusi6n de la propiedad hay que 
situarse necesariamente en la realidad a fines de la experiencia de la 
Unidad Popular. En ese entonces el Estado se habia apoderado, legal 
o ilegalmente, de casi todas las empresas medianas y grandes, 10s 
bancos, la tierra y otros activos productivos, ademis de ejercer un 
control completo, a1 menos tebrico, sobre el comercio exterior, 10s . _. - - .-. 
valente a1 del Fisco, 10s bancos eran meras ca 
In producci6n agronecuaria caia con fuerza, las 
eran enormes, habia colas y racionamiento, h - . -  - 

creditos, precios, etc. Las empresas estatales tenian un deticit equi- 
.jas del Banco Central, 
distorsiones de precios 
iperinflacibn v un co- 

mercio exterior estatizado y muv reducido. La administracih de las 
empresas en poder del Estado .era un desastre v la gesti6n de 10s 
interventores una vergiienza por 10s persistentes hurtos, pkrdidas, fa- 
vores de caricter politico y violaciones evidentes de la lev. 

En estas circunstancias habia que descentralizar la economia, 
traspasar activos a1 sector privado y liberalizar hasta donde fuera 
posible 10s mercados. 

ZHabia otra altemativa despuds de la desastrosa experiencia eco- 
nbmica, nolitica v moral del gobierno de la Unidad Ponular en estas 
materias? 

ZEra posible poner en funcionamiento una economia dewticula- 
da nor comdeto. utilizando solamente una burocracia estatal inefi- 
ciente, mal pagada y con una falta de decisi6n congdnita? 

La descentralizaci6n era inevitable e imperiosa y, en definitiva. 
a pesar de a1,pnos errores, se llev6 a cab0 en buena forma. Por lo 
demh se realiz6 de manera gradual v el Estado mantuvo en su poder 
las empresas de mayor tamaiio y sipificaci6n, por lo nue no nuede 
hablarse, como lo han hecho al<pnos, de una vuelta a1 canitalismo, 
119 liberalismo desenfrenado, un do<gmatismo privatista v otros Cali- 
ficativos similares. 

L a  verdad es que el Chile de fines de 1983 es una economia 
mixta donde el Estado es el principal agente productivo y el sector 
ilrivado o descentralizado es todavin muy dkbil. como ha quedado en 
claro a raiz de 10s efectos de la recesih mundial. 

La autoridad, por la convicci6n de que el control exagerado y 
discrecional del Estado atenta contra la libertad personal y otros 
derechos ciudadanos, como qued6 demostrado en el gobierno de la 
Unidad Popular, procedi6 a liberalizar paulatinamente 10s diversos 
mercados, el comercio y otras actividades que se encontraban some- 
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tidas a restricciones variadas. Esta fue una correcta decisibn, ademis 
-desde un punto de vista econ6mico- porque ninguna autoridad es 
capaz de controlar 2.000 precios y todo el aparato productivo de un 
pais. El desarrollo y la recuperaci6n de la economia necesitaban de 
m a  modalidad m b  descentralizada y ello parece haber quedado 
demostrado con el tiempo, hasta el punto de que en la actualidad, 

ar de 10s problemas de la recesih, a muy pocos se les ha ocurrido 

les. Esto se ha sugerido por algunos grupos de intereses minoritarios, 
pero siempre como algo transitorio y de emergencia. 

La liberaci6n de 10s mercados y de la actividad econ6mica es lo 
que ha permitido darle dinamismo a1 sistema, aumentar la produc- 
tividad y, en fin, crecer. Lo mismo debe decirse del traspaso de 
activos que ha permitido un mejor us0 de ellos. Las empresas en manos 
del Estado se encontraban con phrdidas, exceso de personal y baja 
productividad, lo que cambi6 dramhticamente posibilitando un desa- 
rrollo que, sencillamente, no habria esistido si la tierra, 1a.s industrias, 
las empresas pesqueras y otras hubieran continuado siendo adminis- 
tradas por el Estado. 

E1 traspaso de activos a1 sector privado ha traido un mayor valor 
agregado por unidad de capital y esta afirmaci6n dificilmente pnede 
ser rebatida. 

Algunos han pretendido objetar 10s precios de 10s activos insi- 
nuando que eran demasiado bajos. Esta afirmaci6n puede ser cierta 
en alLpnos casos particulares, pero, en general, no es correcta, porque 
casi siempre se ha utilizado el sistema de licitacidn, con libre concu- 
rrencia d1p 1nc interesadns rls tal manera nitc tnrlnc tenian nnortnnidad 

vo "p" ver a1 mundo de 10s controles, las cuotas y las restricciones estata- 

de adquirir 10s activos y kstos se traspasaron a 10s valores que indicaba 
el mercado en cada momento, criterio que es el Gnico 16gico de 
considerar. 

Es evidente que 10s valores de mercado cambian s e g h  las 
circunstancias y asi entre 19i6 y 1981 subieron con fuena y en 1982 
y 1983 cayeron aGn con mayor vigor. Unos tuvieron ganancias de 
importancia v otros pCrdidas enormes, pero todos sufrieron elevadi- 
simas tasas de inter& por la parte diferida de 10s precios de compra 
y 10s endeudamientos, de tal manera que es aventurado sostener que 
se produjo alguna forma ilegitima de enriquecimiento de ciertos sec- 
tores. No hay base para sostener lo anterior y, por el contrario, des- 
puks de observar la dificilisima situaci6n de ]as empresas privadas 
en 10s Gltimos afios, es claro que la concIusi6n puede ser mbs bien la 
opuesta. La mayoria de 10s adquirentes de bienes en poder del Estado 
parecen haber pagado sumas exageradas, a la luz de 10s aconteci- 
mientos recesivos recientes, y esto, en todo caso, es indudable para 
gquellos que usaron el crkdito bancario profusamente, como ha 
ocurrido con buena parte de 10s grupos econ6micos. 

El precio de un activo o de una empresa no es su costo de cons- 
trucci6n, sino el valor de 10s flujos futuros descontados s e w  la 
apreciaci6n de la comunidad, que se refleja en el mercado. A este 
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valor se han licitado 10s bienes en manos del Estado y ello es lo 
correcto. Cualquier otro criterio habria sido arbitrario e injusto y lo 
mb probable es que se hubiera traducido en una escasa venta de 
activos oficiales o una critica corrosiva sobre la conducta guberna- 
mental que la habria perjudicado notoriamente. 

La propiedad privada es la base de la libertad personal y del 
pmgreso, y la autoridad ha hecho muy bien en difundirla en el ago,  
la vivienda, las empresas y otros activos que estaban en poder del 
Estado. Las formas socialistas de produccih son ineficientes y res- 
tringen 10s derechos humanos por esto es deseable que se continlie 
por el camino de la descentrarizaci6n en municipios, regiones o per- 
sonas naturales y juridicas. El Estado en Chile es todavia de un 
enorme tamafio y posee atribuciones y exclusividades monop6licas 
indeseables, que seria bueno continuar reduciendo. Lo hecho es bas- 
tante, pero a pesar de ello es claro que el pais todavia es uno de 
10s m b  estatizados del mundo occidental. Por est0 son sorprendentes 
Ins criticas de algunos respecto del proceso de descentralizaci6n y, 
en particular, cuando provienen de sectores que dicen desear una 
plena democracia. S610 una profunda convicci6n sucialista wdria 
exdicar la Dosicinn de aouellos Que nieman aue en Chile se ha ido 

COSSU310, IMPORTACIOX3 Y BIEXESTAR 

Entre 10s argumentos dados en contra de la nueva estrategia descen- 
b..-1:-*a- d- .Jo-*-..-lln I..... ..A&..* d.. d..d-”- ..“.LAt- -..- c- ,elnn:n..n.. uaiuaua UG u=;Daiiuuu i i a v  Y~I IUJ  UG UUUVJU I I ~ C L L W  y u ~  ~ ~ ; l a ~ w ~ n n x  

con una especie de crechiento perverso de la economia que incen- 
tivaria el consumo y la importaci6n antes que el ahorro, la inversi6n 
y la exportaci6n. 

Se habla de una supuesta exacerbaci6n del consumo o “consu- 
mismo”. La denuncia es confusa, pen, va dirigida en contra del deseo 
de las personas de tener mis bienes de consumo, lo que, a1 parecer, 
seria condenable. 

Es evidente que cualquier politica econ6mica tiene por fin 
mejorar 10s niveles de vida y ello s610 se puede hacer aumentando 
el consumo de bienes y servicios materiales o no, se&n las preferencias 
libres de 10s seres humanos. Estos trabajan, ahorran y se sncrifican 
precisamente para consumir y satisfacer sus necesidades y las de su 
pp“, incluyendo en kste las familias y, a veces, s e g h  las convic- 
clones de cada cual, otras personas m b  desvalidas. Cada uno tiene 
gustos diversos, pero todos, para satisfacerlos, deben trabajar v con- 
sumir. Esto mueve las economias y las hace crecer, pmgresar y dar 
empleo, con lo que todos se ven, en definitiva, favorecidos. 

El consumo en si no es malo y, por el contrario, es deseable. 
Unos preferirb m b  bienes materiales y otros starin mis de la 
lectura, la mlisica, las artes, el ocio, la contemp Y aci6n, la investiga- 
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ci6n, el servicio de 10s demk o las prlcticas religiosas. Cada uno 
decidiri quk hacer con sus ingresos, el product0 de su trabajo o su 
tiempo, seg6n sus preferencias, y mientras exista libertad para esto 
la economia creceri mls rlpido y con ello el nivel de vida de la 
poblacibn. 

La libertad econ6mica y de consumo, en especial, es un motor 
del desarrollo e implica, ademb, un respeto por la capacidad de 
decisi6n de las personas y sus derechos m b  elementales. Denunciar 
el consumo, en consecuencia, es oponerse a1 progreso y la libre decisi6n 
de las personas. M b  a b ,  en un pais como el nuestro donde s610 una 
minoria tenia acceso a 10s bienes de consumo modemos, incluyendo 
10s durables, hablar de consumismo equivale a querer mantener en 
la extrema pobreza a1 grueso de la poblaci6n. El progreso de ksta 

asa, como es obvio, por un mayor nivel de consumo y, en especial, 
dpe bienes como vestuario, aparatos electrodomksticos y bienes dura- 
b!es, en general, que s610 pueden conseguirse a valores convenientes 
por la via de la apertura a la importaci6n y la baja de precios que 
b t a  produce a travks de la mayor competencia. 

Las restricciones a1 mnsumo s610 afectan a 10s mls pobres. por- 
que 10s sectores pudientes siempre han tenido acceso a 10s bienes 
menos elementales. Las restricciones a la importacidn, por su parte, 
desarrollan una industria de bienes “suntuarios” a precios altos en 
desmedro de la producci6n de bienes de consumo esencial, afectando, 
como es obvio, el nivel de vida de 10s m b  pobres. Estos se visten mal 
y caro, con lo que las diferencias sociales se acenf5an. El rico tiene 
acceso a prendas importadas o nacionales de alto valor y el pobre 
s610 debe conformarse con calidades inferiores que lo marcan social- 
mente. El rico puede acceder a 10s bienes durables modernos y la 
p a n  masa no, con lo que las diferencias sociales visuales, que son, 
quiz&, las m b  importantes, se hacen enormes, a1 revks de lo que 
ocurre en economias abiertas y libres donde se observa una notoria 
mayor igualdad visual. 

Hablar de consumismo o consumo exagerado en un pais donde 
las grandes mayorias sencillamente estaban ausentes del us0 de bienes 
comunes en otras sociedades modernas es un absurdo. Es una de- 
nuncia que podria tener sentido para el cas0 de minorias pudientes 
ostentosas, per0 que no tiene vigor 16gico para un pais como Chile 
donde el grueso de la poblaci6n carecia, a comienzos de 10s setenta, 
de bienes tan elementales como un vestuario adecuado, un televisor, 
nna bicicleta, un refrigerador, una cocina, un reloj 0, incluso, un pe- 
quefio vehiculo motorizado. Estos bienes, por lo demls, tienen un 
alto componente de inversi6n para ]as familias modestas, ue no 

copiadas de la situaci6n de paises de mayor desarr~llo. 
Para un individuo modesto, el vestirse bien, abri arse adecuada- 

antes que el cllsico consumo. En un pais desarrollado, probablemente 
el reemplazo de un televisor o un aparato de radio por otro no tiene 

siempre se considera en las discusiones sobre el tema, genera 7 mente 

mente o contar con ciertos bienes durables es una ver f adera inversi6n 
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mayor significaci6n. En un pais como Chile, sin embargo, donde el 
grueso de la poblaci6n no mntaba con estos bienes, el televisor o un 
r adiorreceptor son inversi6n que constantemente est6 rindiendo un 
flujo de cultura y educacibn, conocimiento del mundo, un buen len- 
p a j e  y, en fin, un mnjunto de novedade$ que “capitalizan”, por 
decirlo asi, a1 poseedor de estos aparatos. Ello, ademh de la entre- 
tenci6n a bajisimo cost0 ue significa para muchisima gente. Un 
refrigerador, en un pais en$esarrollo, permite un mejor y mis barato 
tiso de 10s alimentos, una conservacicin adecuada de 10s mismos, menos 
enfermedades, en especial en 10s infantes, etc. Una lavadora, por su 
parte, permite un ahorro sustancial de tiempo y, en 10s medios popu- 
lares, la prestaci6n comercial de un servicio, lo que no ocurre nece- 
sariamente en un pais desarrollado. Otro tanto ocurre con el trans- 
porte en bicicletas, motos o automciviles, en particular en lugares 
apartados y en actividades fabriles, agropecuaria5, comerciales y de 
scrvicios, entre otras. La vestimenta y el calzado, por su parte, a1 
masificarse por 10s menores precios, conducen a una mayor igualdad 
v abren mejores oportunidades de todo orden, que no se valorizan con- 
benientemente en las proposiciones clisicas de las cuentas nacionales. 

El consumo masivo de bienes y servicios, en especial por 10s 
sectores de ingresos medios y bajos, es social y econ6micamente de 
gran significacicin y constituye, en realidad, una verdadera inversi6n 
de muy alto retorno. Por una convenci6n derivada de la experiencia 
de 10s paises ya desarrollados, y coniada por el resto, no se ve de 
este modo en nuestro medio, pero ello no significa que no sea asi. 

El consumo es deseable, en gmeral, y haberlo aumentado en 
Chile en la pasada dkcada, lejos de ser un problema, es una verdadera 
inversi6n para 10s sectores mis desposeidos y para el pais. Hablar 
de consumismo en un ambiente de absoluta insatisfacci6n en la ma- 
teria, como era la realidad chilena del pasado es, por decir lo menos, 
una mera repeticih de una consigna que s6Io puede tener al@n 
sentido para hogares de ingresos altos o paises de gran desarrollo. 

Es conveniente seiialar. por hltimo, que el consumo exagerado 
de ciertos p p o s ,  a pesar de ser un factor dinimico de crecimiento, 
p e d e  conducir a una cierta perversi6n moral, falta de austeridad e 
insuficiencia de ahorros. Si Csta fuera la realidad, lo que no es claro, 
es evidente que mrresponde alguna acci6n oficial, en especial a travks 
del sistema educacional, para prevenir 10s excesos. Sin embarso, para 
10s que creen que la libertad es un valor bhico del ser humano, IO 
propio es que la acci6n correctiva en esta materia sea llevada a cab0 
por instancias privadas e intermedias como pudieran ser las iglesias, 
otras instituciones humanistas, municipios, colegios u otras a p p a -  
ciones ciudadanas. Antes que la coerci6n de las personas por el Esta- 
do es preferible la convicci6n de ellas, llevada a cabo por aquellas 
agrupaciones con ventajas en aspectos morales, educacionales v de 
rerfeccionamiento de las personas. 

En relaci6n con la inversi6n, es evidente que &a es importante 
para el desarrollo, per0 quiz&, m6s que ello, lo que impr ta  es la 
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calidad de la misma, es decir, que se lleve a cab0 donde rinda social- 
mente m6s. Poco se saca con invertir un 30 por ciento del producto 
si est0 se realiza en hospitales que no se usan, empresas que dan 
enormes ptkdidas, theles  innecesarios, equips  de transporte que 
mdan vacios, etc. La gran ventaja de las economias libres respecto 
de las socialistas es que han sido capaces de generar un cierto ingreso 
con un nivel menor de inversi6n y ahorro y, por consiguiente, un 
niayor consumo y nivel de vida de la poblaci6n. 

La inversi6n se hace para generar producto y no para mostrar 
puentes, acerias u otras enormes construcciones. Interesa la inversih 
para crecer y la calidad de ksta, que se asegura mejor cuando el 
sistema de precios es correcto. Est0 ocurre m6s o menos automAtica- 
mente si 10s mercados son libres y las economias abiertas a la com- 
petencia extema. 

Los paises deben invertir para crecer, per0 la inversi6n es s610 
un medio para obtener m b  producto y m b  consumo. Lo importante 
es que la inversi6n se haga en buena forma y si ella se considera 
social y voluntariamente insuficiente, hay lugar para una acci6n ofi- 
cia1 que, por lo demAs, es preferible que sea indirecta, ara preservar 
la iniciativa personal, la propiedad privada y un us0 elciente de 10s 
recursos escasos. 

En Chile en 10s axios pasados la inversi6n creci6 con fuerza de 
manera voluntaria y si bien en 10s afios siguientes a la crisis petrolera 
las cifras eran bajas, kstas  se elevamn hasta tasas notables en 1980 
y 1981, lo que habrfa continuado de no mediar la recesi6n mundial 
que parte en 19SO y que oblig6 a un quiebre de la favorable tenden- 
cia que se venia observando. 

La inversi6n no es un fin en si misma y menos la inversi6n en 
industria pesada. Esta es una deformaci6n de teorias simplistas del 
desarrollo que fueron muy populares en decadas pasadas. Hoy inte- 
resa mis la inversi6n productiva que genera m b  valor agregado por 
unidad de capital, la inversi6n en recursos humanos, 10s aumentos de 

roductividad y, por quk no decirlo, ciertas formas de consumo dura- 
b e  que “capitalizan” a un cost0 insignificante a sectores de ingresos 
muy bajos y de escasa educaci6n. 

De  la misma forma en que algunos consideran la inversi6n 
“buena” y el consumo “malo” esiste tambikn la impresi6n de que la 
exportaci6n es “buena” y la importaci6n “mala”. AI igual que la inver- 
si6n y el ahorro se hacen para vivir mejor, es decir, consumir m6s 
bjenes y servicios, incluyendo las artes, la cultura y la contemplaci6n, 
las exportaciones se hacen, en definitiva, para importar, es decir, para 
disponer de m6s bienes y servicios, con la misma dotaci6n de factores 
productivos, mediante el intercambio. 

Las importaciones son ”buenas” en el sentido que significan 
bienes m b  baratos y de calidad que permiten mejorar el nivel de 
vjda de la poblacibn, ya sea directamente o indirectamente, a1 pro- 
poxionar bienes intermedios y de capital que posibilitan la produc- 
d6n m6s baratn y de mejor calidad. 



UNA DECADA D E  CAMBIOS ECONOMICOS 2% 

Las exportaciones son bienes en cuya producci6n se emplean 
capital y trabajo nacionales a 10s que se les ha pagado una remune- 
raci6n. El pais, a1 exportar, incurre en un sacrificio que s610 tiene 
sentido si a cambio del mismo se obtienen bienes del exterior (im- 
portaciones) que para nosotros valen mis que lo exportado. Las ventas 
a1 extranjero no son buenas en si y, a1 revks, significan un sncrificio. 
Las compras a1 exterior no son malas en si y, por el contmrio, .sun 
deseables porque representan bienes mejores y m b  baratos que 10s 
nacionales. 

El comercio se lleva a cab0 porque favorece a 10s consumidores 
de ambas partes y a1 permitir la especializaci6n, posibilita una mayor 
eficiencia y desamllo, en especial en economias pequeiias como la 
chilena. Tratar de producir en el pais todo o casi todo sipifica una 
enorme pkrdida de bienestar y un nivel de vida mis bajo, en especial 
para el factor de pmducci6n abundante que en Chile es, concreta- 
mente, el trabajo. Una politica proteccionista, en consecuencia, cas- 
tiga a 10s trabajadores y favorece i 

Esto, porque el comercio permite d 
el pais tiene ventajas, que son aqi 
obra por unidad de capital. El pai, U K ~ ~ C I  a u  llly=;l uc Vlutl 

comercio, y el mayor ingreso asi generado posibilita un desarrollo 
de todos 10s sectores de la produccirin. En otras palabras, el comercio 
incentiva el crecimiento y el empleo en todas las Areas, aunque, por 
siipuesto, no en aquellas en que la moducci6n s61o se Duede hacer 
a costos mayores que en el resto 

11 factor escaso que es el capital. 
lesarrollar mis 10s sectores en que 
iellos que emplean mis mano de 
'^ -,.:,..... r.. ..:..e1 A,. ..:A- ,.A- -1 

del 'mundo. 
, tienden a hacer subir el tipo de 
isez de la moneda extranjera. Esta, .. - - - .  

Las importaciones, a1 crecer 
cambio real a1 producir una esc: 
a1 aumentar de valor, incentiva la exportacidn hasta que la balanza 
de pagos logra s u  equilib 

En el mediano y larg 
en la balanza de paEos, y si bien en el corto, por las razones que sea, 

ri0. 
io $azo siempre tender6 a haber equilibrio 

pudiera generarse-un dkiicit por un exceso de- importaciones, en defi- 
nitiva la situaci6n se normalizard a travCs de alzas en la paridad real 
derivadas de cambios nominales en el valor de la moneda extranjera 
o variaciones en 10s precios internos y la estructura de 10s mismos. 

Las importaciones son deseables, porque mejoran el nivel de vida 
y facilitan la producci6n. Ellas siempre se pueden fiianciar e 
tando. e, incluso, con crkditos o inversiones externas, que se devue ven 
con posterioridad cuando a1 pais le conviene hacerlo. Las situaciones 
coyunturales adversas no deben conducir a juicios err6neos sobre la 
materia ni menos a renegar del comercio que tiene evidentes ventajas. 
Chile cometi6 un error a1 mantenerse algo cerrado despuks de la 
Segunda Guerra. Esta situacibn no debe repetirse y por ello es con- 
veniente mantener la economia abierta. Esto ha posibilitado expandir 
las exportaciones como nunca antes y mejorar el nivel de vida de 
10s chilenos mediante una amplia importaci6n y una disponibilidad 
de recursos forineos que, ademis, permitib elevar la inversi6n. 

Y- 
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El comercio abierto y amplio, en consecuencia, alienta el desa- 
rrollo y el empleo, y la creencia de que las importaciones afectan la 
industria o actividad nacional es una falacia. Puede perjudicar a la 
actividad interna ineficiente, lo que siempre es positivo, porque per- 
mite usar mejor 10s recursos del pais y crecer m6s o tambien puede 
afectar transitoriamente ciertas pmducciones, sobre todo en coyun- 
turas recesivas mundiales o cuando la paridad se desajusta. En estos 
casos corresponde corregir las politicas de gasto y salarial, cambia- 
ria o monetarias, per0 no se justifica restringir el comercio, proteger 
artificial y permanentemente ciertas actividades o limitar 1% impor- 
taciones. Por Gltimo, si se desea incentivar ciertas industrias o pro- 
ducciones por razones no econ6micas, lo que procede es que por ley, 
claramente, se otorgue un subsidio de cargo fiscal aceptado por la 
comunidad, la que, en todo caso, debe tener la informaci6n suficiente 
respecto de 10s montos envueltos y 10s sectores o personas favorecidos 
y perjudicados. 

Siempre hay que tener presente que cuando se protege un sector 
se est6 desprotegiendo a1 resto y que el mayor costo o precio derivado 
de un arancel aduanero o una restricci6n a la importaci6n lo paga el 
consumidor, que somos todos. Tampoco debe olvidarse lo que enseiia 
la teoria del comercio intemacional en el sentido que un arancel a la 
importaci6n es un impuesto a las exTortaciones y un gravamen para 
el resto de 10s sectores productivos. 

LA CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA 

UNA ECO.VOMi.4 PARA EL HOMBRE 

4Ue pa*e afir- 
Una critica que se ha escuchado con frecuencia es la 
mando correctamente que la economia debe estar a servicio del 
hombre y no a1 rev& como ocurriria con las experiencias de libre 
mercado e iniciativa personal. En &as, se promoverian el materialis- 
mo y el lucro, la degradaci6n del ser humano ante el dinero y el 
capital, el desprecio por 10s valores del espiritu y la cultura y, por 
bltimo, una despreocupaci6n por 10s m6s pobres junto a un trato 
preferente a 10s mis poderosos. 

Todo lo anterior es un juicio antojadizo y de mer0 efectismo 
publicitario, ya que recisamente donde se ha logrado un mayor 
respeto por 10s derecks personales y un progreso notorio en 10s 
fiiveles de vida de la poblacibn, material y espiritual, es en aquellos 
p ises  que han optado por un sistema de economia libre y privada 
como la que se ha intentado poner en operaci6n en Chile en la pasada 
dCcada. Por el contrario, 10s paises socialistas no han podido conseguir 
10s objetivos o metas de su utopia y, a estas alturas del siglo veinte, 
no son un ejemplo para nadie. 

Est0 bastaria para rebatir 10s argumentos antes citados, per0 vale 
la pena referirse con a l g h  detalle a ciertos lemas muy populares 
que se repiten mecinimmente. 
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scutir, se basa, por lo demk, 

seguramente, a resultados desastrosos simplemente por falta 
ismo. 
s mercados libres no promueven nada sino que, sencillamente, 

. .  . . r .  

Las economias de mercado no promueven el materialismo, el 
egoism0 o el lucro, sin0 que se limitan a permitir la production de 
lo que las personas desean y valoran reconociendo que Bstas, como 
consumidores o productores, se comportan prefiriendo tener mis que 
menos. En este supuesto, dificil de di 
toda la ciencia emn6mica moderna. 

Los consumidores prefieren rnis a I l lc l lu~ ,  pGlu llu llGLG~allalllclILG 

bienes materiales, sino tambih  toda clase de servicios, incluyendo 
10s religiosos, culturales, etc. Preferir mis a menos es un supuesto 
razonable de anilisis y de diseiio para cualquier politica economica. 
Si &as se elaboran suponiendo ue las personas prefieren menos a 

Ilegari, 
d r  real 

Lo 
permiten que las personas se expresen con sus virtudes y detectos, 
sus egoismos y altruismos. El ser humano debe tender a la perfecci6n, 
pero estamos lejos de ello y est0 no es el product0 de la empresa 
privada, la competencia, el capitalismo o la economia de mercado, 
sino que una caracteristica lamentable adquirida cuando Adin comi6 
del fruto prohibido. 

No hay evidencias de que bajo el socialismo u otra forma cen- 
tralizada de organizaci6n las personas Sean mis solidarias o altruistas. 
Por el contrario, en las emnomias privadas se observan desarrollos 
voluntarios, ademis de 10s oficiales, de apoyo a 10s rnis dbbiles y muy 
pocos objetan el mbro de impuestos con fines sociales. 

A1 parecer la mayor solidaridad y desprendimiento de las perso- 
nas tiene que ver con el nivel de desarrollo y la influencia de la edu- 
cnci6n. La modalidad de organizacion econ6mica pnrece no tener gran 
significado, per0 lo que si es evidente es que el desarrollo posibilita 
la financiacion de obras sociales y permite una inversi6n en educaci6n 
que comprende el perfeccionamiento del ser humano en lo cultural 

m h ,  que la solidaridad es la rega, 9 o que se comportan a1 azar se 

y espiritual. 

pretende, en Gltimo tBrmino, servir a1 ser humano y mnse 

libertad econ6mica han logrado relativamente rnis desarrollo, mejores 
niveles de vida, una creciente igualdad y un notable respeto por 10s 
derechos humanos que, simplemente, no se dan con la misma inten- 
sidad en aquellos paises que han optado por formas centralizadas de 
producci6n supuestamente basadas en la solidaridad, la igualdad y 
el servicio del hombre. 

En 10s paises desarrollados de Occidente se observa una proli- 
feraci6n voluntaria de organismos intermedios de perfeccionamiento 
del ser humano, instituciones de solidaridad diversas, religiosas, edu- 
cacionales, culturales, humanistas, de caridad, etc., que contrastan 
con la visi6n caricaturesca que se ha hecho del capitalismo en el 
siglo pasado y que a6n se escucha entre muchos pensadores suciali- 

Es obvio que cualquier modalidad de organizaci6n econ6mica 

perfeccionamiento. Los sistemas basados en la empresa priva rir a y su la 
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zantes de nuestro medio. No es verdad que 10s valores materiales y 
el lucro dominen estas comunidades y, por el contrario, en la medida 
que 10s paises se desarrollan parece observarse una preocupaci6n 
creciente por 10s valores del espiritu y la situaci6n de 10s dem6s. 

No hay ninguna raz6n para suponer que est0 no debiera suceder 
tambiBn en estos paises en la medida que crezcan y, en todo caso, 
siempre hay que tener presente que cualquier deformaci6n que pu- 
diera ocurrir puede contrarrestarse con la acci6n de organizaciones 
intermedias, las de car6cter educacional e, incluso, por la via oficial 
a1 cumplir el Estado su rol subsidiario. 

El libre mercado es un mer0 instrumento para asignar recursos 
y son las personas las que determinan quB, c6mo y para quiCn pro- 
ducen. En este sentido las economias descentralizadas esthn efectiva- 
mente a1 servicio del hombre, lo que no ocurre necesariamente cuando 
una minoria impone un patr6n de producci6n y consumo a una ma- 
yoria. La mano invisible ue, supuestamente, veria a las personas 
come meros eones de aje 1 rez no es tal. En realidad las economias 
descentmliza K ~s las mileven las nersonas clue libremente toman deci- 
sic 
di 

P' 
m 

r - -  - 1  - __-____ ~ .__ .__ 

mes de produccibn, de consumo, de ahorro, de inversi6n y de 
stribuci6n. 

El Estado, subsidiariamente, debe corregir las distorsiones que 
idieran producirse en estas materias como en otras, p r o  &as son 
enores a la luz de las experiencias observadas en economias des- 
.n t ra l ivar lnr  do mivnr r l e r s r r n l l n  A1 nnrerer 6qfp rnndiire a iin Der- CC,.,,..,,",, u1 ".") ". - "..". - -- ~ ------ -__- - 

feccionamiento del ser humano 0, m6s bien, lo facilita. 

DISCUSION SOBRE LAS POLITICAS DE ESTABILIZACION 

La politica de estabilizaci6n que se aplic6 con Bxito consisti6, bisica- 
mente, en una eliminaci6n paulatina del dCficit fiscal y de las 
empresas del Estado; la reduccibn, tambibn gradual, de 10s numerosos 

ue otorgaba el Banco Central, y una apertura comercial 

el valor del d6lar se determin6 administrativamente, generalmente 
s e g h  la inflaci6n interna y externa y la disponibilidad de reservas 
internacionales. 

La linea central de In politica se basaba en que la inflaci6n y las 
crisis cambiarias eran, principalmente, de origen monetario (habida 
consideracih de 10s factores externos) y que, por consiguiente, el 
control del dinero era importante, a1 menos mientras la economia se 
encontraba semicerrada. 

Esta politica, que en cualquier medio especializado no debiera 
llamar mayormente la atencih, salvo por cuestiones marginales, ge- 
ner6 interminables controversias en Chile, probablemente por nuestra 
mala tradici6n inflacionario-proteccionista-estatista, las numerosas teo- 
rias incorrectas en boga, el legitim0 deseo de tener un elevado empleo 

crBditos (parcia1 1 e capitales) acompaiiada de una politica cambiaria donde 
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y la negativa persistente a reconocer que nuestra economia es depen- 
diente y que cualquier programa de estabilizaci6n tiene costos en el 
corto plazo. Las criticas a la politica fueron cambiando con el tiempo 
y desaparecieron a1 conseguirse la estabilidad de precios y balanza 
de pagos, para resurgir en 1981 a raiz de la recesi6n mundial. Ellas 
podrian resumirse en proposiciones como las siguientes: 
- La inflacibn, cuando es moderada, tiene efectos positivos en la 

producci6n y el empleo. No conviene, en consecuencia, erradi- 
carla, sobre todo si se piensa que la primera prioridad es lograr 
el empleo pleno. 

La inflaci6n en el mundo en desarrollo tiene una explicaci6n de 
caricter estructural y social y por ello no se puede erradicar por 
la via monetaria. El experimento est& por consiguiente, desti- 
nado a1 fracaso. 

- 

- La contraccih monetaria ocasiona desempleo y costos sociales 
insoportables y por ello es preferible incentivar la producci6n y 
por esta via derrotar la inflaci6n. MBs a h  si se considera la 
existencia de canacidad ociosa en 10s bienes de canital v la mano 

- La politica aplicada es una copia dogmitica del monetarism0 de 
Milton Friedman y, por consiguiente, no responde a 10s verda- 
deros problemas del pais. 

La libertad de precios conduce a un alza desmedida de 10s mis- 
mos y por ello es preferible mantener ciertos controles de 10s 

- 
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mayor empleo. Es cierto que por un tiempo pueae lograrse mis acti- 
vidad a travb de una expansih monetaria y, por lo tanto, un empleo 
m h  alto. Esto, sin embargo, es flor de un dia y la eqansi6n men- 
cionada del dinero, a1 superar lo que las personas desean mantener 
como tal para sus necesidades de liquidez habitudes, se traduce en 
inflaci6n y p6rdida de reservas internacionales. AI persistir este pro- 
ceso, la inestabilidad e incertidumbre crecen y, poco 
Fersonas reducen su demanda de liquidez y aumenta la e divisas 
dejando, por supuesto, de concentrarse en las actividades productivas. 

La inflaci6n tiende a acelerarse y lo propio ocurre con la pkrdida 
de reservas, y 10s conductores de la plitica econ6mica se ven presio- 
nados por la autoridad politica 5: el empresariado que piden mis 
gastos y mis  dinero para "activar la demanda. Est0 parece natural, 
porque si result6 una vez, quizis debiera poder repetirse la operaci6n 

a 8""". las 
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con &xito una segunda y una tercera. La realidad no es asi y lo que 
siempre ocurre es que muy pronto hay que poner en prictica politicas 
correctivas que terminan con desempleos mayores que 10s iniciales. 

La experiencia internacional y chilena indican que una vez que 
se trata de aumentar el empleo por la via monetaria y de la inflaci6n 
el resultado final es siempre el mismo: mayores presiones para emitir, 
m L  especdacih cambiaria, mayor incertidumbre, inflaci6n creciente, 
problemas sociales, estancamiento de la producci6n y del empleo y, 
habitualmente, crisis politicas. 

Esto ocurri6 en nuestro pais de manera reiterada y se p e d e n  
citar 10s ejem 10s de la politica expansionista del General Ibaiiez, el 

exagerados de Eduardo Frei, la spectacular e ansi6n de Salvador 
Allende y la experiencia del Banco Central % 1982-1983. Todos 
estos casos, con diversos matices, son ejemplos de la ilusi6n que 
significa pensar que una cierta inflaci6n es buena, porque 
aumentar el em leo. L a  inflaci6n, finalmente, conduce a un 
pleo creciente, %espuks de un period0 de mejoria, y por esto muchos 
la asimilan con las drogas o el alcohol. 

En el mundo hemos observado experiencias similares en 10s 
paises industrializados por supuesto, en America Latina. En 10s 
primeros, el desempleo f ido en aumento a pesar de reiteradas poli- 
ticas de empleo que han ido asociadas a m b  gasto oficial y creciente 
inflaci6n. En AmCrica Latina ha ocurrido otro tanto y muchos paises 
hoy adolecen de profundas crisis politicas y sociales derivadas de 
una inflaci6n de tres digitos y situaciones de balanza de pagos adver- 
sas resultantes de politicas exageradamente expansionistas. 

La reacci6n contra el gasto estatal y la reivindicaci6n del llamado 
^monetarismo” no es una casualidad y en el fondo obedece a la 
convicci6n creciente de que las politicas expansionistas con mayores 
inflaciones y problemas cambiarios conducen en el mediano plazo a 
un deterioro productivo y a un desempleo en aumento, a1 contrario 
de lo que se observa en el corto plazo. 

La inflaci6n conduce a un desequilibrio creciente, a1 igual que 
las dmgas, y cuando una economia entra por este camino cuesta 
mucho volver a t r h  y s610 es posible hacerlo con mayores costos de 
desempleo y menor actividad. El mundo est6 plagado de ejemplos en 
este sentido y por esto resulta notable que todavia se escuchen prk- 
&cas de economistas y politicos en fawr de reactivaciones artificiales 
por la via de una mayor expansi6n monetaria y del gasto y una 
“moderada” alza de precios. 

La inflaci6n conduce a la distorsi6n de 10s precios relativos y a re- 
distribuciones del ingreso que tienden a afectar mls a 10s desposeidos. 

Es sabido que 10s pobres tienen menos posibilidades de adaptarse 
a 10s cambios de precios y que su estructura de consumo e inversiones 
es m6s rigida que la de personas de mejor posici6n. Esto, junto a su 
deficiente informaci6n y capacidad de proyectar el futuro 10s lleva a 
soportar costos mayores derivados de la inestabilidad de la economia. 

exceso de cr6 tl ito de Jorge Alessandri, el gasto p6blico y la emisi6n 
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Son, ademis, demandantes m k  intrtnsos de dinero respecto del resto 
de 10s agentes econ6micos, por lo que el impuesto inflaci6n 10s afecta 
relativamente mis. Por esto la inflaci6n es francamente regresiva y, 
por consiguiente, indeseable. Afecta, r otra parte, a 10s que viven 

riados, por lo que, a1 menos por un tiempo, s i r f i c a  una phrdida 
importante para amplios sectores de la poblaci6n e menores ingresos. 

La inflaci6n, ademl ,  genera distorsiones de precios que, casi 
siempre, provienen de la intervenci6n estatal frente a las alzas. Est= 
suelen llevar a fijaciones de recios, tasas de inter&, tipos de cambio 

conducen a una conducta es eculativa para defenderse de la inflaci6n 
o adaptarse a 10s cambios rfe precios relativos. Se invierten recursos 
reales para enfrentar estas situaciones y el pais tiene una pkrdida 
neta de bienestar y crecimiento que, r supuesto, afecta m b  a 10s 
que no pueden adaptarse con facil idar 

La inflacibn, por liltimo, conduce a conflictos sociales y politicos 
dificiles de proyectar, ero que parecen ser mis explosivos que IO 
que, se supone, es el gsempleo. En Chile, buena parte de la crisis 
politica vivida en el pasado y el despresti '0 de 10s 

la poblaci6n. Esta, rhpidamente perdia la confianza en las autoridades, 
Ins que eran acusadas, incluso, de deshonestidad como consecuencia 
del manejo arbitrario a que conduce la inflaci6n. 

En sintesis, la inflaci6n es un gigantesco engafio a la poblaci6n 
y, en particular, a la m6s pobre, que se vuelve en contra de la auto- 
ridad que la gener6. No produce nuevos empleos, sino a1 rev& ni 
mayor actividad. Esta, por el contrario, se deteriora por las distor- 
siones que se generan y 10s continuos programas correctivos que son 
necesariamente contractivos. 

Las politicas inflacionarias son el peor negocio econdmico, social 
y politico imaginable y la experiencia en estos campos en Chile y el 
resto del mundo asi parece confirmarlo. 

de ingresos fijos en tkrminos nomina p" es, como pensionados y asala- 

o salarios que hacen imposi % le la correcta evaluaci6n empresarial Y 

nantes se deriv6 de la imposibilidad de I!? ar 

LA I N F L A C I ~  ES uh' FES~MENO MONETA~IO 

En AmBrica Latina y en el mundo en desarrollo se pus0 en boga una 
aproximaci6n te6rica respecto de la inflaci6n que enfatiza 10s con- 
flictos sociales y 10s desequilibrios en la estructura econ6mica como 
causantes de la misma. Esta aproximaci6n suele ir acompaiiada de un 
desprecio por la moderna teoria macroecon6mica y, muy en particular, 
por 10s desarrollos recientes en la teorfa monetaria y del comercio 
internacional. 

A estas alturas del siglo XX la popularidad de esas proposiciones 
ha caido, per0 vale la pena referirse a ellas, orque todavia se repiten 
por buena parte de la intelectualidad sin P ormaci6n econ6mica, 10s 
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politicos y economistas de tendencia o influencia marxista algunos 
otros elementos ue no gustan de 10s programas de estabiLaci6n. 

Muy pocos Iiscuten la afirmaci6n de que la inflaci6n entendida 
como un alza persistente del nivel de precios es imposible sin un 
aumento, tambiCn persistente, de 10s medios de pago por sobre lo 
?ue la comunidad est6 dispuesta a demandar de liquidez. Sin dinero 
‘sobrante”, la demanda agregada no aumentari m6s a116 de la dispo- 
nibilidad de bienes y servicios no hay, por lo tanto, raz6n alguna 
para que 10s precios crezcan L manera permanente en el tiempo. 
Los aumentos en la oferta de dinero, por sobre la demanda del mismo, 
tienen como contrapartida a l g h  incremento de la pmducci6n, una 
pCrdida de reservas internacionales y un aumento de 10s precios, 
dependiendo la distribuci6n de muchos factores de entre 10s cuales 
10s m6s pertinentes son las expectativas en un sentido amplio de la 
palabra, el grado y modalidad de apertura de la economia v la exis- 
tencia de capacidad ociosa. Lo que ahora interesa, sin embargo, es 
clue no puede haber inflaci6n sin un aumento persistente de 10s medios 
de pago y que &e suele originarse en un dCficit del sector 

nilems Dromamas Dfiblicos, politicas de ingreso o empleo, programas 

LA CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA 

generalmente vinculado a aumentos del gasto fiscal por su 
- - -  L ”  . I  

sociales, etc. 
Los valores de mercado pueden subir por muchas razones, 

el mayor nivel de precios s6Io p e d e  concretarse si existe una E 
-.I- _.__^ L_-._ --=- T - : - n - - : L -  --- ~ - -  -,-Le “ L L  _.. ,a, ....a-a 

per0 
:xpan- 

siun rnunararia I I C ~ R .  U d  I I I I I ~ C I U I I ,  p i  MI ~ J ~ I L C ,  XJIU ~ J U G U G  pkG~Gntarse 
si dicha expansi6n se hace persistente en el tiempo. Esta es casi una 
proposici6n tautol6gica, a pesar de lo cual suele denunciarse despec- 
tivamente como ”monetarismo”. Est0 riltimo. mmo es obvio, no .. - le 
quita validez y a partir de ella analizaremos las “explicaciones” de 
la infIaci6n. 

Los llamados estructuralistas solian situar el origen de la inflaci6n 
en el bajo crecimiento de la producci6n agropecuaria o de otros sec- 
I _ _ _ _  _ _  -7 J - L - L - - -  _^__:-.--he A- 1,” &L-:..-- ,In ., pn rures, en ei uecerwru ut:ibiSicxiLt: 

una s 
a la 1: 

E 

upuesta tendenci‘a a1 deficit fiscal derivada de la inflexibiiidad 
)aja del gasto priblico. 
:I primer error de esta proposici6n es la pretensi6n de genera- -, r . - ! -  :-n--:---~- - l, -....d:,:~.. a, ,,:, ,..l.rln,n,,nllorln lizar el renomeno IIIII~CIWIIIIIU a . ~.~ .~ la ~ ~ I I ~ I L I ~ I I  uc: yam J U U U G ; J ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ ~ .  

Es obvio que la mayor parte de estos paises no ha sufrido inflaci6n y, 
por el contrario, muchos de ellos presentan una admirable estabilidad 
de precios. La inflaci6n persistente y aka se ha dado en pocos paises 
J’, en especial, en la AmCrica del Sur y por esto no es extraiio que el 
’llamado enfoque estructuralista haya sur o de economistas de la 

El segundo errur es atribuir la inflaci6n a cambios aut6nomos en 
la producci6n. Si un sector no crece, ello puede generar, a lo sumo, 
cambios en la estructura de precios y siempre que nos encontremos 
€2 economias semicerradas. El estancamiento de la agricultura, de 
e.xistir, puede conducir a aumentos de 10s precios agropecuarios, per0 
no a una inflaci6n, a menos que esa situaci6n llevare a una expansi6n 

ragi6n y, muy en particular, de aquellos Fid igados a la CEPAL. 
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persistente de 10s medios de pago, lo que ~610 tendria sentido si el 
deterioro productivo fuera tambiCn persistente, lo que, sencillamente, 
no murre. El product0 casi siempre crece algo y el agropecuario tam- 
b i h  y si en un momento cae ueden ocurrir un alza y cambio de precios 
relativos, per0 la aparici6n Be una inflaci6n s6lo tendria lugar si Ile- 
gara a generarse una expansib persistente de 10s medios de pagos, 10 
que seria asi s610 or coincidencia. 

Otro tanto de i e decirse respecto de las repercusiones externas, 
aut6nomas o de un deterioro persistente de 10s tbrminos de inter- 
cambio. Si kste existiera, 10 que empiricamente habria que demostrar, 
forzaria un cambio de la paridad real que vendria acom iiado de 
una variaci6n de 10s recios relativos. Si ella no se pro !? ujera por 
supuestas inflexibilida B es habria una tendencia recesiva antes que 
inflacionaria. Si la autoridad reaccionara poniendo trabas a1 comercio 
y expandiendo 10s medios de pTgo persistentemente podria generarse 
una inflacibn, per0 esto no tiene por quC ser necesariamente asi y es 
dificil pensar que ksta sea una experiencia comh.  Es cierto que en 
coyunturas externas adversas algunos gobiernos recurren a una expan- 
si6n monetaria exagerada, per0 esto no es necesariamente asi y por 
ello no puede afirmarse que el origen de la inflacibn en 10s paises 
subdesarrollados (en 10s que la tienen) est6 en factores externos. Una 
vez m b  hay que deck que la inflaci6n s610 puede derivarse de 
aumentos persistentes en el dinero y el origen de ellos puede ser 
cualquiera, per0 no necesariamente la “falta” de pmducci6n, el dete- 
iioro de 10s tkrminos de intercambio, las recesiones internacionales, etc. 

En relaci6n con el dCficit fiscal cr6nico y la inflexibilidad a la 
baja del gasto p6blico la situacibn es diferente. Un deficit cr6nim, 
por la raz6n que sea, puede explicar una inflaci6n persistente si se 
financia con emisi6n (impuesto inflaci6n) en lugar de hacerlo con 
la tributaci6n convencional o la colocaci6n de papeles fiscales. En 
estos casos no se produce inflaci6n y, por consiguiente, el mer0 
dkficit fiscal no la esplica. Ahora bien, para ser justos debe recono- 
cerse que es muy dificil financiar permanentemente un deficit fiscal 
con tributaci6n o emisibn de papeles y, por consiguiente, aqu6l puede 
explicar una inflaci6n y, de hecho, es la principal causal de un alza 
persistente de precios. TambiCn es necesario remnocer que el gasto 
p6blico cuesta reducirlo y, en este sentido, el argument0 tiene bas- 
tnnte validez. Sin embargo no hay nada fatal en esto, como parecen 
insinuarlo 10s estructuralistas. El gasto p6blico no es inflexible a la 
baja y siempre se puede reducir, como Chile, por lo demis, lo ha 
hecho en varias oportunidades y, recientemente, en 1974 y 1975. El 
dCficit fiscal, por su arte, tampoco es algo fatal pro io de 10s paises 

Los estructuralistas tienen raz6n cuando apuntan hacia la inflexi- 
bilidad relativa del gasto p6blico y el d6ficit fiscal para buscar la 
explicaci6n de la inflaci6n. Sin embargo, se equivocan cuando le dan 
un carkter fatal y propio de las economias subdesarrolladas o latino- 
americanas. El gasto publico se puede reducir, 10s impuestos formales 

en desarrollo y cuan B o hay voluntad politica se pue B e eliminar. 
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se pueden subir y el deficit fiscal se p e d e  eliminar, como Chile lo 
hizo a partir de 1979. MBs a h ,  la expenencia indica que 10s deficit 
fiscales surgen m k  bien por decisiones politicas de aumentarlo, basa- 
das en proposiciones desarrollistas de corte kmjnesiano que postulan 
que el Estado debe mover la economia y que no importa emitir 
para ello. 

Los marxistas de nuestro medio y sus seguidores intelectuales 
explican, por supuesto, la inflaci6n como la consecuencia de la lucha 
de clases. Esta desfinanciaria 10s presupuestos priblicos y generaria 
emisi6n. Es cierto que 10s conflictos sociales pueden crear deficit 
fiscal, pero no necesariamente, y si llegaran a producirlo tendria que 
traducirse en emisi6n ara que 10s precios suban. MBs a h ,  para 
generar inflaci6n la luc hp a de clases tendria que ser permanente para 
crear un dkficit persistente y las condiciones politicas ser tales que 
aqukl s610 podria financiarse con emisi6n tambiCn persistente. 

El argument0 de la lucha de clases no es correcto, porque a1 
existir kstn, s e g h  10s marxistas, en las sociedades capitalistas deberia 
haber inflaci6n en todas ellas, lo que no es cierto. Inclusu en 10s paises 
en desarrollo con conflictos sociales y politicos, miseria e injusticias, 
se observan economias muy estables que conviven con otras de fuerte 
inflaci6n. 

La inflaci6n definitivamente tiene un origen monetario y aparece 
empiricamente asociada a1 dkficit del sector pGblico y a gobiernos 
que no se sienten en condiciones de eliminarlo o financiarlo por la via 
tributaria formal, la emisi6n de bonos o la reducci6n de gastos. La 
inflaci6n es un impuesto sobre el dinero existente y es atractivo por- 
que no requiere de leyes especiales y la opini6n pGblica no se da 
cuenta cabal de su aplicaci6n y costo. El porquk 10s gobiernos llegan 
a generar dkficit y emisi6n est6 vinculado a factores institucionales, 
culturales, hist6ricos y politicos que, posiblemente, son diferentes de 
pais en pais. Sin embargo es evidente que la proliferaci6n de la in- 
flaci6n en este siglo tiene que ver con la creencia de que el Estado 
todo lo puede: 10s programas de empleo pleno, la influencia del socia- 
lismo estatista, el Estado benefactor, las ensexianzas de Keynes mal 
asimiladas, etc. Esth claro, por otra parte, que no se relaciona con el 
nivel de desarrollo de las economias. 

Debikramos seiialar, por Gltimo, que si a1 o funcion6 con Bxito 

y que &as, en el fondo, se redujeron a la eliminaci6n del dkficit del 
sector priblico. 

LA CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA 

en la Gltima dkcada en Chile fueron las medi a as contra la inflaci6n 

LAS POLiTICAS ANTIINFLACIOSARIAS IhIPLICAN COSTOS INEVITABLES 

Las politicas de estabilizaci6n Bxitosas, es deck, aquellas que logran 
reducir la inflaci6n y mejorar la situaci6n de balanza de pagos, vienen 
acompafiadas de un costo en terminos de caida del product0 y del 
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empleo. Esta parece ser la experiencia reiterada, y en realidad no se 
conocen casos significativos de estabilizaciones sin costo. En nuestro 
pais esto siempre ha sido asi y otro tanto se ha observado reciente- 
niente en Amkrica Latina, Estados Unidos y Gran Bretaiia, para citar 
s610 alp 

Est 
contraei 
expectatlvas UG ~UUCLUU CUII l d S  iilLdS pa3aua- LIU LUIWI~UGII LUIUMI 

sus productos a 10s precios subidos de acuerdo con las inflaciones 
anteriores. Las ventas se reducen y con ello aumentan 10s inventarios 
y caen la producci6n y el em leo. Naturalmente, si la demanda agre- 
mda no se reduce, 10s vende ! ores pueden colocar sus productos, pero 

Fnos ejemplos. 
o es asi, simplemente, p r q u e  para reducir la inflacih debe 
rse la demanda agregada, 10s vendedores -que forman sus 
c: ..A^ a- -,..-,.-A- --- le” -L.. --“-A*” -,. -....c:-.e.. nnlnnnr 

ra tasa de inflaci6n tenderti a ser iimilar a la de periodos pasad&, o 
mayor, s e g h  las expectativas privadas. 

Hay algunos que sostienen que esto no es necesariamente asi y 
que la autoridad puede influir en las expectativas, con lo que la reduc- 
ci6n de la demanda agregada p e d e  hacerse coincidir con alms de 
precios menores y la actividad, en consecuencia, no se resentiria. MAS 
aim, hay quienes piensan que esto se p e d e  lograr con algunos con- 
troles de precios que guien la conducta de 10s agentes privados. L o s  
eiemdos preferidas son ciertos Droductos de consumo esencial, el tip0 
de &mbii, 10s salarios y la tas’; de interks. 

Esta proposici6n en teoria es correcta pero 10s porfiados hechos . .  __.- _ _ _ _  1 -  ___I-__._ .. _I-_ _ _  _ _  _____-_  -- :.-,...- .siigicreri IO wnrranu y, uzra vez, nu se cunucxm experieiicias GXILUS~S 

a1 respecto, en especial en Chile, donde se ha intentado de manera 
reiterada en el pasado. Los agentes privados, en general, no se dejan 
llevar por declaraciones oficiales sobre cu61 seri la inflaci6n y tam- 

OCO tienden necesariamente a ajustar sus precios s e g h  10s aumentos 
$e costos si observan una buena demanda que les permite colocar sus 
bienes en mejores condiciones. 

Es cierto que un gobernante con gran autoridad, en un momento 
muy especial, podria proponer un programa que contemple una ex- 
pansi6n monetaria menor junto con reajustes salariales m&i bajos, alzas 
c~mbiarias mis moderadas, etc., v podria reducir la inflaci6n sin afec- 

ificativamente la roducckm y el empleo. hfis a6n, seria posi- 
ble tar sir o tener recursos foraneos y con kstos financiar, por ejem lo, un 
cierto dkficit fiscal o un mayor desarrollo de la actividad pro uctiva. 
Casi siempre es posible disefiar programas de estabilizacion aparen- 
temente sin costos, per0 la evidencia sugiere que ello es muy impro- 
bable que se dB por la dificultad de controlar las expectativas del 
sector privado, la manera en que Bstas se forman y la permanente 
tentaci6n de 10s politicos de turn0 por gastar m&i para dar mayor 
bienestar a la poblaci6n. No puede olvidarse, por otra parte, que 10s 
procesos agudos de inflaci6n suelen ir acompaiiados de insuficiencia de 
reservas internacionales y desconfianza extema, precisamente, porque 
10s excems de demanda no s6Io se reflejan en alzas de precios sin0 
tambikn en deficit de la cuenta comente de la balanza de pagos. - 

B F 
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Cuando 10s paises necesitan reducir la inflaci6n es porque han 
tenido un exceso de demanda por mucho tiempo, problemas cambia- 

roducidos o en proceso, conflictos sociales y laborales deriva- 
nos dos ya de P as alzas de precios, peticiones salariales y un empresariado 
desconfiado dispuesto a cubrirse de 10s riesgos ajustando sus precios 
s e g h  el pasado y especulando, si es necesario, con inventarios de bie- 
nes o monedas extranjeras. Esto todavia es m6s serio en un pais como 
Chile, de larga tradici6n inflacionaria y de especulaci6n cambiaria y 
donde 10s que creyeron en 10s programas oficiales sufrieron enormes 
pkrdidas de capital. 

Los empresarios y trabajadores que en el pasado confiaron en 10s 
planes de estabilizaci6n de 10s gobiernos chilenos tuvieron perdidas 
enormes, con la sola excepci6n del 6nico programa exitoso que fue el 
puesto en r6ctim en 1975. Aun despu6s de kste, en 1982 se rompe 

El r b l e m a  de fondo es que las ex ctativas no son manejables 
cuando ay una tradici6n de inestabilidary su control no tiene senti- 
do cuando Qta no existe. hluy por el contrario, en un pais con tradi- 
c16n de inestabilidad 10s agentes econ6micos saben que lo m6s probable 
es que ella permanezca, y la ven como algo inevitable y hasta conve- 
niente, porque han aprendido a hacer ganancias en a t e  ambiente. 

Como se dijo con anterioridad, es posible te6ricamente erradicar 
la inflaci6n sin costos. Empiricamente, sin embargo, ello no se observa 
y a1 parecer la linica forma de proceder es convencer a 10s agentes 
econ6micos por la via de una restriccibn monetaria o del gasto, que 
les muestre ue no sacan nada con subir sus precios, porque no venden, 

Hay politicos y economistas que piensan que se pueden esta- 
bilizar 10s precios y la balanza de pagos sin costos. Esta creencia tiene 
base te6rica, per0 nin n asidero en la realidad. Es posible que se 

la humanidad. Sin embargo, las pruebas en contrario son aplastantes 
y se podria hacer una larga lista de programas estabilizadores sin costo 
fracasados, en especial en Chile, como tambikn otra con experiencias 
exitosas aunque evidentemente con costos, como la chilena de 1975, y 
la inglesa y norteamericana de 10s aiios pasados. 

IS regla de P tipo de cambio fijo y se vuelve a repetir la historia. 

o aumentar 't os salarios, porque tiende a generarse desempleo. 

pueda citar alguna evi %; encia que 10s apoye en la ya larga historia de 

EL MITO DE LA CAPACIDAD OCIOSA 

Los que piensan en la estabilizaci6n sin costos, ademis de confiar en 
el control de las expectativas, enfatizan 10s aumentos potenciales en 
12. produccibn que son posibles ocupando la capacidad ociosa existen- 
te. El argument0 es atractivo y de venta fAcil. En la economia ha 
equipos ociosos, mano de obra desocupada y capacidad empresarial 
Hay, p e s ,  recursos reales concretos que s6Io es cuesti6n de organi- 
znrlos y si no lo hace el sector privado, debe llevarlo a cab0 el Estado. 
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A I  

nhadi6n. 
ebe establecerse es que 10s estudios de capaci- 
ue siempre existe y, concretamente, kste ha sido 
:. Es muy ficil demostrar que hay eguipos ocio- . .  . -  

La producci6n, pues, se puede aumentar y, bajando 10s costos medios 
por esta via, 10s incrementos de precios se reducirian, generhdose 
mis empleo y actividad. 

Esta pmposici6n se usa mucho tambikn para argumentar en favor 
de la politica monetaria y fiscal como instrumento de reactivaci6n. En 
este m, se suele agreear clue las alzas de precios clue Dodrian pro- 
ducirse carecen de sig! 

Lo primer0 que d 
dad ociosa muestran q 
el cas0 de nuestro pais 
sos, industrias a menos de tres tumos, desempleo de mano de obra, etc. 
Lo concreto, sin embargo, es que a pesar de esto, cuando 10s diversos 
gobiernos han tratado de aumentar la producci6n “facilitando” la ocu- 
paci6n de 10s factores supuestamente ociosos por la via de una cierta 
emisi611, siempre hemos terminado en una mezcla de mayor inflacihn, 
pkrdida de reservas internacionales y, f 
tiva que lleva a una caida del empleo ; 

pleo y las caidas del producto. Lo qu- .,” vyII-.u -.. -. y.Iluv -,, 
precisamente, lo contrario, y no podemos suponer que todos 10s gober- 
nantes son ineptos, dogmiticos o crueles. 

La capacidad ociosa no siempre es generalizada, aunque pudiera 
parecerlo asi desde un punto de vista fisico. A veces no conviene eco- 

ajadores 
requiere 
ar, y de 

ahorros que Sean la contraparte de la inversidn 0 el credit0 que se 

Es evidente que si todo fuera tan 

‘inalmente, una politica correc- 

simple, no existirian el desem- 
el producto. 

P re n h c P n n  on ~1 mrrnr ln  PC 

n6micamente pasar de un turn0 a dos o emplear algunos trab 
mis. Lo mis importante, sin embargo, es que una reactivaci6n 
del us0 de recursos internacionales, P r .  ejemplo para import: 

. I  . , ... 
necesita. El credit0 externo, las reservas y el ahorro interno son limi- 
tados y por ello, cuando se recurre a la emisi6n para reactivar, 10 que 
se genera es inflaci6n y pkrdida de reservas, antes que aumentos en 
la actividad productiva. Esta puede crecer algo en el corto plazo, per0 
es s610 flor de un dia, porque la mayor inflaci6n y pkrdida de reservas 
conducen a un deterioro de la situaci6n y a una crisis que, por supuesto, 
termina afectando la producci6n y el empleo. M i s  a h ,  10s agentes 
econ6micos de paises acostumbrados a la inflaci6n y las crisis cambia- 
rias reaccionan cada vez con m& rapidez frente a politicas expansivas 
y reducen su demanda por dinero cambiindose a la monedn esiranjera, 
ademis de subir 10s precios ante el previsto aumento del gasto. 

Pretender detener una inflaci6n incentivando la producci6n, apro- 
vechando la capacidad ociosa, es ilusorio, porque a uClla se mueve 

m6s 10s precios perder reservas internacionales. Si fuera tan sencillo 
con lentitud y, mientras tanto, la expansi6n del circu 7 ante hace subir 

derrotar una infaci6n r o reactivar una economia ya todos lo habrian 
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La poiinca ae  escamiizacion y la estratega economica apiicaaas en el 
pasado decenio han sido acusadas de ser una mera copia de proposi- 
ciones extranjerizantes, inspiradas en el monetarism0 de Milton Fried- 
man y puestas en prictica de manera dogmitica y rigida, sin nin\guna 
consideracibn por la realidad nacional. 

Esta es, sencillamente, una caricatura y forma parte del arsenal 
de malos argumentos usados por 10s adversarios de la politica, a1 igual 
que otros que hacen referencia a 10s llamados “Chicago boys”. 

Como ya se seiial6, el pmgrama econbmico llevado a cab0 fue el 
resultado de un trabajo de alrededor de un aiio, previo a1 cambio de 
gobierno, que se disefi6 a artir de la realidad que el pais vivia en el 

anteriores. En 61 participaron profesionalcs de iversas posiciones 
politicas y de muy distintas formaciones en universidades chilenas, 
norteamericanas y de otros paises. No se trataba exclusivamente de 
acadkmicos, sino de profesionales con variada experiencia tanto en 
reparticiones pfiblicas como en el mundo de 10s negocios. Lo que si 
es correct0 es que muchos participantes pasaron por universidades 
norteamericanas, en especial por la Universidad de Chicago, y que, 
tambikn, la mayor parte habia realizado estudios de economla en la 
Universidad Cat6lica de Chile. Otro hecho de interks es que 10s res- 
ponsables de la puesta en marcha del programa entre 1973 y 1975 eran 
en su mayoria ingenieros civiles con formaci6n econ6mica v amplia 
experiencia en estos asuntos, ademis de la obvia participacih de las 
autoridades militares. 

El programa ponia knfasis en la libertad econ6mica, la estabilidad, 
el mercado, la desestatizaci6n y la apertura a1 exterior, no por influen- 
cias extranjerizantes ni por dogmatism0 . .  friedmaniano, . .. sino por la 

perlodo de la Unidad Popu P ar y considerando las e y e n c i a s  pollticas 

. .  natural reacci6n mayoritaria a una experiencia socialista extrema ca- 
racterizada 
la emisi6n 
aparato prc 

Era obvio quc el p a ~ s  IIU loa a CullLmual ~ U L  t i d ~ ~ l l u  uti 1laL-U 

del socialismo y en casi todos 10s medios intelectuales, politicos, labo- 
rales y empresariales se creb la necesidad de cambiar por completo de 
estrategia en lo econ6mico. Esto quedb a h  mis claro cuando se pro- 
dujo la violenta caida del eobierno. desDuks de una cuasi euerra civil 
y el advenimieni 
absurd0 Ibgicamc 
a repetir la expe 

El mito de la intluencia directa y la asesona a e  Milton rrieaman 
es otro que ha recomdo el mundo, per0 que a pesar de esto es bisica- 
mente falso, aun ue vendedor. Friedman tuvo influencia intelectual 
por su condici6n$e gran economista y profesor, per0 ksta no ha sido 
mayor que la ejercida por k l  en Israel, Jap6n, China Continental, Fran- 

por la centralizacicin, 10s ccntroles arbitrarios, un abuso de 
ue llev6 a la hiperinflaci6n y la completa destruccibn del 

) 3 uctivo. 
-2- I__- -1 - - I -  -- :I... - ---A: ^__^__^_  -1 ,..-:-- -1, L“,...”.. 

to de las &enas Armidas y de Orden. gabria sido 
:nte que kstas hubieran hecho la revolucicin para volver 
!riencia socialista. _ -  . .. . . , v .-... e . , 
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:ia y caraderisticas. 
I inspir6 en doctrina extranjera a l p -  
In que el pais vivia en 1973, usando, 
ioderna teoria econ6mica y 10s cone- 
- _L11__-_ - 3  -.-:-:3-- -- _ .̂.._ -1 

cia, Gran Bretaiia, Estados Unidos u otros paises latinoamericanos. El 
distinguido economista estuvo en Chile dos veces, con el programs ya 
en ejecucibn, y era evidente que tenia muy poco conocimiento de lo 
que en el pais acontecia, su histool 

El programa econ6mico no se 
na y fue d,seiiado para la situacici 
clnro est& las enseiianzas de la m 
cimientos de muchos profesionala CIIIIBIIUS auyuriuub e11 p i  LB e11 GI 

extranjero y, en casos muy precisos, del propio Friedman, el que, por 
sus notables aportes a la ciencia, fue agraciado con el Premio Sobel y 

or supuesto, ha influido en todo el mundo, en especial por sus 

NO es cierto, como alpnos han sostenido, que la experiencia fue 
de un extremo liberalismo, monetarism0 o dogmatismo doctrinario. 

La economia chilena es un economia mixtn y a pesar de 10s tras- 
pasos de activos a1 sector privado las principales actividades produc- 
toras de bienes y servicios continhan en poder del Estado. Las grandes 
minas de cobre, la refinaci6n del mismo, el petrdeo, el acero, el salitre, 
el carbbn, la energia elkctrica, las telecomunicaciones, la televisi6n, la 
d u d ,  la educaci6n superior y la mayor parte de la b6sica y media, 
la mitad de la banca, buena parte de 10s seguros y la previsih, 10s 
ferrocarriles y el p e s o  del transporte akreo y maritimo continhan 
bajo control y gesticin del Estado. A esto debieran agregarse las enor- 
mes atribuciones de las contralorias econ6micas sobre 10s bancos, 
compaiiias de seguros, fondos mutuos, sociedades de inversi6n y socie- 
dades anhimas, para tener una idea del "extremo capitalismo" en que 
nos encontrariamos. Y, por tiltimo, habria que considerar 10s monopo- 
lies que por ley permanecen en el Estado v que impiden la entrada 

T i e n ,  esarro P 10s en la teoria monetaria y de precios. 

- -  
de l& agkntes pgvados. 

Chile es una economia mixta donde el gasto phblico es enorme, 
lo que se refleja en una tributaci6n elevada, con un I \ ~ A  de 20 por 
ciento y tasas marginales de im uesto a la renta que alcanzan a1 58 

cualquier pais del mundo capitalista. Lo que si es correct0 es que la 
economia chilena se ha abierto a1 exterior en lo comercial, aunque con 
controles cambiarios y aranceles del orden de 10 y 20 por ciento, y 
que 10s precios se han soltado, por lo que 10s mercados funcionan de 
manera bastante libre. Esto, sin embar 0, no tiene nada de extremo 
ni dogmitico y obedece a un propcisito $e lograr mayor eficiencia eco- 
n6mica, lo que s610 puede sorprender a 10s educados en la tradicih 
socializante chilena de 1as dkcadas pasadas. 

En cuanto a la conduccicin fiscal, monetaria y cambiaria es dificil 
encontrar un pragmatism0 ma,wr, aunque dentro de una linea central 
de conseguir eficiencia y estabilidad. 

En lo fiscal se trat6 sencillamente ae  aumentar 10s impuestos y 
racionalizarlos para hacerlos m b  neutros desde el punto de vista 
ductivo, m6s justos y de mayor rendimiento para lograr el e uili no 
presupuestario. Por supuesto, 10s liberales extremos jamb labrian 

por ciento a niveles de ingresos P rancamente bajos en comparaci6n con 

&" 
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consentido en subir 10s impuestos. El gasto pfiblico, por su parte, se 
redujo a1 comienzo de manera pareja, sin mayor elegancia te6rica, por 
pur0 pragmatismo. Posteriormente, su nivel aument6 y la estructura 
cambi6, concentrbdose a lo social, la defensa y las obras pfiblicas 
como es, por lo demh, lo normal en una economia que pretende res- 
petar la iniciativa privada. 

Por hltimo, las empresas del Estado se racionalizaron mejorando 
la estructura de tarifas y bajando sus costos. Con todo esto se consiguie- 
ron el equilibrio de las finanzas phblicas y la estabilidad de la economia, 
ademb de un sistema tributario mejor estructurado y una nueva mo- 
dalidad 

paulatinamente, se fueron eliminando 10s focos de expansi6n crediticia 
del Banco Central, a1 mismo tiempo que se iba reduciendo, poco a poco, 
el deficit fiscal. Hacia el afio 1979 la estabilidad tkcnicamente estaba 
lograda, no sin antes recurrir a expedientes algo heterodoxos como la 
congelaci6n de 10s bonos hipotecarios del Sistema Nacional de Ahom 

Prkstamos, el control del endeudamiento externo, la intervenci6n de ts ancos y numerosas reformas, mu discutibles, en torno a1 control finan- 
ciero y del incipiente mercado 2) capitales. En general, no se fijaron 
objetivos de expansi6n del dinero, como les habria gustado a ciertos 
monetaristas, sino, m h  bien, el crecimiento de la liquidez fue el r e d -  
tado de las otras reformas en marcha. Posteriormente, cuando la econo- 
mia se fue abriendo a1 exterior, el control monetario precario que 
existia se perdi6. 

En materias cambiarias es donde realmente la falta de dogma- 
tismo se hace evidente. Se comenz6 con una elevadisima devaluaci6n 
con tres tipos de cambio que, poco a poco, se convirtieron en uno. 
Luego kste se administrb efectuando pequedas devaluaciones sorpre- 
sivas y m h  o menos de acuerdo con la inflaci6n interna, la externa 
y la situaci6n de reservas. El tipo de cambio real sube bastante cuando 
se produce la recesi6n petrolera y luego se deja caer paulatinamente 
en la medida que mejoraron las reservas, siempre usando las mini- 
devaluaciones. En dos oprtunidades se procedi6 a revaluar el peso 
en tkrminos reales y a mediados de 1979 se hizo una devaluaci6n. 
Durante un tiempo se prefij6 el t i p  de cambio por periodos que 
fueron en aumento y, por filtimo, se determin6 el valor nominal del 
d6lar en 39 pesos, situaci6n ue persisti6 por tres &OS. Lue o se 

fij6 una banda ajustable s e e n  la inRaci6n interna. Recientemente 
se ha vuelto a un tip0 de cambio fijo ajustable s e g b  la inflaci6n rela- 
tiva, menos la externa y luego s e g h  la primera. Como se ve, en 

eneral, el tipo de cambio se administr6, bien o mal, per0 la flotaci6n 
fmpia se i i r A  qfiln nnr iinns dias en diez aiios v no como sistema 
permanentc 
Friedman. 

Estas 1 
per0 quizis IO umco que no pueae aecirse ae  eiias es que nayan s1ao 

revisional, que podria llegar a ser tambih un ejemplo. 
En P o monetario, se trabaj6 tambikn con un gran pragmatismo y, 

devalu6 fuertemente, se flot6 Yimpia y suciamente y, en segui t a, S 8  

- J  -- I--- - - --_ - - ___ - - -. - - 

? como, seguramente, recomendaria alguien como Milton 

politicas pueden discutirse, con mayor o menor fundamento, . , .  . . .  7 1. 7 .J- 
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rigidas, de estricto corte monetarista o dogmiticas, ni menos que se 
trataba de experiencias copiadas del extranjero y que nada tenfan 
que ver con la realidad nacional. Fue una aplicaci6n pragmitica de 
la teoria econ6mica modema, manteniendo una linea central como 
p i a ,  y ro considerando, en cada caso, las peculiaridades del momento 
y de a coyuntura por la que el pais atravesaba. La b i c a  situaci6n 
que podria prestarse para una acusaci6n de rigidez es la reacci6n que 
!a autoridad tuvo frente a la Gltima recesi6n mundial, pero este caso, 
como se discute en otras partes de este trabajo, tiene mas que ver con 
la profundidad y persistencia imprevistas de la recesi6n y la manten- 
ci6n de ciertas inconsistencias, antes ue con proposiciones, prejuicios 
o ideas de caricter dogm6tico. En to 3 o caso, si hub0 algo de esto en 
esa ocasibn, se trataria de la excepci6n que confirma la regla, de diez 
aiios de un manejo econ6mico realista y praPAtico, aunque mante- 
niendo cierta linea central que es siempre basica para guiar la con- 
ducts de 10s agentes econ6micos, sostener la estabilidad y sentar las 
bases para el desarrollo. 

INOPERAXCIA DE ms C O ~ ~ O L E S  DE PRECIOS 

Cuando se liberalizaron 10s precios, despuCs de la represi6n de 10s 
mismos llevada a cab0 por la Unidad Popular y otros gobiemos ante- 
riores, se hicieron 10s m6s oscuros vaticinios sobre 10s resultados. Se 
dijo que 10s precios se irian a las nubes, que habria abusos de 10s 
xoductores; que, en fin, en un pais como el nuestro 10s mercados 

fibres traerian s610 desastres. La verdad es que cuando se procedi6 
a liberalizar 10s precios parecia que &os tendian a subir mas de la 
cuenta, pero, muy pronto, la competencia 10s coloc6 en un nivel 
razonable y se produjeron dpidos aumentos en la calidad. Este pro- 
ceso se refon6 notablemente con la apertura comercial al exterior 
y el pais, en definitiva, lleg6 a contar con una estructura de precios 
racional, similar a la intemacional, y una diversidad de productos de 
la mayor calidad a que 10s chilenos, sencillamente, no estaban ams- 
tumbrados. 

Los que criticaron la liberalizaci6n de 10s mercados y precios 
sugirieron algunos controles para defender a1 consumidor y guiar las 
expectativas del sector privado. Ya vimos que esto 6ltimo es de muy 
discutible o nula eficacia en un pais en que 10s agentes econ6micos 
est& acostumbrados a- la inflaci6n y 10s controles de precios. En 
cuanto a usar &os para la defensa de 10s consumidores, sabemos que 
se trata s610 de paliativos transitorios que tienen el gran inconveniente 
de educar mal a la opini6n p6blica y 10s gobemantes, ademis de las 
p6rdidas de bienestar social conocidas. 

recios, finalmente, no funcionan y cuando esto 

sumo, se subsidia a 10s ricos, se generan escasez, esperas, colas, mer- 

Los controles de 
l!ega a ocurrir se inhi pb e la producci6n del bien, se exacerba el con- 
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cados negros, racionamientos, conflictos sociales, insatisfacci6n, co- 
rruptelas administrativas y morales y, en fin, una situaci6n que se 
vuelca contra 10s gobernantes, 10s que, finalmente, terminan despres- 
tigiados. La estructura de producci6n se distorsiona en favor de 10s 
bienes suntuarios, que no tienen controles de precios y se castiga, 
en particular, a las actividades agropecuarias y a la pesca. El comer- 
cio se desprestigia y 10s que se dedican a 61, junto a 10s empresarios, 
en general, pasan a convertirse en elementos indeseables para una 

riblica que 10s ve “acaparando”, “especulando” y “explo- 

Otro efecto indeseable de 10s controles de precios es que dan la 
impresi6n de que pueden reprimir la inflaci6n y, por consiguiente, 
incitan el manejo fiscal irresponsable y el desprecio por las variables 
monetarias. Esto lo hemos visto sistemlticamente en el pais hasta 
1974 y tambi6n se ha presenciado en otras naciones que han recumdo 
a 10s controles de precios. Estos, junto a las restricciones a1 comercio 
exterior, explican buena parte del escaso crecimiento econ6mico del 
pais y el ba‘o nivel de vida de la poblaci6n, ademis de la permanente 
confusi6n de gobernantes y movimientos politicos respecto de las 
ventajas de la estabilidad, el origen de las crisis cambiarias y la 16gica 
de las politicas antiinflacionarias. 

Si las alzas se pueden evitar con controles, ,para qu6 restingir 
el gasto priblico o dejar de financiar 10s deficit con emisibn? 

Si las importaciones y el gasto cn d6lares se pueden limitar por 
la via administrativa, dpara qu6 preocuparse del dinero, el gasto o In 
demanda? 

erniciosos efectos 
en el crecimiento y el bienestar, contibuyen a1 sesprestigio de la 
autoridad y a una p6sima educaci6n de gobernantes y gobernados 
que impiden la estabilidad, el orden y el desarrollo. 

recios de comienzos de la pasada 
decada condujera a una exageracifn de la inflaci6n en 10s primeros 
tiempos. Puede y no puede. Sin embargo, lo que estl claro es que 
ninghn gobierno es capaz de determinar unos 2.000 precios y que casi 
no habia otra opci6n que liberalizarlos. Esto condujo con rapidez a 
una buena estructura de precios, ademis de eliminar las colas, la 
escasez, 10s mercados negros y la corrupci6n gubernamental inevita- 
ble. A muy poco andar se observ6 una mejorfa notable y la opini6n 
priblica se fue olvidando de 10s controles tradicionales hasta el punto 
que hoy s610 es un tema que preocupa a algunos te6ricos de la econo- 
mia y ciertos dirigentes politicos y gremiales de viejo cufio. 

El pmceso de liberalizaci6n de 10s mercados llevado a cab0 en 
Chile tuvo un 6xito notable rodujo un aumento de bienestar evi- 
dente, por 10s precios y cali d %  a es mis convenientes y la tendencia a 
una estructura productiva mls acorde con la dotaci6n de factores del 

ais. Algunos discuten lo anterior aprovechando el rev& derivado de 
?a riltima recesibn mundid, p ro ,  inc~uso, 10s mis criticos no se atre- 
ven a sugerir la vuelta a 10s controles masivos de precios, insinuando 
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OPinitP tando a P no cumplir con 10s precios oficiales de caricter irreal. 

Los controles de precios, ademis de sus muy 

Es posible que la libertad de 
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s6Io algunas intervenciones oficiales de menor envergadura y de 
caricter transitorio. 

Los problemas m L  serios de 10s liltimos aiios vinculados con 10s 
pfecios han provenido de 10s que debieron fijarse, como las tarifas 
pliblicas y otros que se mantuvieron algo rigidos, ya sea por tradici6n, 
como 10s salarios, o por la necesidad de elegir un numerario del sis- 
tema, Io que se hizo con el tip0 de cambio. nor creerse aue era el 
mis adecuado en una economia peqt ieiia y abterta. 

6licos y empresas pliblicas nc 
iiveles correctos, parecidos a lo . .  

~~ 

Las tarifas de servicios monop 
siempre se han determinado a sus n 

J 
S 

valores que provendrian de un mercado competitivo, en numerosas 
oportunidades se han mantenido pricticas inadecua d as de subsidio 
que, por lo demis, han sido cambiantes. Debe reconocerse, sin embar- 
go, que, poco a poco, se ha ido creando una politica mis racional e 
impersonal con lo que se han sentado las bases para una mejor asig- 
naci6n de 10s recursos y un futuro crecimiento mayor. El pais esti 
a punto de tener una olitim tarifaria racional e im ersonal y, con un 

zolores de cabeza a todos 10s gobiernos del mundo. 
equefio esfuerzo, po B ria llegar a superar un prob P ema que produce 

- 
En cuanto a 10s salarios, es evidente que el intento de ligarlos por 

ley a las alzas de precios pasadas, ademis de las pricticas de remune- 
raciones minimas, impuestos previsionales, etc., ha generado problemas 
de desempleo y mala asignaci6n de 10s recursos. En otra parte de este 
trabajo hay una extensa discusi6n del tema y aqui s610 dejaremos 
sentado que ha sido uno de 10s lastres importantes en el clesarrollo 
reciente, en particular a raiz de la liltima recesi6n mundial, aunque 
debe reconocerse que se ha avanzado y ya estin sentadas las bases 
para un crecimiento futuro con un nivel de ocupaci6n mayor que el 
hist6rico. La tradici6n inflacionaria y de control, sin embargo, todavia 
esth presente y s610 el futuro nos diri si el pais seri capaz de superar 
este problema, que tambiCn es un dolor de cabeza para muchas na- 
ciones del mundo. 

La discusi6n sobre la fijaci6n del tip0 de cambio tambih se hace 
en otra arte de este trabajo. Parece claro, sin embargo, que las eco- 
nomias Beben tener un numerario y que el tipo de cambio puede ser 
el adecuado en un pais pequeiio que se relaciona con el extranjero. NO 
obstante, debe remnocerse que no es consistente tener dos numerarios, 
como ocurri6 en la economia chilena y que, probablemente, tampoco 
es razonable mantener una extrema rigidez ante cambios externos de 
envergadura, sin perjuicio de que cualquier politica que pretenda ser 
exitosa debe contar con reglas del juego precisas. 

Podriamos concluir estos comentarios diciendo que la politica de 
Iiberalizaci6n de precios fue un verdadero &to que muy pocos dis- 
cuten en la actualidad, no ocumendo lo mismo con aquellos valores 
que la autoridad ha tenido que determinar, aunque debe reconocerse 
qiie en esto ha habido notables avances, muy superiores, en todo caso, 
a 10s hist6ricos. 
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LA CRITICA SOCIAL 

En la pasada dkada, junto con la politica econ6mica, se llev6 a cabo 
una politica social que tambibn constituy6 una novedad para el pais 
y suscit6, como siempre ocurre en estos casos, icidas criticas, la ma- 
yoria de las cuales persiste hasta el presente. La politica social es 
consistente con la econ6mica porque facilita el desarrollo, el empleo 
toma 10s avances de la moderna ciencia social, valora la estabilidad 
econ6mica, tiende a la descentralizaci6n de las decisiones y defiende 
la libertad personal, tanto frente a1 Etado como a las practicas mo- 
nop6licas de 10s grupos intermedios de caricter gremial. Introduce 
el concept0 de extrema pobreza y desmitifica la discusi6n sobre la 
distribuci6n del ingreso y la riqueza, oniendo el Bnfasis en ampliar 

nera directa antes que por la via de subsidios que se filtran hacia l o ~  
grupos de poder. 

En seguida, enunciaremos las principales criticas que se han hecho 
a la politica social, tratando de dejar de lado las de caricter estricta- 
mente econ6mico que se han examinado con anterioridad. 

--La politica educacional y de salud es regresiva porque introduce la 
gesti6n privada convirtiendo estas actividades en un negocio. El 
traspaso de responsabilidades del Estado a 10s municipios tiene un 
efecto similar y lo propio ocurre a1 introducirse el cobro por estos 
servicios. La descentralizaci6n, ademis, implica desorden- y hace 
perder el control indispensable que debe ejercer 
por Gltimo, gasta hoy menos que antes en lo social, 

- La reforma previsional era innecesaria y s610 basraDan pequenas 
correcciones para que funcionara bien. El nuevo sistema no ser6 
aceptado por 10s trabajadores y el manejo de 10s fondos de kstos 
seri usado por 10s grupos econ6micos en su beneficio. 

-La reforma laboral dificulta la organizaci6n de 10s trabajadores y 
limita el derecho de huelga ticiones salariales. Los trabaja- 

frente a 10s empresarios. 

--os trabajadores que pierden su empleo se encuentran hoy en 
peores condiciones que antes, ciiando gozaban de una amplia pro- 
tecci6n estatal. 

-La nueva politica econ6mica tiende a em eorar la distribuci6n del 

n6micos que concentran la riqueza, la tributaci6n mis  regresiva y 
la eliminaci6n de 10s subsidios que antes favorecian a 10s pobres. 

Es necesario destacar que las criticas respecto de 10s programas 
para erradicar la extrema pobreza no han sido de significaci6n y que 
el principal argument0 usado en esta linea es que el gasto social del 

las oportunidades y apoyar a 10s ver B aderamente desvalidos de ma- 

dores han perdido sus y estin mis indefensos 

ingreso por la mayor libertad salarial, la F ormaci6n de grupos eco- 
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gobierno baj6. La critica en este sentido, sin embargo, se ha debilitado 
bastante porque, en definitiva, el gasto social ha crecido como porcen- 
taje del gasto fiscal y, ademis, todos 10s indicadores sociales y de 
situacibn de Ins mis nnhres han mcinradn nntnriamcntc en  la dscada 

JU mento quizas mayor de la experiencia de la pasacin decaaa resiae 
en que, por primera vez, se hizo un esfuerzo serio, integral v coherente 
con el acontecer econ6mico para diseiiar Io que podria denominarse 
una politica de desarrollo social. 

Ya a fines de 10s arios sesenta comenzaba a generalizarse la con- 
vicci6n de que las politicas sociales no eran eficaces y que una parte 
sustancial de 10s recursos oficiales no iba, precisamente, a servir a 10s 
m6s desposeidos. La extrema pobreza crecia, a esar del desarmllo 
del pais, y muy poco se obtenia en la igualacibn !e las oportunidades 
por la via de incrementar el gasto social, controlar 10s precios, otorgar 
servicios gratuitos, dar reajustes de remuneraciones, distribuir alimen- 
tos de manera inorginica, expropiar, subir 10s impuestos, facilitar 10s 
conflictos laborales o entregar nuevos beneficios previsionales a deter- 
minados grupos. 

Las candidaturas presidenciales democriticas de 1x0 enf a t' izarun 
este punto, con matices diversos, y todos 10s aspirantes a gobernar 
mostraron su insatisfacci6n con ese estado de cosas. 

A fines de 10s sesenta e inicios de 10s setenta surgen una conciencia 
creciente y estudios concretos sobre la extrema pbreza,  per0 es s610 
en la segunda mitad de 10s setenta cuando se comienza a enfrentar, de 
una manera coherente, la frondosa mitologia que existia en torno a la 
cuestibn social. Fueron evidentemente 10s economistas 10s que inicia- 
ron este proceso y, como en otro orden de cosas, contaron con la opo- 
sici6n del conservantismo socialista que en todo el mundo occidental 
ha logrado hacer un dogma de la gratuidad, la administracibn centra- 
lizada de 10s servicios sociales y la identificacih de 10s pobres con 
10s trabajadores organizados. 

A pesar de la oposici6n, que persiste en menor grado hasta el 
presente, el gobierno actual ha logrado iniciar una polftica general de 
desarrollo social que tiene una alta probabilidad de permanecer y 
perfeccionarse hacia el futuro porque ha rendido buenos frutos y ha 
resuelto problemas como el de la previsi6n social, que pasecian im- 

gente, COntraStandolOS con la onentacion pasaaa same la matena y 
ello es lo que haremos a continuaci6n. 
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d a la erra- 
unidades de 
:ectivamente 

El principio bhico de una correcta politica eneral de desamllo 

vienda, etc., deben mirarse como un todo para que adquieran una real 
significaci6n y un mbimo de eficiencia. L a  politica social en el pasado 
tendia a considerar a 10s diversos servicios de manera aislada y muchas 
de las decisiones sobre la materia se llevaban a cabo de acuerdo con pa- 
trones hist6ricos. En buena medida consistian en soluciones de parche, 
muchas veces product0 de la presi6n de 10s grupos organizados y 10s 
rnovimientos politicos. En el fondo no existia una politica general de 
desarrollo social y el haberla elaborado es, quizhs, el gran mCrito de la 
actual experiencia. 

rincipio que se considera fundamental es la subsidiariedad 

mite un us0 mejor de 10s recursos y una mayor libertad de escoger, 
que resultan impracticables en un sistema centralizado como el que 
hemos tenido en el pais. 

Lo bbico de la nueva politica esth en darle prioridac 
dicaci6n de la extrema pobreza. Se trata de igualar oporh 
abajo hacia amba, subsidiando preferentemente a 10s ef 
pobres. La acci6n del Estndo debe concentrarse en &os, 10s que, por 
supuesto, configuran un grupo bastante heterogtheo que no puede 
asimilarse a categorias simplistas como se hizo en el pasado a1 tratar 
de identificarlos con 10s trabajadores y, en particular, con 10s orga- 
nizados. 

Se trata, en consecuencia, de aumentar las posibilidades de vida 
desde abajo hacia arriba de manera tal de conseguir una relativa igual- 
dad de oportunidades, donde las diferencias s610 provengan de 10s 
mbritos, el esfuerzo, la iniciativa y la inteligencia de las personas. La 
idea es construir una red social que levante las oportunidades de 10s 
m6s pobres, cargando el costo de ello a 10s sectores de ingresos medios 
y altos de manera progresiva. Esto, naturalmente, implica una dificul- 
tad importante porque la igualaci6n de oportunidades significa la eli- 
minaci6n de ciertas franquicias o derechos adquiridos por 10s p p o s  
mejor organizados. En consecuencia, si se quiere hacer una efectiva 
politica de beneficio popular se debe estar consciente de que la esta- 
bilidad sociopolitica e5 dificil de consepir en el corto plazo. 

La f6rmula 6ptima consistiria en leyes impersonales y generales 
que se acompaiiarian con una acci6n del Estado de car6cter descen- 
tralizado para ayudar a 10s mis obres mediante una red social. oue 

centralizados e integrales. 

conocidos, como las asignaciones familiares, son prererioles a 10s ae  
carActer indirecto, donde no se sabe a quikn se beneficia en qu6 
cantidad. Es el cas0 de 10s servicios gratuitos o 10s controles i e  precios 
y tasas de interks donde 10s beneficiados no son generalmente 10s mAs 
pobres y muchas veces lo son mPs personas de 10s estratos medios y 
altos. Los subsidios directos permiten dirigir 10s recursos de manera 

social es que 10s diversos programas en salud, e f ucaci6n, trabajo, vi- 

Un 
del Esta B o y la descentralizaci6n de 10s programas sociales. Esto per- 

no es otra cosa que un conjunto 2 e subsidios dire 

Los subsidios directos, es decir, aquellos c 

I ,  

ctos, progresivos, des- 

le montos y destinos 
r .. . , 1 -  
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concentrada hacia 10s mis pobres y posibilitan una evaIuaci6n del im- 
pacto de 10s diversos programas, abriendo la osibilidad de cambios 
en 10s mismos. Permiten conocer el cost0 de el P os y a quikn van diri- 

Para lo 1 arse cuenta de esto basta con tener presente que el aporte 
ue en el sistema tradicional es pricticamente imposible. 

fiscal para programas sociales alcanza a unos 200.000 millones de 
de 1983 que, si se concentraran sblo en 10s extremadamente p!?: 
permitirian una ayuda mensual por familia del orden de $ 35.000. Esto, 
lamentablemente, no ocurre precisamente porque la mayor parte de 
10s subsidios han tenido la caracteristica de ser indirectos. 

El subsidio debe ser, ademis, progresivo, es decir beneficiar m b  
a las personas cuanto mis pobres son. Tradicionalmente muchos sub- 
sidios en el pais han sido regresiws y significaban una a a mayor 

superior gratuita, las ensiones de vejez, las cargas familiares, 10s 
subsidios de cesantia, 7 os crkditos a tasas de inter& negativas, etc. 
Hasta el momento la progresividad no se ha conseguido, per0 a1 me- 
nos se ha logrado -en la liltima dCcada- que la mayor parte de 10s 
subsidios sea de caricter proporcional. Ha aumentado, sin embargo, 
la conciencia sobre este Dunto v ello uodria uermitir avances mis im- 
portantes en el 1 

Los subsidic 
recursos v deck 

para 10s sectores de ingresos medios y altos. Es el cas0 de Td a educaci6n 

r -  - ,  _._ _. . I 

Futuro. 
9s deben ser descentralizados para permitir 
iones se tomen cerca de donde esdn las ver aderas 

I 

ye IOS 
---Ll--- --..:- 2- l e -  --^-^_^_ ..--:,.L" 2-1 ,,,,A,. necesidades. Un ~ W D I C I I I ~  seriu ue I U ~  t)lug;lall l~~ auI;IdlFS ucl paSauu 

eq que una parte del gasto oficial iba a alimentar enormes burocracias 
o intermediarios que tienden a decidir por 10s beneficiarios. Los mi- 
nisterios sociales eran enormes y las decisiones se tomaban de manera 
centralizada en la capital. Las ventajas de la descentralizaci6n son 
muchas, pero, quizis, la m6s importante es que se llega a 10s pobres 
con una cantidad mayor de recursos. Nada se saca con aumentar el 
gasto social si &te, en definitiva, no llega a 10s mis pobres. Esto expli- 
ca, ademis de la falta de progresividad de 10s subsidios, por quC 10s 
hogares en extrema pobreza no perciben 10s $ 35.000 mensuales a que 
antes se aludi6. Debe hacerse notar que en esta materia en la dhcada 
pasada se han hecho avances notables en salud, educaci6n y atenci6n 
de mewres en situaci6n irregular. 

La descentralizaci6n, ademis, aumenta la eficacia del subsidio a1 
tomarse las decisiones mis cerca de las necesidades de 10s mis pobres. 
Posibilita la desconcentraci6n de 10s servicios y el traslado de las deci- 
siones a las regiones, municipios y unidades mewres. Esto da un 
margen mayor de libertad ue contrasta con lo que ocurre en un 

distintas del beneficiario y que se encuentran notablemente Pejos de 
las realidades concretas de pobreza. 

Debe sefialarse, por hltimo, que 10s subsidios deben ser integrales, 
es decir, abarcar todas las Areas simultineamente. La pobreza y mar- 
ginalidad no tienen una causa iinica o primera, sin0 que se trata de 
un conjunto de factores educacionales, de salud, de condiciones de 

sistema centralizado, donde 9 as decisiones son tomadas por ersonas 
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trabajo, vivienda, cultura nutrici6n que deben enfrentarse como un 
todo si efectivamente se Hsea erradicar la extrema pobreza. Poco se 
saca con programas aislados de distribuci6n de bienes, salud o educa- 
r i n n a l p c  c i  en PI rpctn  rlp lac  v a r i a h l p c  n p r t i n p n t e c  eo m a n t i p n p n  fn r r ic  

de pobreza. Con subsidios integrales se suman las fuerzas de cada uno, 
se obtiene la mixima coordinaci6n, se evitan duplicidades y se pueden 
detectar 10s vacios que conviene Ilenar. 

Otro principio bisico de una politica general de desarrollo social 
es que la asignaci6n de 10s recursos debe hacerse de acuerdo con la 
pfir-ipnria rle Ina r l i s t intnc  nrnmamna T r a r l i r i n n a l m e n t p  PI m a v n r  aaatn 

/--  .3---- -----_---- _" ."_ ----.-- C'"b --_- I. --,- ___" -----.--." "_ I-- 

se hacia por razones de tip0 hist6ric0, lo que ademh de no tener jus- 
tificaci6n presenta enormes defectos. En la actualidad, desde 19S0, 
se evalfia con estudios serios en todas las comunas del pais la situaci6n 
de 10s m L  pobres mediante este sistema se reasignan 10s recursos 

Debe destacarse, por Gltimo, que el monto de recursos para el 
desarrollo social debe estar en concordancia con el crecimiento de la 

de manera tal de o B tener el m e m o  de beneficio. 

ppnnnrn;D v rma onrrppta pva l i rar iAn  r l ~ l  u a c h  c n r i a l  Cnmn pa nhvir ,  

s repercusiones de un gasto exage- 
nto de la economia resultaban, en 
e para 10s m b  pobres. 
.a1 cnria l  r p l a t i v n  nrpcentA rin n11- 

-~"Y"Y..u ..-, -".---... --. ~ - - -  I ---I-. ---_- _I _-.--, 
no se p e d e  redistribuir lo ue no existe y la ignorancia de este punto 

de inter&, ero que a1 considerar la 

definitiva, perjudiciales precisamentl 

mento que se explica fundamentalmente por una reasignaci6n del 
gasto phblico desde aquel de caricter econbmico a1 social. En efecto, 
el porcentaje que representa el gasto fiscal de caricter social sobre el 
total ha variado desde un 27,4 por ciento en 1973 a m6s de un 60 por 
ciento en 1983, lo que indica una preocupaci6n por lo social de la 
autoridad, en contraste con la preferencia por el gasto econ6mico ma- 
yor observado en el pasado. Esto ha ermitido que Chile se ubique 

evidente condujo en el pasa 1 o a programas que aisladamente parecian 

rad0 sobre li a estabilidad y crecimie 

Entre 1973 y 19S3 el gasto fisc,. _1 --...A --..-.-.- r--_ ---.- --- ._- 

entre 10s paises latinoamericanos que 1 P evan a cabo un mris alto gasto 
social, y asi en 19iS nuestro pais ocupaba el tercer lugar entre 16 
naciones de la regi6n con un coeficiente de gasto social sobre produc- 
to de 16,3 por ciento. 

LAS &CAS A LA POIhlCA SOCIAL 

A la luz de la politica planteada y 10s resultados obtenidos es evidente 
que las criticas que se han hecho sobre la materia tienen muy poca 
significaci6n. 

El cobro por 10s servicios pfiblicos a 10s sectores medios y altos 
tiene un CarActer progresivo y la gratuidad generalizada precisamente 
el contrario. 

La desestatizaci6n de 10s servicios de carActer social tiene enor- 
mes ventajas y la gesti6n privada en esta k e a  tambidn, porque posi- 
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bilita la concentraci6n de 10s recursos phblicos en el servicio de 10s 
extremadamente pobres. La descentralizaci6n, el cobro por 10s servicios 
y la introducci6n de la gesti6n privada generan un sistema m b  efi- 
ciente, donde el Estado es capaz de servir en mejor forma a 10s m h  
necesitados con una cantidad menor de recursos. Este, sin embargo, no 
ha sido ei  caso, y si bien en ciertos aiios y en algunos programas se 
ha gastado menos que lo tradicional, lo concreto es que en el agregado 
se han invertido m6s recursos y, lo que es m h  importante, en programas 
Integrales que producen resultados meiores como lo demuestra la evo- 
lucion de prhcticamente todos 10s indic 
general e infantil, enfermedades dik 
menores y mujeres embarazadas, etc. 

No es efectivo que la protecci6n 
reducido sino que, por el contrario, 
pasada dCcada. Las ayudas a 10s de 
mayores y no discriminan en contra ae  10s omeros, como ocurria en 
el pasado. 

Lo sucedido con la distribuci6n del ingreso no es claro por la 
cvidente falta de calidad de las cifras dis onibles. Los pocos antece- 

significativamente en la dCcada anterior. Lo que si es evidente es que 
la ayuda a 10s extremadamente pobres ha mejorado sustancialmente 
en cantidad y calidad y que las familias en condiciones de miseria son 
hoy menos que las existentes en dCcadas pasadas. Esto, incluso, a pes= 
de la Gltima recesi6n que, indudablemente, ha afectado con fuerza a 

dentes que hay, sin embargo, sugieren que P a situaci6n no ha cambiado 

:adores sociales, como mortalidad 
'ersas, desnutrici6n, atenci6n de 

a1 trabajador desocupado se ha 
ha mejorado notoriamente en la 
socupados son ahora por 1:psos 

7 1 ,  

todos 10s sectores de l a  poblaci6n incluyendo 10s m6s desposeidos. 
No pueden dejar de mencionarse algunos aspectos macroecon6mi- 

COS que, a1 menos en teoria, tienden a mejorar la distribuci6n del 
ingreso. 

Es el cas0 del impuesto progresivo a la renta que hoy dia se con- 
trola con mucha m6s eficiencia que en el pasado. La nueva politica 
de libertad de precios y apertura a1 exterior, r su parte, ha implicado 
un mejoramiento de 10s precios relativos de%)lenes como 10s agricolas 
que corresponden a un sector de la producci6n ue ocupa bastante 

de real significaci6n. La eliminacibn de 10s subsidios a la tasa de 
inter&, a la educaci6n superior, a ]as viviendas de tamafio medio y 
superiores, junto con una politica de tarifas phblicas que en buena 
medida favorecia a 10s sectores de ingresos medios y altos, han tendi- 
do a traducirse, r definicih, en beneficios relativos mayores para 

ceso masivo a bienes de consumo, como durables y vestuario, que 
antes correspondia, por sus altos precios, a un us0 casi exclusivo de 
aquellos de ingresos medios y altos. 

El nuevo cuadro macroecon6mico implica, evidentemente, una 
mejoria de la calidad de vida para 10s sectores m6s pobres que, sin 
embargo, es dificil evaluar por la insuficiencia de cifras adecuadas y 
estudios acabados y por 10s efectos de la hltima recesi6n mundial que 

maso de obra no calificada y donde 10s extrema % amente pobres son 

10s mis desposei CY os. No p e d e  dejarse de lado, por otra parte, el ac- 



LA CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA 25 1 

han distorsionado, en parte, estos resultados, per0 que, a1 parecer, no 
han significado un perjuicio mayor para 10s sectores de ingresos mis 
baps. 

En realidad, en 10s periodos de auge se beneficiaron todos 10s 
sectores de la comunidad y lo contrario ocurri6, y ocurre, en 10s perio- 
dos de depresi6n. El control de la inflaci6n, por otra parte, tambikn 
ha significado una mejoria relativa de 10s mis pobres, y no debe olvi- 
darse, por Gltimo, que el deterioro salarial mis importante se produio 
precisamente con la hiperinflacih generada por el gobierno de la 
Unidad Popular. Es cierto que el desempleo se ha mantenido alto, en 
particular en la Gltima recesibn, y 10s salarios no presentan aumentos 
reales de significaci6n. Es un hecho, sin embargo, que en In Gltima 
dkcada 10s sectores populares han tenido un acceso masivo a bienes 
de consumo modemo, lo que no podria haber ocurrido si, de una forma 
u otra, no hubieran tenido un aumento importante de su ingreso real. 

El mejoramiento de 10s indicadores sociales de todo orden y 10s 
aumentos espectaculares en bienes de consumo, que antes estaban 
reservados para pequeiios gnipos de la sociedad. son 10s indicadores 
m L  claros de que la polftica llevada a cab0 en la Gltima dkcada ha 
conse<pido buenos resultados, que ahora aparecen disimulados por 10s 

LIan L ' , L ' L f l >  n ,a I L y J , ( I C . , u , ,  ,RUI,,(I, ,"".'"'"" \ a b  I,..'. .,"".\I.U.\I..OU~.".. 

de las supuestas virtudes de la legislaciiin del trabajo pnsada y un 
olvido del papel y e  ella cumpli6 en el desorden social del pais, la 
creaci6n de minorias privilegiadas, la restricci6n de la libertad perso- 
nal y el persistente perjuicio sobre el resto de la poblaci6n mayoritaria 
no organizada. 

Examinando 10s principios o creencias que inspiraban nuestro an- 
tiguo sindicalismo, podemos comprender la 16gica de las criticas que 
se han llevado a cabo a la nueva legislaci6n laboral y su muy discu- 
tible validez. 

El viejo sindicalismo chileno, inspirado en buena medida en la 
tradici6n mamista anarquista, asimilaba a 10s poderosos con 10s posee- 
dores de capital fisico y a 10s explotados o pobres con 10s trabajadores. 
La sociedad se veia como algo estAtico donde la distribuci6n del in- 
greso no depende tanto del crecimiento como de la distribuci6n de 
una cantidad de bienes y servicios que se disputan 10s capitalistas y 
10s trabajadores, de manera tal que el progreso de estos Gltimos pasa 
necesariamente por quitar de 10s rimems una parte de su ingreso o 

estos, 10s que interesan para un efectivo progreso social son aquellos 
con "conciencia de clase", es decir, 10s que se encuentran organizados. 

La lucha de 10s trabajadores, en este cuadm, debe concentrarse 

su riqueza. Los pobres se asimila B an a 10s trabajadores y, dentro de 
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en la mejc ?lga es funda- 
mental. h I objetivas de 
PmductiviGau u uc 1IIc:Itiduu y ucpeIIucI1 ue ld Iuerza de ]as organi- 
zaciones de 10s trabajadores en las empresas, federaciones o centrales 
nacionales, para sostener conflictos y huelgas y, en el extremo, la pro- 
moci6n de un cambio en la organizaci6n de la producci6n de carActer 
expropiatorio. 

Esta concepci6n de la lucha sindical, junto con la creencia de que 
el Estado debe crecer persistentemente y proteger la actividad nacio- 
nal, produce un dirigente hboral necesariamente vinculado a 10s asun- 
tos politicos que es, por lo demis, lo que se observ6 durante varias 
dkcadas en nuestro pais. La persona individual carece de importancia 
en este cuadro, y lo que interesa son las grandes organizaciones de 
trabajadores que interpretan el sentir de Ias bases con escasa conciencia 
de clase, y cuyos dirigentes se conectan con la burocracia oficial y la 

con citar algunos antecedentes objetivos. Los trabajadores organizados 
del pais nunca pasaron de un 25 por ciento de la fuerza de traba'o 
por supuesto, no coinciden necesariamente con 10s mis pobres de 
comunidad. Los mis desposeidos estin entre 10s trabajadores no orga- 
nizados, 10s independientes, 10s desocu ados e inactivos y, en gran 
medida, en amplios sectores de la poPblaci6n ligados a actividades 
primarias que no residen en 10s grandes centros urbanos. Por otra 
parte, 10s capitalistas no siempre corresponden con 10s m b  poderosos 
y para ello s610 basta con mencionar 10s enormes ahorros acumulados 
en dep6sitos a plazo y cuentas de ahorro y las cuotas o derechos revi- 
sionales que en la nueva legislacibn se explicitan como propias {e 10s 
trabajadores. Deberiamos agregar, ademb, como una ilustraci6n de 
10 anterinr la cihrnrihn r b  la Pnnrmc mnfiiiad dn minifirndiqtac ne- 

. &  

quefios mmerciantes, mineros y empresarios independientes. En segui- 
da debe mencionarse que 10s estudios m b  serios indican que las 
ganancias de 10s trabajadores organizados, a1 mejorar sus remunera- 
ciones, no son a costa del capital sino, bisicamente, del resto de 10s 
trabajadores no organizados, aquellos desocupados y 10s consumidores 
que somos todos y que incluye, por supuesto a 10s mis desposeidos. 

No est6 de mis mencionar que en las sociedades modernas es 
cada vez m b  importante el capital humano frente a1 fisico y el trabajo 
calificado frente a1 capital, por lo cual el enfoque simplista de la 
Iucha de clases conduce a errores serios de diagn6stico y de politica. 

Ya hemos dicho que Ia distribucibn del ingreso tiende a mejorar 
con el crecimiento econ6mico y para que &e ocurra son fundamentales 
la estabilidad, la armonia entre capital y trabajo y el aumento de la 
pmductividad. Esto, como es obvio, re uiere de una concepci6n mo- 
derna de las relaciones laborales que 3 esincentive 10s conflictos. 
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No est6 de mis seiialar que la lucha por un aumento de remune- 

raciones y las huelgas prolongadas no han conseguido en el pais una 
mejoria en la distribuci6n de 10s ingresos. Por otra parte, las grandes 
federaciones u organizaciones nacionales de trabajadores que deberian 
servir para el perfeccionamiento de 10s afiliados, en la prictica s6Io se 
Iimitaron en el pasado a una acci6n politica bastante estbril 
gener6 algunos privilegios para ciertas minorias de trabajax:es3 
costa, naturalmente, de crear una tendencia a la desocupaci6n cada 
vez mayor. 

Una politica de efectivo progreso de 10s m b  pobres implica una 
nueva concepci6n donde el Estado usa sus recursos para ir en ayuda 
directa de 10s m b  necesitados y donde, en materias salariales, se reco- 
noce que el valor del trabajo time que ver con las productividades 
y las condiciones de mercado, sin perjuicio de que el Estado, cum- 
pliendo con su funci6n redistributiva, suplemente las remuneraciones 
de 10s mis pobres con el fin de alcanzar un ingreso minimo social- 
mente aceptable. Cuando las remuneraciones se alejan de las produc- 
tividades o 10s equilibrios de 10s mercados laborales, lo quc se produce 
es una creciente tendencia a1 desempleo y un evidente perjuicio para 
el potencial de crecimiento de la comunidad y, por lo tanto, para el 
bienestar de la poblaci6n toda. Se pueden llegar a producir presiones 
inflacionarias, las que, de concretarse, si,pifican un perjuicio adicional 
particularmente para 10s m b  pobres, que son 10s que tienen menos 
posibilidades de esquivar el impuesto oculto que representan 1% alzas 
persistentes de precios. 

La huelga, sin duda, es un instrumento legitimo de presi6n de 10s 
asalariados para captar una parte de 10s aumentos de productividad 
o la mayor eficiencia y especializacih que suelen darse en 10s diversos 
trabajos y empresas. Las huelgas, sin embargo, tienen costos directos 
en 10s niveles de roducci6n e indirectos en la organizaci6n social de 

que 10s minimice, a1 mismo tiempo que permitan el progreso legitimo 
de 10s trabajadores. %to se consigue limit&ndolas en el tiempo, cen- 
trando las negociaciones en torno a 10s cambios en la roductividad y 

decisiones. Los conflictos deben situarse a nivel de cada unidad por- 
ue la situaci6n de las empresas es distinta y, en consemencia, si se 

Iecrde por parejo, lo mis probable es que tienda a generarse desempleo 
a nivel del pais o alzas de precios injustificadas, si se logran traspasar 
10s mayores costos a 10s valores de 10s bienes y servicios producidos. 

Las prhcticas monop6licas del trabajo, que se derivan de las 
facilitan las 

cualquier comuni B ad y por ello deben estar sometidas a ciertas reglas 

teciLificindolas a1 miximo en el sentido de ue 10s tra g ajadores cuen- 
ten con la mayor informaci6n que sea posi B le para la toma de sus 

negociaciones, m6s a116 del nivel de la unidad 
pricticas monopdicas de 10s dueiios del capita 
mia poco competitiva, mmo era la chilena 
definicih, un perjuicio para el rest0 de la 
que es la mayoria del pais. Ahora bien, en una economia m b  compe- 
titiva, mis descentralizada y abierta, estas consideraciones pasan a 
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tener menos importancia y las restricciones a1 derecho de huelga PO- 
drian ser menores o innecesarias. Es reciso que transcurra a l g b  

Es conveniente sexialar, ademis, que 10s trabajadores, como cual- 
quier otro ciudadano, tienen derecho a libre asociaci6n y que no se 
puede bajo pretexto alguno coartar algo tan elemental, que por lo 
demis se garantiza en la Carta Fundamental de Ins Naciones Unidas. 
Esta aberracih se corrigib en la nueva legislaci6n laboral y es una 
de las 

intervenir discrecionalmente en 10s conflictos rivados y el papel que 
SB le ha asignado de protector de la activizd productiva nacional, 
condujeron a la distorsi6n del papel de 10s dirigentes gremiales y la 
politizaci6n laboral. Los dirigentes de 10s trabajadores, para obtener 
beneficios, debian vincularse a 10s movimientos politicos y por esta 
via obtener 10s favores del Estado en arbitrajes sobre remuneraciones 
y otros pagos a1 trabajo, en sistemas previsionales de preferencia, la 
obtenci6n de precios monop6licos, autorizaciones para el funciona- 
miento gremial, etc. Los fondos sindicales eran supervisados por el 
Estado y, en fin, podria decirse, sin exageracibn, que, a1 rev& de 10 
que indica el principio de subsidiariedad, el menos importante en este 
sistema era el trabajador, cuyas libertades y derechos estaban de ma- 
nera significativa limitados por 10s cuerpos intermedios de sindicatos, 
federaciones, centrales y. en liltimo tbrmino, el Estado. 

nizaci6n laboral des- 

tiempo para llegar a condiciones m b  c P aras. 

ue mls aiioran 10s antiguos dirigentes sindicales chilenos. 
La 1 ipertrofia del Estado en asuntos econ6micos, su capacidad de 

En cierta forma esta concepci6n de la or 
precia la libertad ersonal y la capacidad de P ecisibn de 10s trabaja- 
dores. Estos no po $ ian formar libremente sindicatos y estaban forzados 
a inscribirse en el oficial. Las directivas sindicales, a su vez, tomaban 
muchas decisiones a nombre de sus dirigidos y se afiliaban por su 
cuenta a las federaciones por ellos determinadas. Estas muchas veces 
manejabari las negociaciones colectivas y usaban su poder monop6lico, 
junto con el de 10s empleadores del Area respectiva, para la obtenci6n 
de ciertos beneficios especiales, como precios que el Estado controlaba, 
mrgando de esta forma la cuenta a la comunidad, por la via de una 
tasa mis alta de desempleo y la venta a valores de carlcter monopC- 
lico. Las directivas de las federaciones, a su vez, podian, sin consulta 
a las bases, afiliarse a organizaciones mayores donde muchas veces se 
decidian paros de protesta, huelgas u otras conductas que muy porn 
tenian que ver con la defensa de 10s trabajadores, relacionbndose m h  
bien con 10s intereses de 10s movimientos politicos de turn0 y tambibn 
de 10s gobernantes. 

El cuadro se completaba con una serie de organizaciones de 
fachada que, sencillamente, no tenian ninguna representacibn y a pesar 
de ello concurrian a acuerdos y etitorios de carbcter nacional que 

La nueva legislaci6n, junto con la mayor competencia y aperhua 
de la economia y la concepcibn de un Estado subsidiario que vela 
por 10s mb desposeidos, ha eliminado en buena parte 10s vicios del 

muy poco tenian que ver con lo la ?3 oral. 
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pasado, algunos de 10s cuales ahora se quieren reivindicar. El traba- 
jsdor recuper6 su libertad para afiliarse a un sindicato u otro, exis- 
tiendo una amplia libertad para la creaci6n de organizaciones laborales 
sin necesidad de la anuencia del Estado, centrales nacionales, federa- 
ciones o confederaciones. Los dirigentes sindicales no pucden en la 
actualidad afiliar por su cuenta a todos sus representados a un orga- 
nismo de car6cter superior, y si bien se pueden formar federaciones y 
confederaciones o centrales, incluso de caricter nacional, est0 requiere 
de la anuencia de las bases en votaciones formales. Los trabajadores 
pueden ir a la huelga manteniendo la propiedad de su empleo por 60 
dias, period0 en el cual deben decidir la vuelta a1 trabajo y, en el peor 
de 10s casos, transcumdo este lapso, ueden optar por la misma 

Esta norma, que probablemente existe en muy pocos pafses del 
mundo, ha introducido una restricci6n bastante seria a 10s correctos 
ajustes de la economia en periodos de recesi6n. Indica, sin embargo, 
el espiritu de la nueva legislaci6n laboral que no ha sido, como a 
veces se ha sostenido, el desconocimiento de beneficios o el dejar 
indefensos a 10s trabajadores. 

La nueva legislaci6n, a1 situar las negociaciones a nivel de cada 
empresa, ha terminado con las modalidades monop6licas que producen 
desempleo y efectos indeseables de caricter inflacionario. Los costos 
inGtiles de las huelgas se han redncido y si bien el trabajador p e d e  
iiegar su contribuci6n durante 60 dias, 10s dueiios de las empresas 
han recuperado el derecho a tenerlas en producci6n, sin perjuicio de 
que el trabajador queda con la propiedad de su empleo. En 10s GIti- 
mos aiios se obsen~a una mucho mayor creaci6n de sindicatos que 
en el pasado y las negociaciones colectivas han sido favorables a 10s 
trabajadores y se han llevado a cab0 en un plano mis tkcnico y serio. 
La politizaci’6n ha disminuido, per0 es necesario dejar establecido 
que si el Estado mantiene su tamaiio econ6mico, vuelve a1 control 
y a una actuaci6n discrecional y se alzan las tarifas aduaneras, habre- 
mos creado nuevamente las condiciones para un sindicalismo de corte 
politico. 

La nueva legislacibn reconoce correctamente que 10s salarios se 
relacionan con la productividad y que la correcci6n, para el cas0 de 
aquellos trabaiadores cuyos ingresos son insuficientes, es de respon- 
sabilidad del Estado a travb del desarrollo de una red social de 
ayuda a 10s m6s pobres. Es muy posible que haya detalles tkcnicos 
en la nueva legislacibn que convenga corregir, en especial en relaci6n 
con la huelga y la negociaci6n misma. No se puede desconocer, sin 
embargo, que se han eliminado pr6cticas y costumbres propias de un 
sindicalismo anticuado y simplista que no favorecia 10s intereses na- 
cionales y que se prestaba para el abuso de las minorias organizadas 
sobre la masa de afiliados y, con mayor raz6n, del resto de 10s tra- 
bajadores no or anizados y la poblaci6n consumidora toda. 

condujo a un verdadero terror de 10s empresarios hacia la contrataci6n 

f6rmula anterior debidamente reajusta B a por la inflaci6n pasada. 

El viejo sin 5 icalismo, sobre todo en su desviacih m b  politizada, 
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tibuyendo a explica; una parte i 
desempleo que ha caracterizado a 

Esto se encuentra superado en 
, v  , _ - _  

de nueva mano de obra y una desviacibn de 10s recursos e inversiones 
hacia aquellos proyectos m h  intensivos en capital. En este sentido 
kste es, quizb, el dafio mAs grande que produjo el antiguo arreglo 
institucional sindical y no hay duda que p e a  hasta el presente, con- 

mportante de la elevada tasa de 
la economia chilena ahora y antes. 
la nueva legislaci6n, pero todavia 

aeDeran pasar muchos anos de vlgencia de la misma antes que e1 

hi sisrema prevlsionai cniieno se encontraDa m a i m e n r e  en quiema 
y esto ya fue detectado en la decada de 10s 50, cuando se habl6 por 
primera vez de la urgencia de una reforma. 

Esta, sin embargo, nunca se pudo llevar a cab0 por 10s nurnerosos 
y poderosos intereses creados que se generaron en favor de 10s p p s  
mejor organizados y en perjuicio de la gran mayoria que nunca I l e ~ 6  
a recuperar sino una fracci6n muy pequeiia de 10s ahorros de toda 
su vida. 

El sistema anterior era desordenado y burocratizado y de no 
L-L.- -:a- --- 1- : - n - - : ~  -__- a-'--*--L 1"- a- 1- 

r- -- -l------- --- 
?or una disposici6n dictada por el actual 
'mente las jubilaciones prematuras. 
spensable cambiar el sistema de reparto 
)rque el primero invita inevitablemente a 
organizados y, por lo tanto, las discrimi- 
---:-L-- 3-1 - 2 - r  __._ m1 I-_.. ls-3- --c--*-- 

Era, sin embargo, indi 
por el de capitalizaci6n, pc 
las nresiones de 10s mws O I  

naciones, las injusticias la quieura nei sisrerna. JX resuirauu anreriur 
es que 7 de cada 10 jugilados percibian no m6s de $ 3.000, de 1930, 
a1 mes. Las asignaciones familiares eran mayores para 10s empleados 
que para 10s obreros y las edades de jubilaci6n variaban s e g h  el rango 
social y la organizaci6n de 10s trabajadores. Asi, 10s obreros s610 podian 
iubilar a 10s 65 aiios de edad, mientras que 10s empleados Particulares 
lo hacian a 10s 35 de trabajo y 10s empleados phblicos a 10s 30. Los 
empleados bancarios a 10s 25 aiios y 10s parlamentarios a 10s 15 aiios. 
Cuando se observan estas discriminaciones es forzoso reconocer que 
la solidaridad te6rica del sistema de reparto era, sencillamente, una 
burla y que lo que correspondia era un sistema de capitalizaci6n que 
disminuyera las presiones de 10s grupos y permitiera una pensicin 

ue correspondiera a 10s verdaderos ahorros de 10s diversos trabaja- 

en peor situacidn, beneficio que debe pagarse con fon x"" os generales aquellos 
jores, sin perjuicio de reconocer una jubilaci6n minima 

de la naci61 
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Los sistemas de reparto estin quebrados en casi todo el mundo 
y su reforma es indispensable. En este sentido, nuestro pais ha dado 
un paso cuyos efectos positivos sblo se verin en las pr6ximas dbcadas, 
fen6meno que, por supuesto, no aparece contabilizado en las cuentas 
econ6micas y sociales habituales. 

La reforma era necesaria y asi lo comprendieron 10s trabajadores 
que, mayoritariamente, se cambiaron de manera voluntaria a1 nuevo 
sistema. Aqui hubo un verdadero plebiscito que ha ido eliminando 
todas las criticas que en un comienzo se escucharon. El nuevo sistema 
previsional tiende a aumentar la ocupaci6n, porque ha rebajado nota- 
b!emente el costo de la mano de obra para el empleador, reducido 
notoriamente las injusticias antes citadas y permitido la incorporaci6n 
de toda la masa laboral dependiente e independiente a 10s beneficios 
de una seguridad social razonable. Antes no todos tenian derecho a 
un sistema previsional y no est6 de mfts recordar que alrededor de 
unas 800.000 personas que trabajaban de manera independiente esta- 
ban fuera, junto a sus familias, de cualquier modalidad de seguridad 
social. 

El nuevo sistema de fondos de pensiones opera de manera similar 
ii 10s fondos mutuos, donde existen una sociedad administradora y un 
fondo de 10s trabajadores que no debiera ser afectado por 10s propie- 
tarios de aquklla. Las inversiones se encuentran repladas por una 
superintendencia especializada que vela por una diversificacih razo- 
nable y la cnlidad de ellas. Hay, de derecho y de hecho, una garantia 
estatal que imposibilita las pCrdidas grandes y, ademis, un control 
oficial sobre el desarrollo de 10s grandes conglomerados econ6micos 
que, en la prictica, ha permitido un funcionamiento sano del sistema. 

La reforma ha funcionado bien y est6 permitiendo resolver un 
problema que parecia imposible de abordar. Sin embargo, debe reco- 
nocerse que todavia se encuentra en una fase experimental, y que 
hay problemas por solucionar. 

Existia una posibilidad de manipulaci6n de grandes recursos por 
pequeiios grupos econ6micos que, sin embargo, ha sido bien enfren- 
tada por la autoridad. Se requiere, sin embargo, de estudios adicionales 
y soluciones mis estables, impersonales y definidas. 

Las Administradoras de Fondos de Pensiones son pocas en 
nfimero por las evidentes economias de escala que en un momento 
inicial fueron, en cierta forma, ignoradas. Hay, sin duda, un problema 
con la solvencia y capacidad econ6mica de 10s propietarios de las 
Administradoras, a1 i p a l  que lo ocurrido con 10s bancos, y que es la 
consecuencia del poco capital privado con que contaba y cuenta el 
pais despuCs de afios de altas tributaciones, expropiaciones, etc. Es 
evidente que el sistema habria sufrido notoriamente si el Estado no 
hubiera apoyado a 10s dep6sitos en 10s bancos y, entre ellos, a 10s 
fondos previsionales. Este riesgo, sin embargo, no es inherente a1 
nuevo sistema previsional y existia en el antiguo puesto que las cajas 
diversas mantenian tambih dep6sitos en 10s bancos. 



258 UNA DECADA DE CAMBIOS ECONOMICOS 

Los riesgos del sistema se han reducido por un control extrema- 
damente meticuloso de la autoridad pertinente que de no haber exis- 
bdo odria haber significado una catbtrofe. El error, quizb, mis 

pnrtir del aparato financier0 existente. Los bancos, compafiias de 
seguros y otras instituciones similares podrian haber actuado como 
administradoras con todos 10s resguardos del caso, para preservar la 
independencia de 10s fondos laborales respecto de la gesti6n habitual 
de estos intermediarios financieros. Esto habria posibilitado m6s com- 
petencia, un nlimero mayor de agentes , en fin, un trabap a cost0 
marginal con menos pkrdidas para las A J ministradoras y e  se crearon 
y 10s costos y comisiones serian menores y ello habria posibilitado 
mejores pensiones para 10s trabajadores de bajos ingresos, cuyo des- 
tino final hoy no es claro. 

Muy pocos discuten que el nuevo sistema es un kxito, que est5 
pagando, en general, mejores pensiones, que ha eliminado las injus- 
ticias y que pas6 razonablemente una fuerte recesi6n. Ademb, 10s 
fondos de 10s trabajadores no se han visto afectados por la quiebra 
o problemas de 10s dueiios de las Administradoras. Sin embargo, 
existen puntos pendientes que tienen que ver con el nlimero de kstos, 
la competencia entre ellas, la solvencia de 10s propietarios, y el diseiio 
de un sistema m b  impersonal y eficiente que garantice un control 
adecuado que, sin llegar a la administracih del negocio, reduzca a1 
minimo 10s riesgos propios del acontecer econ6mico. Puesto que el 
w e s o  de las inversiones de las Administradoras est& en 

presas pliblicas y privadas, es indispensable mirar este problema en 
conjunto con el futuro desarrollo del mercado de capitales. 

S610 asi se evitarin riesgos innecesarios y se presenrari una 
nueva modalidad previsional que esti entregando buenos resultadas, 
ha sido aceptada por la comunidad nacional y es mirada desde el 
extranjero con envidia por otros paises que tienen un problema de 
envergadura que no se atreven a enfrentar. 

gran B e que se cometi6 es el de haber creado un sistema nuevo y no 

bancarios, del Estado y el dia de maiiana en titulos de gran 

EL DEBATE SOBRE LA rnmmnmucmh FIN.LVCERA 

Un sistema basado en la libertad y la propiedad privada requiere de 
una intermediacibn financiera de las mismas caracteristicas 0, de lo 
contrario, se desnaturaliza en buena medida. Si la intermediacih 
financiera es hecha por el Estado directamente o kste controla las 
tasas de interks y la asignaci6n del crkdito, es evidente que se desa- 
rrollarin de preferencia las actividades o empresas que 10s gobernantes 
quieran y se corre el riesgo de que el credit0 se distribuya de rnanera 
determinante con criterios no econ6micos, es decir, a 10s grupos de 
presibn, las amistades de 10s gobernantes de tumo, sus partidarios y, 
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en general, las personas con influencia que nunca son 10s mls des- 
oseidos. Es posible que las burocracias estatales no acttien en esta 

krma, per0 es evidente que la tentaci6n estarl siem re presente y 

derl  a ser arbitraria cuando las tasas de interks son negativas o infe- 
riores a las de equilibrio como ocurre cuando ellas se controlan. 

Antes de la esperiencia de 10s pasados afios la intermediacibn 
financiera era en su mayoria gestionada por funcionarios estatales. y 
la banca, de escaso desarrollo, estaba controlada por el Estado en sus 
operaciones de significaci6n. Esta situaci6n se prestaba para arbitra- 
riedades en la asignaci6n de 10s crCditos y un control obvio sobre la 
actividad productiva privada que, aunque no se ejerciera, 
para toda clase de interpretaciones y acusaciones de deshonesti ad 
de 10s funcionarios estatales y arbitrariedad de 10s banqueros. 

La tasa de inter& fue en las dCcadas anteriores siempre negatiya 
en tbrminos reales por el control oficial y esto producia una mala 
asignaci6n de 10s recursos y, concretamente, la presencia en el mer- 
cado de empresas ineficientes. S610 entre 1966 y 1970 se trat6 de fijar 
una tasa de inter& positiva con escaso Cxito. El grado de control del 
Estado sobre la intermediaci6n financiera era tan evidente que el 
regimen de la Unidad Popular no necesitb de ley alguna para quedarse 
con 10s bancos. Estos pasaron a ser meros instrumentos politicos de 
10s gobernantes, 10s que 10s usarm para presionar sobre la actividad 
privada tratando de convertirla en cstatal. 

El monopolio oficial en la intermediacibn financiera abre la posi- 
bilidad de persecuci6n de 10s opositores, con lo que ello implica para 
la existencia de una efectiva libertad y una verdadera democracia. 
La tasa de interks controlada ne ativa desalienta, ademls, el ahorro 

a un costo del crCdito positivu o de equilibrio. 

aunque 10s funcionarios Sean honestos la asignaci6n B el credit0 ten- 

dnba JiC 

y convierte en rentables activida f es que no necesariamente lo serfan 

no es extrafio que a1 mmenzar la dkcada pasa 8" a uno de 10s puntos 
Lo anterior es evidente, no s610 para 10s es cialistas, y por ello 

del programa econ6mico fuera la descentralizaci6n de la intermedia- 
ci6n financiera, la privatizacibn de la banca, la libertad de tasas de 
inter& y numerosas reformas encaminadas a crear un mercado de 
ca itales que en el pais se habia socializado como consecuencia de la 
iniaci6n y el control en aumento del Estado. 

Por supuesto, esta politica recibi6 toda clase de criticas y resis- 
tcncias, algunas justificadas, destacando entre las mls importantes las 
sipientes: 
- La libertad de tasas de inter& inhibe el desarrollo a1 conducir 

a un msto del crkdito exagerado. Las elevadas tasas de inter& 
llevan a la quiebra de las actividades productivas y a una pre- 
ferencia por la especulaci6n financiera de manera tal que las 
personas tienden a ganar dinero sin trabajar, por lo que no em- 
prenden actividades productivas. Fomenta, ademb, la usura que 
es una prlctica evidentemente indeseable e inmoral. 
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versi6n y &a se dirige m b  a actividades socialmente indeseables 
y no productivas, lo que no ocurre cuando el Estado intermedia 
10s ahorms y planifica su destino. 

- JX uccxbaiiu y c u ~ ~ v e n i e n ~ e  teiicr u11 mercauu ue capi~aics iiuic 
y privado, per0 la modalidad usada para ello no dio 10s resul- 
tados esperados y el period0 reciBn pasado se caracteriz6 por 
quiebras e intervenciones bancarias, altas tasas de inter&, con- 
centraci6n del credit0 en algunos grupos econ6micos, mala admi- 
nistraci6n de 10s intermediarios financieros y un control inade- 
cuado de la autoridad. 

IMPORTANCW DE UN MERCMO PRNADO DE CAPITALES 

ioaas ias economias basaaas en la propieaaci pnvacta y que respetan 
la libertad personal requieren de una intermediacibn financiera des- 
centralizada. Esta es In situaci6n en la mayoria de las economias 
desarrolladas y el sistema funciona razonablemente bien, aunque debe 
reconocerse que en el camiw se han producido siempre problemas 
de importancia y que son casi nulos 10s casos donde el Estado no 
interviene. Definitivamente la intermediaci6n financiera tiene algunas 
diferencias con el resto de la actividad roductiva y es una realidad 

tancia que obligan al desarrollo de mecanismos especiales que mini- 
micen las quiebras, con su secuela de corridas bancarias, especulncidn 

monedas extranjeras, crisis de divisas, violentos cambios en 
las en bienes tasas i e inter& y, en general, desconfianza e incertidumbre. 

El desafio, para una sociedad libre, es desamllar un mercado de 
capitales privado que reduzca a1 minimo 10s problemas propios de esta 
actividad, mediante una inteligente intervenci6n oficial informada, 
oportuna e impersonal. Este desafio en nuestro pais se ha enfrentado 
a medias y con enormes problemas, per0 ello no es argument0 para 
volver atris, sin0 m b  bien para continuar avanzando, aprendiendo 
las lecciones del pasado, ue es, por lo demk, lo que ha ocurrido en 

La importancia de tener un buen mercado de capital& libre es 
conocida, pero bien vale la pena enfatizar sus ventajas una vez mis. 

La tasa de inter& libre remunera adecuadamente 10s nhorros, por 
lo ue Bstos tienden a aumentar, posibilitando un crecimiento del 
cr6 B 'to mayor con el desarrollo de la producci6n consiguiente. Una 
tasa de inter& adecuada incentiva, tambiBn, el ahorro extern0 que 
es fundamental para un crecimiento mis ripido. 

Una tasa de inter& adecuada, acorde con la escasez de recursos 
de capital del pais, mejora la calidad de la inversi611, deja en evidencia 
10s proyectos no rentables e incentiva la realizaci6n de aquellos que 

que las crisis bancarias generan efectos Y aterales negativos de impor- 

todas las economias priva 8 as m b  maduras. 
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entregan un mayor valor agregado por unidad de recurso invertido. 
En suma, un buen mercado de capitales permite un crecimiento rnis 
ripido a1 mejorar la productividad y aumentar la oferta de ahorro. 

Un mercado de capitales privado tiende a eliminar la discre- 
cionalidad propia del control estatal, reduciendo la asignaci6n del 
crkdito en tkrminos no comerciales y en favor de 10s grupos organi- 
zados, las personas con influencia o aquellas adictas a1 regimen de 
tnrno. En este sentido contribuye a una mayor igualdad de oportu- 
nidades y posibilita una organizaci6n rnis democritica de la mciedad, 
libre de las presiones econ6micas de 10s gobernantes 
ciones politicas, prictica que en el pasado era habitua y que contri- 
buy6 poderosamente a1 desprestigio de las autoridades, la politica y 
la institucionalidad democrtitica. 

El mercado de capitales libre termina con 10s mercados paralelos 
de credit0 y 10s prestamistas informales que suelen trabajar a tasas 
de interks des roporcionadas que algunos califican mmo usura. Re- 

Todas kstas eran pr6cticas comunes en el pasado que afectaban con 
p a n  fuerza, en especial, a 10s m b  pobres, victimas preferidas de 10s 
prestamistas. 

Deberiamos sefialar, por liltimo, que un mercado de capitales 
libre abre la posibilidad de nuevas formas de propiedad privada, que 
han probado ser muy importantes para la estabilidad y rogreso de 

Por todas estas razones, en Chile se intent6 desarrollar un mer- 
cad0 de capitales libre, per0 hay que recowcer que ello s610 se 
consigui6 parcialmente por el peso de la tradici6n socializante, la 
falta de capitales de 10s chilenos despuQ de muchos aiios de pricticas 
rnis o menos expropiatorias y elevados impuestos, y la inadecuada 
y tardia adaptaci6n de 10s organismos estatales a las nuevas condi- 
ciones. No p e d e  dejar de mencionarse, tambikn, la falta de expe- 
riencia en estos asuntos y la consideracih de la intermediacih finan- 
ciera por algunos s610 como una actividad mis de la economia. Est0 
liltimo, por lo demis, no ha sido exclusivo de Chile y todos sabemos 
que en materias bancarias edste en el mundo, en nuestro pais, una 

que nunca llegan a ser tales, aunque con ellas se ha ido progresando. 
En esta materia, por consiguiente, hay que distinguir entre las 

criticas en contra de la libertad y en favor de modalidades sociali- 
zantes de intermediaci6n, de las proposiciones que, aceptando la 
importancia de un mercado de capitales libre y privado, apuntan 
correctamente a ciertos errores cometidos. 

Las personas de ideas socializantes siempre criticarh cualquier 
desarrollo rivado y, por supuesto, el de la banca. Este debate es, 
rnis bien, r!e orden doctrinario que tkcnico, y para discutir estas ideas 
habria simplemente que r roducir todos 10s ar mentos en favor de 

las inagotables fallas de la planificaci6n centralizada en materias de 

LA CRITICA A LA POLITICA ECONOMICA 

r Ias Organiza- 

duce, ademb, P os elevados intereses implicitos en las ventas a plazo. 

las sociedades que han descartado el mcialismo mmo SO P ucion. 

hrga historia de crisis, altibajos y bhqueda d e f6rmulas adecuadas 

10s derechos personales y %)e la propiedad priva F a, ademb de repetir 
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asignaci6n de las inversiones, ineficiencia productiva, falta de dina- 
mismo y creatividad, represi6n de 10s derechos personales, etc. 

Estos argumentos se han dado en otras partes de este trabajo y 
no tiene sentido repetirlos. Lo que si conviene remrdar es que por el 
pobre comportamiento de la gesti6n estatal en materias econ6micas 
en el pasado se produjo un amplio consenso para llevar a cab0 cambios 
de fondo en la linea de privatizar y liberalizar 10s mercados finan- 
cieros y la economia en general. 

Parece, sin embargo, necesario referirse a las elevadas tasas de 
inter& que hemos tenido, la usura, la supuesta exacerbacih de la 
especulacibn financiera en perjuicio de la roducci6n y la inversi6n 
y su destino, todos temas intimamente liga B os entre si. 

L A S  ELEVADAS TASAS DE J"k 

Es cierto que la tasa de inter& ha sido muy elevada desde que se 
liberaliz6, cayendo posteriormente a niveles mis aceptables, subien- 
do en seguida cuando comienza la actual recesi6n mundial y bajando 
nuevamente en 1983. 

La explicacibn de esto es compleja, pero se relaciona con 10 
acontecido concretamente en Chile, antes que con el hecho de tener 
._- 2.. -1- - - - : ~ . l - ~  l:l.-.. _. --&.,.a- -.._ _.. ,.A- ha $,m- 

er& razoAa61es. 
debe destacarse es que la liberalizaci6n del 

h e  paulatina, por lo que Bste comenz6 a fun- 
Fentada, induciendo altay tasas de inter& en 
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cionado a tasas de inti 
Lo primer0 

mercado de capita es 
cionar de manera seg 

mente por las elevadisimas tasas de inflacion de aquellos anos. AI 
comienzo el p e s o  del crBdito se hacia a tasas de inter& reales altas, 
aunque no exageradas. Sin embargo pronto 10s recursos se concen- 
traron en el mercado de 30 dias donde el costo del credit0 era real- 
mente elevado. L a  segmentaci6n del mercado de capitales derivada 
de 10s crbditos especiales del pasado para la agricultura, la vivienda 
v muchos financiamientos originados en el Banco Central, del Estado 

3"" 
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i r  Corfo contribuyeron a la erevada tasa de inter& de coko plazo, la 
que a su vez en cierta forma respondi6 tambiCn a la legalizaci6n de 
modalidades de crBdito que antes se hacian en 10s mercados negros 
a costos tambih muy altos. Es posible ue una buena investigci6n 

primeros afios de la actual esperiencia no fuera mu! diferente de 
la que antes se observaba en 10s mercados negrcs, en el crbdito a1 
consumo y, en general, en la intermediaci6n financiera que se llevaba 
a cab0 fuera del sistema oficial. En todo caso, es ocioso ne ar que 

de este fen6meno obedeci6 a factores reales, algunos de 10s cuales 
analizaremos en seguida. 

pudiera mostrar que la elevadisima tasa 1 e inter& de 30 dias de 10s 

el costo del credit0 fue alto todos 10s aiios pasados, y la exp 5 icaci6n 
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La economfa chilena siem re tuvo un ahorro interno muy bajo 
y. concretamente, el correspongente a1 sector privado se vi0 fuerte- 
mente afectado por una tributaci6n inadecuada, la persistente y 
elevada inflaci6n y una captaci6n creciente del sector pliblico de 10s 
recursos disponibles para intennediar. Este, por su parte, fue siempre 
e! principal ahorrante interno, per0 su desafortunada esti6n financiera 

ahorro interno. Esta insuficiencia junto con el escaso acceso a1 credit0 
externo, por el mal comportamiento tradicional de la economia nacio- 
nal, explican, sin duda, la persistencia de una elevada tasa de interes. 
El pais, en si, era de alto riesgo, por sus reiteradas crisis cambiarias 
y problemas de balanza de pagos y lo propio debe decirse de 10s 
clientes chilenos individuales que a fines del gobiemo de la Unidad 
Popular se encontraban altamente descapitalizados. S610 a partir de 
1975 y 1976 el ahorro interno, en especial del sector phblico, comienza 
a normalizarse y el pais empieza a recibir un fluio de crCditos externos 
de importancia que explican la moderaci6n 
la tasa de inter& que se observa hasta 1981 

Por el lado de la demanda de crCdito 
razones que explican la presencia de una aica rdSa ue irireres. U d  

demanda por credit0 ha sido muy intensa por la descapitalizacibn de 
las empresas y del sector pliblico, despuks de la experiencia de la 
Unidad Popular, y las notables oportunidades de inversi6n que se 
veian con el advenimiento del nuevo gobierno que prometi6 respetar 
la actividad privada y la estabilidad de las reglas del juego en materias 
econ6micas. Por otra parte, la sola presencia de un gobierno fuerte 
ampli6 el horizonte empresarial y las seguridades que invitaban a 
emmender nuevas actividades. El valor de 10s activos creci6 con 

tasas 
cons- 

5s que 

de fines del gobiemo de la Unidad Popular agu 5 iz6 la falta de 

L lenta, pero persistente en 
1. 

tambiCn hay muy buenas 
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fuekza y esto tambibn explica que se pudieran pagar elevadas 
de inter&. Por muchos aiios la sola compra de activos diversos 
tituy6 un excelente negocio ue permitia soportar tasas d e  intert -- ---JI-.. ^_^^  ^^_^ 1^" ---%.-..:&. .. ..̂ -.-,.c..-,l" ,.A*:- 1 ,. 
e11 CUIIU~C~UII~S uviuiaic> Cuuuutiulali a uua puuiiua ~ m i a .  ua inver- 
si6n sube con fuerza despuks del ajuste de 1975 y 1976, y esto mantuvo 
la tasa de inter& a niveles muy altos. Es necesario agregar, or otra 

crisis Detrolera obligaron a un programa contractivo que evidente- 
parte, que la situaci6n econ6mica dejada por la Unidad Popu P ar y la 

mentelafect6 las tas's de inter& a r  menos en el periddo de ajuste 
de la economfa. 

Hasta 1981 la tasa de interks sigui6 siendo alta por las razones 
ya seiialadas, pero francamente decreciente, y esto se explica por el 
ahorro externo en aumento y el mejoramiento de la situaci6n del 
sector phblico que lo llev6 a aumentar notoriamente su ahorro. La 
situaci6n, sin embargo, comienza a hacerse critica a mediados de 
1981 como consecuencia de la nueva politica monetaria restrictiva y 
el creciente dkficit fiscal en las economias industrializadas y, sobre 
todo, en Estados Unidos. Las tasas de inter& internacionales suben con 
mucha fuerza desde 1980 y lo propio ocurre con las internas, en parte 
por lo anterior, y ciertamente por una violenta caida del ahorro interno 
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tanto rivado como pliblico. La economia chilena debi6 contraer su 

nuevas condiciones externas, pew ello no ocurrib en el Fisco y en 
las empresas estatales, 10s que reducen su ahorro trasladando el peso 
del ajuste a1 sector empresarial privado. El aumento violento de 10s 
salarios reales, por su parte, contribuy6 a la reducci6n del aliorn, 
privado y priblico y de pronto el ais se encontr6 con una fuerte 
caida del ahorro interno acompaiia B a de una persistencia en la de- 
manda por crkditos de parte de ]as empresas privadas. Estas, a1 igual 
que el resto de 10s agentes econ6micos, privados y priblicos, nacionales 
y extranjeros, pensaron en una recesi6n mundial corta y poco pro- 
funda, de acuerdo con lo que indicaban 10s especialistas, y optzzron 
pOr una estrategia de aumentar el endeudamiento en la espera de 
mejores tiempos o cambios en la politica oficial que produjeran una 
caida en el costo real del crCdito y el valor de las deudas. La politica 
de ganar tiempo, que sigui6 la mayoria del sector privado y que el 
gobierno, en cierta forma, incentiv6 con las insinuaciones cada vez 
m i s  claras de apoyo a 10s sectores con deudas, llev6 a una demanda 
por crkdito exagerada, la que junto a un ahorro menor gener6 las 
increibles tasas de inter& que hemos observado en la actual recesi6n. 
Las instituciones bancarias t 
didas y prcfirieron ganar tien 
el doloroso ajuste s610 se agu 

La situaci6n seguramente no habria sido tan pave si las conch- 
ciones externas no hubieran cambiado dramhticamente. En el mercado 
de capitales internacional desapnrecieron 10s excedentes crediticios 
petrolems y la politica monetaria restrictiva de Estados Unidos y su 
dkficit fiscal en aumento afectaron con fuerza la oferta de ahorros 
y su costo, lo que perjudic6, en particular, a AmCrica Latina, que 
venia haciendo us0 de estos recursos de manera muy intensa. En esta 
parte del mundo, paises como Argentina y ~Mbxico dejaron, slibita- 
mente, de servir su deuda, y est0 mhs el deterioro de Brasil afect6 
notoriamente a Chile, que hasta ese momento venia superando la 
recesi6n mundial, precisamente, haciendo us0 de 10s recursos forineos, 
ademAs de sus reservas. La caida del ahorro externo, derivada tam- 
biCn, en pnrte, de una situaci6n interna, crecientemente incierta, ter- 
min6 por generar una tasa de inter& insoportable para las empresas 
y, en consecuencia, para 10s bancos. El riesgo del pais, objetivamente, 
subi6 y la convicci6n creciente de que en este cuadro era insostenible 
la combinaci6n de tiPo de cambio fijo con salarios indexados elev6 las 
tasas de inter& e inid6 con timidez la especulaci6n cambiaria. Asi, 
p e s ,  el enorme aumento del costo del credit0 en 1981 y 1982 puede 
explicarse en cierta medida por el cambio en la tasa internacional 
de inter&. A la reducci6n del flujo crediticio en todo el mundo debe 
agregarse la fuerte caida del ahorro gubernamental y la inconsistencia 
resuelta tardiamente entre un tiPo de cambio fijo y una reajustabili- 
dad salarial automitica. 

nivel B e gastos, que se elev6 demasiado en 1981, para ajustarse a las 
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La conducta de las empresas privadas y 10s bancos chilenos agu- 
diz6 la situaci6n, pero ello es explicable porque nadie pens6 seria- 
mente en una recesi6n mundial tan profunda y prolongada. Esto 
tambib posiblemente explica la falta de reacci6n de la autoridad 
que, quizh, en la segunda parte de 1981 debi6 haber tomado medi- 
das. Es sabido que se intentaron algunas soluciones, pero lo concreto 
es que s610 a mediados de 1982 se procedi6 a eliminar la reajustabi- 
lidad automitica de salarios y se corrigi6 la paridad cambiaria en una 
sobrerreacci6n de medidas econ6micas que tambikn ts explicable, 
aunque no, posiblemente, afortunada. No p e d e  olvidarse que la de- 
valuaci6n afect6 profundamente a 10s deudores y a la actividad pro- 
ductiva no transable, que es el p e s o ,  acentuando de paso la crisis 
financiera. 

La tasa de inter& cae nuevamente en 1983 y ello se explica por 
la baja en la demanda de cr6ditos derivada del control de crecimiento 
de 10s principales grupos econ6micos privados, un verdadero temor 
a la deuda y las mayores exigencias de garantias de la banca que han 
deiado fuera del mercado a muchos potenciales demandantes de 
crkdito. Se produce, tambikn, a l g h  aumento del ahom intemo pri- 
vado. El control del Banco Central sobre las tasas de interks ha, sin 
duda, influido en el corto plazo, pero es evidente que esto solo no 
habia bastado para la moderaci6n que se ha observado en el cost0 
drl crkdito. La tasa de interks es un precio objetivo que, en el me- 
diano y largo plazo, est& determinado por fen6menos reales como la 
oferta y demanda de fondos, la relaci6n ahorro e inversi6n 0, si se 
prefiere, es el resultado del juego entre el gasto agregado y el ingreso 
de la economia. Los cambios monetarios influyen en el mrto plazo y 
tambikn son importantes para explicar Ins frecuentes variaciones 
observadas en la tasa de interks. Sin embargo, 10s grandes cambios 
monetarios, que han tenido enorme influencia en periodos de ajuste 
como el de 1975 y 1976, y 1981 y 1982, han sido simples repercusiones 
de fen6menos extemos vinculados a las recesiones mundiales cones- 
pondientes. La primera, ligada a1 alza del precio del petr6leo y la 
segunda, a la nueva politica monetaria y fiscal del gobiemo de Esta- 
dos Unidos. El influjo de crkdito extern0 ha sido muy importante y 
cxplica la caida de la tasa de interks a contar de 1976 y el elevado 
nivel de 1982. 

Muchos han sugerido que el pais habria tenido una tasa de 
inter& m b  normal si la cuenta de capitales se hubiera abierto con 
mayor decisi6n. Este argumento, sin embargo, pierde fuerza a1 obser- 
var el ingreso efectiw de crkdito extemo ue el pais ha tenido. Es 

cantidades superiores de endeudamiento de las observadas entre 1977 
y 1951. En el corto plazo es posible que la tasa de interks de 30 dias 
hubiera sido menor con una mayor apertura de la cuenta de capitales. 
Sin embargo, este efecto habria sido marginal y hubiera dejado a1 pais 
niis vulnerable por su deuda a plazos cortos, para enfrentar recesiones 
forheas como la de 1981 y 1982. Es una realidad, ademis, que un 
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dificil pensar que kste podria haber absorbi a 0, sin mayores problemas, 
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endeudamiento mayor habria generado una paridad real mb baja 
que la implicita en el d6lar fijo a 39 pesos que tanto se ha criticado. 
El tema es, en verdad, complejo y es posible que la presencia de una 
elevada tasa de interks haya influido en un desarrollo inadecuado del 
mercado de capitales. Quizis la relaci6n entre 10s propietarios de 
bancos y sus otros negocios hay? influido en una expansi6n exagerada 
de la demanda por crkdito. Este tip0 de relaciones, sin embargo. no 
ha tenido importancia en otros paises como Jap6n o Alemania Occi- 
dental. La importancia de esta supuesta anomalia en la explicaci6n 
de una alta tasa de interks es bastante discutible. La experiencia 
vivida, sin embargo, exige hacia adelante una preocupaci6n mayor 
?or este problema. Es, tambikn, posible que haya existido a lpna  falta 
de experiencia de 10s ejecutivos bancarios, per0 cuando se observa el 
resto del mundo con comportamientos similares de bancos y banque- 
ros de ,van tradici6n este argumento pierde buena parte de su fuerza. 
Se pueden, tambikn, entregar argumentos de tipo trihutario, de mal 
funcionamiento de la intermediaci6n financiera no bancaria u otros 
similares vinculados con una supuesta defectuosa conducci6n de la 
politica econ6mica. Todos estos planteamientos, sin embargo. son mar- 
ginales respecto de la situaci6n obietiva que se observ6 en 10s merca- 
dos del crkdito y del dinero en 10s aiios pasados v las repercusiones 
de hechos indiscutibles como el desastre en que se encontraban la 
economia v sus agentes a fines del gobierno de la Unidad Popular 
v 10s efectos de dos fuertes recesiones mundiales, que se ubican entre 
liis mayores de este siglo. Todo esto, por supuesto, nada tiene que ver 
con la presencia de un mercado de capitales privado y libre, por lo 
que el argumento de corte socialista que a veces hemos escuchado en 
contra de la intermediaci6n financiera privada no tiene mayor 16gica. 
No est6 de mks rewtir que en las dkcadas pasadas. en 10s naises del 
mundo de economias privadas y libres se observaron tasas de interks 
perfectamente normales. 

USURA, ESPECUL4CI6N FTSASCIERA, INVERSI6N Y PRODUCCr6S 

Las altas tasas de interks dieron l u p r  a criticas que es necesario dis- 
cutir: el supuesto surgimiento de la usura el eventual desarrollo 

va y de la inversi6n. Econ6micamente hablando, es muy dificil definir 
lo que es usura, y la h i c a  referencia que podriamos usar para de- 
finir un precio "justo" del dinero o del crkdito tendria que ser la 
consideracibn objetiva de 10s respectivos mercados. Ya hemos visto 
que hay buenas razones para explicar las elevadas tasas de inter& 
de la atima dkcada. Existen, por lo demb, muchas tasas de interks y 
diferencias muy justificables que tienen que ver con 10s &versos ries- 
gos y plazos de 10s crhditos. Cuando kstos se otorgan por periodos 
muy cortos o en operaciones que implican un alto riesgo es explicable 

de la actividad especulativa v financiera en C l  esmedro de la producti- 
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que 10s precios cobrados superen a las tasas habitudes de un mercado 
normal en operaciones de plazos largos y clientes solventes. Una em- 
presa puede estar dispuesta a pagar elevadisimas tasas de interks 
expresadas en tCrminos anuales para cubrir insuficiencias de caja para 
pTgar, por ejemplo, impuestos o salarios, y ello, en si mismo, no tendria 
nada de pernicioso o inmoral. Sabemos, ademis, que el control de la 
tasa de inter& para impedir una supuesta usura tiene efectos pernicio- 
sos para un aumento adecuado y ri4pido de la produccibn y el empleo. 

El control sobre 10s intereses reduce 10s ahorros, incentiva el con- 
sumo y hace que 10s recursos de inversi6n no se diriian a 10s mejores 
proyectos. El control sobre 10s intereses aumenta la demanda por crC- 
dito y fuerza un racionamiento administrativo del mismo, que termina 
en que una minoria m L  influvente de personas vinculadas a 10s admi- 
nistradores se queda con 10s ahorros de la comunidad a un costo que 
es injustamente bajo. Se produce un riesgo de comimi6n evidente 
entre 10s administradores pbernamentales v 10s funcionarios banca- 
rios, que desprestigia a la autoridad ! 
nalidad misma. La p a n  mavoria. en 
crCdito a un costo alto que se cobra d 
cados informales de cmitales. uno de IUS cuaies e . ~  V I  uc la veilla a 

I pone-en discusibn la institucio- 
este cuadro, s610 tiene acceso a1 
le manera disfrazada en 10s mer- 
- 1^_ -..- l e -  -_ -1 >.. 1-  %- ^ 

11lazo de bienes. El m&ol sobre las tasas de interks es injusto v CO- 

rruptor v adem6s afecta el crecimiento de largo plazo y por ello es 
Indeseable. 

La usura entendida como el abuso hacia las personas en estado 
7 . ., ,  1 .  , 1 1 .  7 1 , -  7 1 ae necesiaaa es renuaiaoie y morarmenre conaenaoie. fis rr cas0 ae 
ciertos nrestamistas que operan informalmente con sectores dr inpe- 
sos medios y bajos, sobre todo en centros laborales. en el apo  y en las 
poblaciones mar@nles, v que en el Dasado eran muv abundantes 
cuando el control sobre las tasas de interkc impedia el acceso de las 
pandes mayorias a1 crkdito. El desarrollo del mercado de canitales 
v en particular del crkdito a1 consumo ha limitado las posihilidadrs de 

iis 10, 
i >  a1 
1 '  a s  

estos -prestamistas, aunque todavia sub! 
y podrian volver a tener importancia si 
desarrollo financier0 libre y privado. L: .. 

ten en mucho menor p a i  
;e introducen restricciones 
conducta indeseable de est 
1.. ~ - _ 1 7  - -7 ~ __  ̂ _^_ > - personas no parece tener que ver con el aesarroiio ae un rnercauu de 

capitales, sino m6s bien con deficiencias de car6cter educacional v 
una acci6n insuficiente de 10s p i n o s  intermedios especializados en el 
perfeccionamiento de 10s seres humanos. La  eliminaci6n de la prisibn 
por cheques sin fondos, probablemente. contribuiria a erradicar de 
manera mis definitiva esta institucicin del prestamista o usurero. La 
operaci6n de kstos es posible por las caracteristicas que tiene el cheque 
en Chile, que lo constituven en una garantfa tan dristica que puede 
llevar a prisi6n a las personas por una deuda impaga. En nuestro pais, 
Ismentablemente, por las caracteristicas del cheque, existe la prisicin 
por deudas y si est0 fuera eliminado, posiblemente la usura, es decir, 
el prkstamo abusivo a personas en estado de necesidad, terminaria o 
se restringiria todavia mucho m h .  
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Una critica err6nea que se ha repetido de manera reiterada es 
la que sostiene que el desarrollo del mercado de capitales ha servido 
para que mis recursos se destinen a la especulaci6n financiera antes 
que a la producci6n. Esta proposici6n sencillamente desconoce que 10s 
recursos que llegan a 10s bancos son inmediatamente colocados y que 
Ins personas que toman el crkdito lo destinan a producir, invertir o 
consumir de acuerdo con sus preferencias y considerando que tendrin 
ingresos suficientes en su actividad empresarial o su trabajo que les 
permitirin responder por sus obligaciones en 10s tbrminos pactados. El 
crkdito es fundamental para el desarrollo, y lo que Ilevan a cabo 10s 
bancos es, simplemente, intermediar 10s recursos hacia 10s que 10s 
necesitan. El clestino final del crkdito es dificil de conocer porque 
siempre se puede traspasar y por esto lo importante es que las perso- 
nas que lo toman tengan un proyecto de inversidn o de consumo, y a 
travks de este mecanismo 10s ahorros, err6neamente considerados coni0 
especulativos, permitan el desarrollo y un mayor bienestar de la po- 
blaci6n. Si 10s mercados funcionan de manera razonable, la asignaci6n 
libre de 10s crbditos es mejor que la dirigida de manera discrecional 
por la autoridad y si bien hay proyectos que es necesario que c.1 Estado 
promueva, kste no es arpmento para centralizar la intermediacicin 
financiera. Si el Estado controla el crkdito, sepramente la asignaci6n 
que hari de 10s recur.ms seri arbitraria e inadecuada, y de esto hay 
bastante evidencia en las economias socialistas y en nuestro pasado 
de fuerte intervenci6n estatal. En todo caso, lo que interesa destacar 
ahora es que la intermediaci6n financiera no es inritil ni especulativa 
v que, por el contrario, es fundamental para el desarrollo, porque de- 
tris de cada peso que se deposita en 10s bancos hay un crbdito que 
promueve el desarrollo y un mayor bienestar. La verdadera especula- 
ci6n peligrosa es la que se hace en bienes, cuando la tasa de interks 
es controlada y negativa. En este cas0 se puede ganar mucho dinero 
con el crCdito escaso y barato que se invierte en inventarios improduc- 
tivos, como ocurria frecuentemente en el Chile del pawdo. 

Por hltimo, en relaci6n con la inversi6n y la tasa de interks, lo 
primer0 que debe afirmarse rotundamente es que ella creci6 con 
fuerza entre 1976 y 1951, una vez que se super6 el ajuste interno, con- 
secuencia del desastre de la Unidad Popular y la recesinn del petr6leo 
de 1975. La inversi6n Ileg6, incluso, en 1950 y 1951, a alcanzar tasas 
que superan las mayores del pasado y esto sin considerar las revisiones 
que vendrin en el futuro y el componente evidente de inversi6n que 
sicgnifica una parte importante del gasto en 10s denominados bienes 
de consumo durables. 1,a inversibn. por otra parte, ha sido de mayor 
calidad en el sector privado, por el mejor funcionamiento de 10s mer- 
cndos y la apertura de la economia, ?, en el priblico, por la aplicaci6n 
de criterios mis modernos de administrac%n, un mejor manejo de las 
empresas y una mis adecuada evaluaci6n de 10s proyectos priblicos. 
La inversi6n creci6, a pesar de la elevada tasa de inter&, porque ella 
depende en lo fundamental de las expectativas de ingresos futuros, 
12 estabilidad econ6mica y politica, las oportunidades de inversi6n y 
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oms conceptos similares. Sin duda la inversi6n habria crecido mb 
aGn de no haber existido la Unidad Popular y las dos fuertes recesio- 
nes tantas veces mencipadas. Sin embarg.0, a pesar de kstas y de las 
elevadas tasas de inter& que han caracterizado el periodo, lo concreto 
es que la inversi6n se desarroll6 con una fuerza desconocida en el 
pasado entre 1976 y 1981. 

PROBLEMAS DEL DESARROLLO DEL MERCADO DE CAPITALES 

El mercado de capitales chileno se encontraba en un estado de desa- 
rrollo niuy primitivo hasta fines del gobierno de la Unidad Popular 
y es evidente que en la dCcada pasada ha tenido una expansi6n si@- 
ficativa. A pesar de 10s problemas sufridos por 10s bancos, lo concreto 
es que hoy hay muchos mhs intermedinrios financieros que en el pa- 
sado y una presencia de la banca estranjera im ortante. Los dep6sitos 
bancarios han crecido con fuerza inusitnda y Ran aparecido sistemas 
de financiamiento privado en general, y para las viviendas, que tienen 
un gran futuro. Los seguros se han desarrollado ripidamente despub 
de la liberalization de esta actividad y lo mismo hay que decir de la 
emisibn de titulos, fondos mutuos y similares. El mercado accionario 
ha tenido un escaso desarrollo y las bolsas de valores no son impor- 
tantes. Este es un aspect0 que vale la pena estudiar con mayor deten- 
ci6n pnra perfeccionar el mercado de capitales. 

El aparato contralor del Estado en asuntos econ6micos, a pesar 
de las deficiencias que ha mostrado, ha tenido una modernizaci6n que 
tambikn es notable. Por Gltimo, y no por esto menos importante, es la 
reforma de la previsi6n. Esta ha creado instituciones privadas nuevas 
que estin reemplazando con Csito el viejo sistema estatal en extremo 
injusto y en quiebra. 

Todo lo anterior constituye un avance que tendri gran importan- 
cia para el desarrollo econ6mico y social futuro del pais. Sin embargo, 
eq un hecho que la formaci6n de un mercado de capitales libre y pri- 
vado ha mostrado deficiencias que tendrin que corregirse en el futu- 
ro. Ha Iiabido dudas, iniprovisaci6n, indecisiones, definiciones bLsicas 
que se eludieron y, podria decirse, la falta de un p r o p m a  que con- 
templara pasos y plazos precisos. Lo anterior puede explicarse en una 
parte menor por falta de experiencia. pero, fundamentalmente, por la 
resistencia, bnstante generalizada de amplios sectores, n una interme- 
diaci6n financiera moderna y descentralizada. Est0 oblig6 a improvi- 
sar, gener6 inconsistencias y soluciones a medio camino. Probablemente 
esto no se habria notado de no haber mediado dos fuertes recesiones 
externas que se tradujeron en crisis financieras internas que han con- 
fundido las cosas. 

Por Gltimo, es necesario reconocer una importante falta de clari- 
dad respecto del grad0 y modalidad de control que debe ejercerse 
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sobre la intermediacih financiera privada y las seguridades relativas 
que deben tener 10s ahorros de las personas. En esta Area subsisten 

roblemas evidentes que no son de soluci6n ficil y, en este sentido, 
fa experiencia chilena no ha sido feliz a pesar de 10s evidentes avances 
en el correct0 sentido. Hay que reconocer, sin embargo, que en todos 
10s paises estos problemas han resultado de dificil soluci6n y hasta el 
presente todavia se discute en las economias maduras respecto de la 
mejor forma de tratar estos temas. Los opositores a la experiencia 
de descentralizacih han aprovechado 10s problemas para hacer valer 
sus criticas. Sin embargo, ellos no han planteado soluciones positivas, 
lo que, en cierta forma, corrobora que se trata de un problema com- 

xuerie e iiiucpeuuwrite. LI D ~ I I C O  beilirai IIU ueue e~ p c x ~  que IU ca- 
racteriza en otras economias descentralizadas y se encuentra separado 
jnstitucionalmente de las superintendencias contraloras de bancos y 
otros intermediarios financieros. Las superintendencias se han moder- 
nizado s610 muy recientemente y no han contado hasta muy poco con 
buena informacidn y mCtodos modernos de control. 

rivadas e inter- 

es inadecuada en muchos aspectos, aunque la referente a sociedades 
an6nimas, recien modernizada hace un nxio, ha mejorado bastante. A 
pesar de reiteradas declaraciones respecto de la posibilidad de que 
10s bancos quiebren, la verdad es que en la prhctica esto no se ha 
permitido, como, por lo demis, es lo habitual en las principales econo- 
mias descentralizadas del mundo. Las quiebras bancarias producen 
enormes deseconomias esternas y esto s610 ha venido a reconocerse 
recientemente en nuestro pais, a pesar de lo cual a h  no esisten me- 
canismos adecuados para prevenirlas o tratarlas sin que se generen 
pinicos financiems. Faltan un sistema eficiente para minimizar el costo 
de las quiebras y un mecanismo expedito para 10s cambios de propiedad 
cuando 10s bancos han perdido un porcentaje sustancial de su capital. 

Nuestra legislacih bancaria limita el libre acceso a este mer- 
cado y contempla una especie de madministracih de 10s bancos que 
compromete a la autoridad, la que, ademis, se ve impedida de utilizar 
fhrmulas razonables para enfrentar 10s problemas de mal manejo e 
insolvencia de 10s bancos. Probablemente las labores contraloras tie- 
nen que estar mis vinculadas o situarse en el Banco Central, y esto, 
mis  algunas modificaciones de la ley en cas0 de insolvencias bancarias, 
podria resolver este pmblema. 

En Chile 10s ahorrantes no han comdo riesgos y ello explica, 
en parte, la modalidad incorrecta de intervencih oficial y las elevadas 

b)  El tratamiento de las quiebras de empresas 
mediarios financieros no ha sido afortunado y la legis P aci6n pertinente 

c )  

d )  
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tasas de inter&. Los ahorrantes deben correr a l g h  riesgo y aqui, 
nuevamente, se requiere de un sistema intermedio similar a1 que existe 
en otras economias descentralizadas. 

Ha habido, sin duda, alguna falta de experiencia entre 10s 
banqueros nacionales y una evidente insuficiencia de capital de 10s 
duefios. Esto ha sido una realidad inesca able, pmpia de un sistema y se inicia, y no implica culpas para naEe, salvo casos excepcionales 

e manejos ineficientes, riesgosos o francamente fraudulentos, sino 
9610 la constataci6n de un hecho que debe corregirse. 

f )  La concentraci6n exagerada de 10s crbditos bancarios en 10s 
duefios de 10s intermediarios financieros -fenbmeno que se derivb de 
la falta de capitales-, un entusiasmo excesivo, la tradici6n de crbdito 
barato del pasado, un control defectuoso y que se agrav6 en la riltima 
recesi6n mundial por 10s elevados intereses y la posterior devaluaci6n, 
result6 finalrnente desafortunada. Los conglomerados o grupos eco- 
n6micos son una forma interesante y deseable del desarrollo de 10s 
negocios, y la relaci6n de crbditos con propiedad en la banca no siem- 
pre ha creado problemas en otras partes, como se destacci anterior- 
mente. Ac6, sin embargo, por diversas razones, ajenas a la presencia 
de grupos o la existencia de un mercado de capitales privado, se gene- 
raron situaciones desafortunadas, que la prudencia aconseja reducir a 

LA CRITICA A LA POLXTICA ECONOMICA 

e )  

iin minimn pn p1 fiihirn nnmn m r  In rlrmhc CP ha vpnirln hnrirnrln 

La constante obtenci6n de nuevos crkditos externos h e  celebrada casi 
sin reservas durante 10s aiios pasados, como corresponde a un pais 
con una tradici6n de problemas de balanza de pagos. Muy OCOS cri- 
ticaron el mayor endeudamiento, pero en 19S1, cuando [ubo una 
afluencia notable de crbdito y comenzaron las repercusiones internas 
de la recesi6n mundial, 10s comentarios adversos se acentunron y se 
enfatiz6 que el pais estaria endeudado en demasia, en tbrminos rela- 
tivamente inconvenientes y que se habia dado un mal us0 a 10s recur- 
sos forhneos. 

Para evaluar esta critica es indispensable reconocer que hub0 un 
fuerte cambio en el mercado internacional de capitales en la dbcada 
pasada y tambib hacer unas consideraciones sobre la importancia del 
ahorro extern0 y la ewlucicin de la inversidn las reservas internacio- 
nales que el pais acumul6. Antes de la crisis 6 1  ptr6leo las “ayudas” 
de 10s gobiernos y las agencias internacionales de credit0 eran signi- 
ficativas y la mayor parte de nuestros paises utilizb estos recursos 
intensamente. AI producirse el alza del petr6leo y la consiguiente rece- 
si6n mundial, el cuadro cambi6 por completo, y 10s crkditos 
mentales y de agencias internacionales pasaron a un segun o plano rberna- 
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). 

suma algebraica de 10s deficit de las cuentas 
:s del mundo es cero, de manera tal que 10s ,.. .."&-el",.?..- c..,,l.,.. ,l/.c:,:c ,.* -1 rorte ,l-1 

respecto del financiamiento que podia entregar la banca privada 
internacional, que se alimentaba con 10s excedentes de 10s paises pro- 
ductores de energia. Estos tenian enormes superhit en cuenta corrien- 
te, cuya contraparte eran 10s deficit de 10s paises importadores o de- 
pendientes del petr6lec 

Por definicih, la 
corrientes de 10s paist 
superbit de 10s paist- p L t u l C j l u 3  iuibauau UC;kIC. IL r;ll ~ c . ~ ~ u  u b L  

mundo y eran cubiertos con 10s excedentes petroleros que intermedia- 
ba la banca intemacional. El llamado reciclaje de 10s petroddares 
llevado a cab0 por la banca mundial fue celebrado en todos 10s circulos 
y promovido por 10s expertos como el mecanismo m6s inteligente para 
evitar un ajuste recesivo violento en 10s paises de endientes del pe- 

era inevitable para paises mmo Chile y de no haberse producido habria 
que haber llevado a cab0 ajustes a h  m b  profundos y la tasa de cre- 
cimiento del producto elevada que tuvimos a partir de 1976 no habria 
sido posible. La deuda tomada en a uellos aiios tenia un costo real 
wrcano a cero y 10s plazos de 10s crC 3 itos se fueron haciendo crecien- 
temente convenientes hasta superar en promedio 10s 60 meses. La 
depreciaci6n del d6lar, por otra parte, hizo que nuestra deuda real 
no creciera por varios aiios, a pesar de lo cual el pais cont6 con un 
importante ahorro externo que permiti6 recuperarnos de la crisis eco- 
n6mica heredada de la Unidad Popular y hacer frente a las enormes 
perdidas sufridns por el alza del precio del petrbleo y la consiguiente 
recesi6n mundial. Chile no se endeud6 m6s que otros paises en con- 
diciones similares de America Latina y lo que muchos olvidan es que 
nuestro pais ya se encontraba con un elevado nivel de obligaciones 
externas a fines del gobiemo de la Unidad Popular, deuda que se 

uiri6 durante 10s cuatro gobiemos anteriores a1 actual. MAS a h ,  :ld3 la euda chilena entre 19i3 y 1952 crece menos que el promedio del 
mundo en d e s m l l o  no petrolero y menos que Amkrica Latina como 

tr6leo y una recesih mundial m6s intensa. El en B eudamiento, pues, 

conjunto. 
El pais, en consecuencia, aprovechb muy bien la adversa coyun- 

tura internacional y pudo aumentar su producto, el consumo y la inver- 
sib, usando un financiamiento externo sin condicionamiento de orden 
politico. La tasa de inversi6n creci6 desde 1976 y alcanz6 niveles muy 
buenos en 1980 y 1951, y lo propio debe decirse de las reservas in- 
ternacionales que, como se sahe, llegaron a superar 10s cuatro mil 
millones de d6lares. Es cierto que una parte del ahorm extemo se 
cmpleb en aumentar el consumo, per0 tambikn es verdad que ello en 
si mismo no tiene nada de malo, ya ue el objetivo final de cualquier 

consigue, precisamente, a traves de un mayor consumo. 
Por otra parte, no debe olvidarse que la distincih entre inversi6n 

y consumo es algo arbitraria, y asi, por ejemplo, buena parte de 10s 
bienes durables son en realidad inversi6n que genera un flujo de in- 
gresos que no suele valorizarse, aunque para muchos sectores de la 

economia es mejorar el nivel de vi 1 a de 10s habitantes, lo que se 
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oblaci6n es francamente significativo. Como ya se indic6, la compra 
$e un televisor o una bicicleta en un pais desarrollado puede consi- 
derarse como simple consumo, p r o  no ocurre evidentemente lo mismo 
en 10s medios males  o populares de paises en desarrollo wnio Chile, 
donde por el proteccionismo que lo caracterizaba existia una evidente 
siibinversi6n en estos rubros. 

El pais hizo un buen us0 de 10s recursos externos, y 10s roblemas 
que tuvo en 1982 y 1983 no son el resultado de un exagera tl o endeu- 
damiento, sino, mis bien, de un desacierto en el us0 del instrumental 
econ6mico y una mala adaptaci6n frente a la Gltima violenta recesi6n 
mundial. El endeudamiento externo era la reaccibn m k  Ibgica del 
pais en estos axios de bajisimo recio del cobre, y en general de sus 
exportaciones, elevados precios &I petr6leo y dos recesiones mundiales 
que se encuentran entre las m6s intensas de este siglo. En estas cir- 
cunstancias, lo correct0 es war 10s crkditos externos y las reservas, de 
la misma manera que en 10s periodos de bonanza lo que procede es el 
pago de las deudas caras y la acumulaci6n de reservas internacionales. 
Lamentablemente nuestro pais no se ha caracterizado or la austeri- 
dad y, concretamente, al iniciarse el gobierno actuaf las reservas 
internacionales eran nulas o negativas la deuda externa de signifi- 

America Latina e incluso en 19S1, donde hubo un flujo de real signi- 
ficaci6n, la situaci6n tampoco es muy diferente. Por lo demis, no debe 
olvidarse que casi todos 10s sectores de opini6n presionaban por un 
mayor endeudamiento externo y que las nutoridades econbmicas de 
aquel tiempo fueron duramente criticadas por las restricciones de 
plazos que mantenian en la cuenta de capitales. 

Los creditos externos son fundamentales para un desarroilo mis 
r6 ido y asi lo entienden todos 10s paises del mundo. Lo que en rea- 

en el cas0 chileno ello parece haber sido asi por la presencia de una 
economia abierta, una estructura de recios sin distorsiones y un ma- 

y a1 de otros aises de caracteristicas similares a1 nuestro. En Chile 
se evit6 el en B eudamiento de plazos muy cortos y se acumularon re- 
servas internacionales, todo lo cual permiti6 enfrentar en buena forma 
la Gltima recesi6n mundial. Sin embargo, como ):a se sefial6, no fue 
el nivel de endeudamiento lo que provoc6 problemas, sino, m6s bien, 
la profundidad de la recesi6n mundial y ciertas indecisiones de poli- 
tics. Naturalmente, este tema no preocuparia si se hubiera podido 
predecir la intensidad y duraci6n de la Gltima recesi6n mundial. La- 
mentablemente, en esto todos se equivocaron y nuestro pais no estuvo 
exento de ello. Es muy ficil ser general despuks de la batalla, pero lo 
concreto es que antes de la recesi6n Gltima la mayor parte de 10s 
entendidos critic6 a la autoridad econ6mica nacional por mantener 
reservas internacionales elevadas y no endeudarse m6s en el esterior 
por la via de abrir completamente la cuenta de capitales. El pais no 
eane una tradici6n de austeridad y, desafortunadamente, no se acu- 

caci6n. Chile en este period0 no se en d eud6 m k  que otros paises de 

li C Y  ad interesa es war  bien 10s recursos de ahorro interno y esterno, y 

nejo de las inversiones del sector pb % lico muy superior a1 tradicional 
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mularon suficientes reservas en 10s aiios de elevados recios del cobre. 

pais era capaz de resistir un ajuste de bajo cost0 porque tenia un 
aiperbi t  fiscal y una cifra significativa de reservas internacionales. 
Lamentablemente el sector pfiblico no ajust6 su gasto como corres- 
pondia y la exagerada expansi6n del crCdito del Banco Central desde 
mediados de 1982 condujo a una inGtil pCrdida de reservas que oblig6 
a una renegociaci6n quizis inevitable de la deuda con el exterior y 
debilit6 notoriamente el acceso a1 pais a un flujo razonable de crCdito 
intemacional que, tal vez, era imposible por la objetiva crisis finan- 

Sin embargo, a pesar de ello, cuando comenz6 la u rl tima recesi6n el 
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LOS Utimos aiios han sido de protundos cambios en lo econ6mico y 
social, y el pais ha pasado dcsde una sihiaci6n de franm corte socia- 
lists centralizado a otra que podriamos llamar de caricter mixto. En 
cn corto tiempo se ha llevndo n cab0 una verdadera revoluci6n que, a 
pesar de 10s intentos por volver atrhs derivados de la dtima recesih, 
est6 destinada a tener enorme influencia en el futuro. 

LOS chilenos sabemos que no hay cambios irreversibles y que a 
veces 10s pueblos repiten 10s mismos errores. Tenemos, sin embargo, 
la impresih que, mis alli de 10s actuales problemas y un cierto resur- 
gimiento de las malas pricticas del pasado, la mayor parte de las 
reformas perdurarin aunque con variantes dificiles de predecir. 

Los cambios de mayor siLgnificaci6n son, sin duda, aquellos rela- 
cionados con el fortalecimiento de la propiedad e iniciativa privadas, 
la libertad econ6mica y un papel diferente del Estado. La estrategia 
de desarrollo vari6 significativamente y la politica econ6mica y social 
se caracteriz6 por una mayor racionalidad v coherencia que valoriza 
la estabilidad, , 
Fara el desarro 

Hoy se da 
como elemento LlavG yala Gl u G ~ ( L I l u I I u  Id lIuGILdu ~ J U I I L l L ( L .  ell- 

tiende que 10s recursos escasos deben ser bien usados y que para esto 
es mejor dejar 10s mercados m6s libres y la economia mis abierta. 
€Jay mis mmprensi6n respecto a1 buen us0 que el Estado debe hacer 
de sus recursos y a la importancia de que las empress estatales Sean 
eficientes y experimenten un trato similar a las privadas respecto de 
la tributacibn, intereses por 10s crkditos, tarifas que cobrar por sus 
servicios, etc. Se entiende mis que el Estado debe concentrarse en las 
funciones clisicas y muy en especial en la seguridad interna y externa, 

en un sentido amplio de la palabra, como fundamental 
110. 
mayor importancia que antes a la propiedad privada 
nl,.,, ..,..A ,1 A,”,..,11, .. 1, l:L,&,A -,.l<G-- c- 
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Is inversi6n social y la erradicaci6n de la extrema pobreza antes que 
en lo que podriamos llamar las funciones econ6micas y productivas; 
en cualquier caso, casi todos hoy son partidarios de una descentrali- 
zaci6n del aparato estatal. Se valoriza la estabilidad de precios y de 
balanza de pagos y la importancia que para esto tienen las politicas 
fiscal y monetaria, que deben tender hacia el equilibrio, a1 menos en 
el mediano plazo. La discriminaci6n del Estado en la actualidad a1 
menos se discute y muchos sectores no especializados la objetan, a1 
mismo tiempo que preguntan c6mo se financiarin 10s provectos ofi- 
ciales. Se comprende mejor el funcionamiento de la economia y se ha 
llegado a entender que el pais no es una isla, que requiere de crkditos 
e inversiones forineas y que su suerte esti ligada a1 acontecer inter- 
national y, en especial, a lo que ocurre en Estados Unidos. Los chile- 
nos han Ilegado, a1 menos, a poner en duda que todo lo que hace el 
Estado es deseable y que no siempre 10s subsidios, exenciones y pro- 

amas sectoriales son positivos. Se ha vendido parcialmente la idea 
que lo prioritario es apoyar a 10s extremadamente pobres y que 

estos requieren de una politica especial por no pertenecer, en general, 
a las organizaciones conocidas que antes se asimilaban a ellos. 

Se podria decir que ha habido un proceso de culturizaci6n eco- 
n6mica y social, y aunque recientemente han resurgido alpnos de 
10s mitos socializantes del pasado lo mis probable es que persista lo 
fundamental de lo que podriamos denominar sanos principios eco- 
n6micos. 

Es largo enumerar 10s logros del pasado decenio. Haremos, sin 
embargo, un breve resumen. El product0 creci6 ripida y persisten- 
temente con la excepci6n de 10s aiios correspondientes a las dos fuertes 
recesiones de la dCcada. El pais gan6 posiciones en America Latina, 
aunque fue el mis afe 
cambio de la Regi6n. 

lo que se corrobora por I O ~  mejores indicadores de salud, educacibn, 
nutricih, etc., el mayor nfimero de propietarios, el aumento sin pre- 
cedentes de la tenencia de bienes durables, 10s recios y calidades 

de buena parte de la extrema pobreza y el desarmllo de una amplia 
red social, 10s mejores servicios de comercio, locomoci6n, televisicin, 
esparcimiento, paseos, plazas y parques y otros como 10s notariales, 
bancarios, de justicia, 10s provistos por 10s registros civiles, etc. La 
ciudadania esti mucho menos sometida que antes a la burocracia 
pfiblica y hace su 
nos y m6s difundi 

La estructura 
comparativas y la piuuucuviuau y GIAL,GLJLAa auun-ucauw =&. Ivuwa 

10s sectores de la producci6n, en el aparato estatal, incluyendo las 
empresas, y en la provisi6n de servicios sociales. La hiperinflaci6n se 
erradic6, las finanzas pfiblicas se ordenaron y se racionaliz6 el sistema 
tributario y de gasto fiscal. La economia chilena se modernizb y todos 

El nivel y calidad _ _  . _ _  __ _ _ ~  ...- ~ ...- 

mis convenientes de 10s bienes de consumo popu P ar, la erradicacicin 

:ctado por erdeteiioro de 10s tkrminos del inter- 

r l ~  virla rle la nnhlacicin meioraron notoriamente. 

s cobros y pagos con comodidad en bancos moder- 
dos. 
de la economia cambi6 de acuerdo con las ventajas 
---d..-b:.Zd-d .. .d:m:n..&n hn- ~ . . . - ~ - + ~ d ~  an +nar\c 
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sus sectores productivos son hoy capaces de competir y compararse 
con 10s del resto del mundo. Los monopolios han, pricticamente, 
desaparecido con la competencia externa. 

Se han iniciado inversiones de largo aliento, por primera vez 
desde 10s convenios del cobre, y si bien la tasa de inversi6n es similar 
a la histhrica, lleg6 a porcentajes recores en 1980 y 1981 y ha sido 
evidentemente de mejor productividad que en el pasaclo. El trabajo 
empresarial es m6s tranquilo, superhndose grandes males del pasado 
como el desabastecimiento de insumos, las reglas cambiantes, el Fin- 
dicalismo monop6lico y la larguisima lista de trabas burocriticas esta- 
tales y municipales. 

desarrollo de otras exportaciones y, por primera vez en dCca as, la 
ciudadania pudo aprovechar las ventajas del comercio libre en el 
consumo y la producci6n. 

Ha habido un desarrollo espectacular de la intermediaci6n finan- 
ciera, indispensable para el desarrollo, incluyendo una reforma previ- 
sional moderna despuhs de vanos y viejos intentos en este sentido. 

En sintesis, la economia chilena se moderniz6 y superb la mayoria 
de 10s problemas estructurales que limitaban sus posibilidades de 
crecer. El nuevo estilo moderno y eficiente de manejo econbmico ha 
tendido a trasladarse a1 Qmbito de la politica social del gobierno, con- 
siguihndose resultados notables con recursos similares a 10s hist6ricos. 

Independientemente de1 retrocesn nile simifinuen la mesencia de 
la recesi6n 
preservar 1 
10s afios pa 

En relacion con 10s errores, ei a e  mayor signiricacion es, prooa- 
blemente, la reacci6n o falta de ella, frente a la Gltima recesi6n mundial 
y, en seguida, la dificultosa marcha del mercado de capitales y las 
tasas de inter&. La ripida apertura a1 comercio exterior no parecc 
haber provocado problemas de importancia y la evidencia de est0 
es que mientras se redujeron 10s aranceles, pricticamente todos 10s 
sectores de la economia crecieron, incluyendo el industrial. En reali- 
dad, hasta 1981 no se vieron problemas de significacibn y casi todos 
11-19 nhservados en ese aiio fiieron. m5s hien. refleio de la situacibn 

Y La dependencia del cobre se super6 en buena medida 

r -  ~~~ ~~-~ ~ 
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mundial y 10s errores de politica internos, es desertble 
os principios y estilos de politica puestos en prQctica en 
sados. . .,-. ., . ?  ~, ~ ~~ 1 1  

I - - -  - I . . - - - - . . - - - - - .. - - - _.. - - - . . 
internacional antes que errores de politica interna. 

La recesi6n mundial, iniciada en 1980, cre6 problemas serios a1 
Fais que coincidieron con una mala reacci6n politica despu6s de la 
aprobaci6n de la Constituci6n de 1980. Lo concreto es que nadie 
predijo la intensidad y duraci6n de la crisis mundial y no hubo una 
reacci6n frente a ella 0, mQs bien, se respondi6 de manera un tanto 
inconsistente, quizis en la esperanza de que el fen6meno recesivo 
tendria una dimensi6n menor. Este error de diagdstico, comh,  por 
lo demh, a todas las economias del mundo, se tradujo en indecisi6n 
y. sobre todo, en conductas que agravaron la crisis, como una expan- 
si6n del gasto phblico, en 1981, que contrasta con la correcta decisibn 
ante la crisis externa de 1974 y 1975 que redujo dicho gasto. En 1981, 
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las reformas sociales y 10s mayores beneficios previsionales llevaron a 
un aumento del gasto fiscal, y la indexacih salarial y de las pensiones 
condujo a una caida del ahorro interno que se tradujo en alzas de 
las tasas de inter&, insostenibles para el sector privado. El tipo de 
cambio nominal, que estuvo bien determinado en 1979, probablemente 
debi6 ser variado en la se,gunda parte de 1981, pero, clarnmente, 
cuando se subi6 a mediados de 1982, cre6 m b  problemas que ventajas, 
porque el ajuste del nivel del gasto a1 ingreso del pais pricticamente 
se habia completado. Hubo, sin duda, una indecisicin de orden poli- 
tico en 1981 respecto de la inconsistencia de un tipo de cambio fijo 
con la indexaci6n automitica de 10s salarios. Esta filtima, por lo demis, 
ha penaclo en buena parte de las economias, incluyendo las mAs 
desarrolladas, y en todas ellas se ha ido eliminando por la tendencia 
Clara hncia el desempleo que implica en periodos de contraccinn 
econ6mica. 

En relaci6n con 10s problemas observados en el desarrollo del 
mercado de capitales. cabria seiialar que ellos no han sido muy chs- 
tintos de 10s vividos en otras experiencias similares y que, en el cas0 
concreto de Chile, la situacicin se apavci nor la insuficiencia de capi- 
tales privados, expectativas demasindo ontimistas, un sistema de con- 
trol que fue detrlis de 10s amntecimientos y una cierta permisibilidad 
remecto de 10s crCditos vinculados a 10s conelomerados emnresan'ales. 
A io anterior debe apegarse la inesistencia'de una autoridad mone- 
taria fuerte e indenendiente capaz de actuar en 10s momentos criticos. 
Si bien el papel del Banco Central debe ser m6s bien nasivo en tiempos 
normales, es obvio que la situaci6n cambia cuando hay crisis recesivas 
o problemas en la bsnca. Si Chile hubiera mntado con una autoridad 
monetaria como en otros paises, 10s nroblemas se habrian tratado 
mejor, aunque es obvio que habrian existido ?or la ohietiva recesi6n 
mundial. Probablemente la inconsistencia tino de cnmbio fiio-indesa- 
ci6n salarial se habria sunerado a tiempo v lo pronio podrin decirse 
respecto de la politica crediticia expnsiv 
EOS de 1983, que se tmdujo en enormes 1 

En relaci6n con la tasa de interks es poco lo m e  se pociia hacer 
en una situacicin objetiva de escasez de ahorro, escepto el haberlo 
incentivado mucho m6s. Sin emhnrso, donde clarnmente se cometici 
un desacierto fue en la exagerada expansicin del sector pfiblico en 
1981 y el desuqado crecimiento de las remuneraciones y pentiones 

a de fines de 1982 v comien- 
pCrdidas de reservas. 

7 ,  . 

reales,. probablemente a partir de 1979. Esto afect6 fuertemente el 
ahorro interno y la tasa de inter& e incentiv6 el desempleo. 

Se pueden seiialar varios otros errores que a lo largo de este 
--I-..:- -,. :,,:,X,, -,., -1,;Anrl '2:- --hnrnn mQr-m- -.lorn -* Inr 
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LO QUE FALTA Y EL PELIGRO DE VOLVEH ATRAS 

Las presiones de 10s sectores afectados p r  la recesi6n y la confusibn, 
interesada o no, de 10s efectos negativos de ella con la politica econ6- 
mica seguida, han conducido a un cierto retroceso que podria acen- 
tuarse a pesar de las declaraciones reiteradas de la autoridad en el 
sentido de mantener lo fundamental de la estrategia de desarrollo 
seguida en la liltima dkcada. 

Se ha hablado del fracas0 del llamado modelo econ6mico y se 
ha convencido a buena parte de la opini6n p6blica de que la mala 
situacibn vivida en 10s filtimos aiios se explica secundariamente por 
la recesi6n mundial y, principalmente, por desaciertos de origen in- 
temo; incluso las propias autoridades de gobierno han sido influidas 
por estas propuestas y s610 recientemente, a1 contemplar el desastroso 
panorama de Amkrica Latina, se ha iniciado una mayor comprensi6n 
respecto de la vinilencia de la recesibn mundial y su efecto negativo 
multiplicado sobre la economia chilena, fenbmeno que, por lo dembs, 
er caracteristico del pais a lo largo de su historia. 

Se ha vuelto a alpinas malas prticticas del pasado y se insidan 
ciertas politicas de franco retroceso, bisicamente en la linea cle acen- 
tuar 10s controles estatales sobre la economia. 

Sin embargo, podria afirmarse que mbs all6 de 10s cambios de 
caras y la toma de ciertas medidas en el sentido incorrecto, parece 
estar Ilegindose a un equilibrio q w  esti situando a1 pais a medio 
csmino entre lo que eran las politicas en 10s aiios 50 y 60 y lo llevado 
a cab0 en la dkcada pasada. 

Existe, sin duda, una contradicci6n entre las aspiraciones de la 
mayoria de 10s dirigentes por acelerar el crecimiento y reducir el 
desempleo y las condiciones obietivas de restricci6n del ahorro en 
general y del extern en particular. 

El pais no podrb incrementar su deuda externa en tkrminos reales 
For muchos axios, sencillamente porque el arreglo intemacional vi- 
gente no lo permite. El pais no p e d e  arriesgarse a una crisis de 
bnlanza de pagos o volver a una inflacibn exagerada. Estos hechos 
objetivos deberian significar una moderaci6n en las aspiraciones de 
ciertos sectores y un mayor convencimiento en torno a la necesidad 
de mantener buenas relaciones con 10s organismos financieros inter- 
nscionales, incluyendo la banca comercial. 

Si el realism0 se mantiene, el pais no sufrir; un retroceso muy 
grande respecto de lo avanzado en la dkcada pasada. Por el contrario, 
si las tendencias populistas y el desprecio por las restricciones econ6- 
micas se imponen, el pais puede tener una crisis econ6mica como las 

ue vivi6 muchas veces en el pasado y ello podria conducir a un 
Iesorden social y politico, como el que se observa en otros paises 
latinoamericanos, o bien a un reconocimiento de la importancia de 
mantener reglas del juego racionales y claras y no mrrer riesgos 
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-I-- . . - - - -- - .- . - - 
pais le conv'iene para 
Lemocritico, que per- 
decuado ejercicio de 

inhtiles, con lo cual entraria a consolidarse lo avanzado en la dkcada 
pasada. 

S610 el tiempo nos diri lo que en definitiva nmrrn 1' In nile 
podemos hacer por ahora es insinuar lo que a1 1 
lograr una estabilidad institucional de car6cter c 
mita un desarrollo interesante, ademks de un a 
10s derechos personales. 

Chile, a pesar de las reformas llevadas a C ~ U U  CII CI ~ J L I J ~ U U ,  ZJ 

todavia una de las economias m6s estatizadas de Amkrica Latina. 
El aparato gubernamental como productor y agente financier0 

tiene hoy un mayor tamafio que el de 10s afios anteriores a la expe- 
riencia de la Unidad Popular. Esto a pesar de 10s esfuerzos descen- 
tralizadores, la privatizaci6n de 10s medios de producci6n y la libe- 
r2lizaci6n llevada a cab0 i partir de 1974. El pais tiene que hacer 
todavia esfuerzos descentralizadores adicionales y reducir el tamafio 
del Estado para llegar a tener un sector privado fuerte y una econo- 
mia m h  libre, con mis participaci6n de las personas, en general, y de 
10s grupos intermedios, inch endo las diversas regiones del pais. 

&e, para poder financiarse correctamente, no p e d e  implicar un 
aumento del tamafio del sector pdblico, sino mis bien una reasigm- 
ci6n del gasto del mismo. La tributacibn a la renta debe reducirse 
y la apertura de la economia debe tender a estabilizarse con cualauier 
f6rmula que implique aranceles mis bi 

Hay programas de caricter sectoria 
en prictica de manera abierta, Clara y 
cimiento de la opini6n pdblica respectc 
tcimbibn necesario incentivar el ahorro AL.LIIL.U , 
otras cosas, de una situaci6n fiscal m b  equilibrada, ya que el Estada 
ha sido tradicionalmente el gran ahorrador, situacibn que en la actua- 
lidad se ha comprometido p r  el aumento del gasto pdblico y la 
situaci6n de dkficit. Es muy importante la presentaci6n de un pro- 
grama de desarrollo econ6mico a mediano plazo que aclare ciertos 
aspectos institucionales que hasta el momento han tenido un caricter 
muy ambiguo. Es indispensable la presencia de un Banco Central 

El apoyo a 10s extrema B amente pobres debe intensificarse, pen, 

xIyL.s.,.-, 

firprtp P ;nrlpnpnJipntp rnmn tamhibn la rnnmlidariAn rlp l n c  nrna. 

._.. - ~ . 1 

en bajos y no discriminatorios 
1 o regional que deben ponerse 
definida y con pleno recono- 

) a sus beneficios y costos. Es 
hhmn -7  nr+n rnnrriprp nntrp 

:-e,- nismos contralores, que les permita jugar un papel de supervislon 
eficiente que resulte compatible con una conducta no discriminatoria 
y que preserve la libertad de 10s agentes econ6micos en la adminis- 
traci6n de sus respectivas unidades productivas. 

Lo mis importante, sin embargo, es que se acenhle la compren- 
si6n respecto de la necesidad de que las politicas econ6mica.s Sean 
coherentes, evitando 10s riesgos de crisis cambiarias y de inflaciones 
muy diferentes de las del resto del mundo. 

La economia chilena ha sido y es dependiente de 10s vaivenes 
internacionales y esto implica que no es posible crecer ordenadamentc 
sin una politica coherente ue sea austera en el sentido de mantener 

---..- ...-- -..-.--.-, --...., .-...---.. .- -".." .,-----. ".. -- --.. 

las finanzas pdblicas en or 3 en, un nivel alto de reservas internacio- 



MIRANDO AL FUTURO 281 

nales, una politica que correctamente incentive la exprtaci6n y el 
ahorro y, en fin, una conducta nacional en contra de 10s excesos que 
er? materias econ6micas observamos en el pais en las dkcadas ante- 
riores a la liltima. 

El programa econ6mico elaborado durante 1973 y que ha sido 
la base de la politica seguida en la dCcada pasada constituye una 
buena base de discudn sobre 10s objetivos de mediano plazo. Sin 
embargo, es evidente que la condici6n internacional ha cambiado en 
la liltima dCcada y que las perspectivas futuras en el mundo son muy 
inciertas. Esto obliga a una revisi6n de 10s objetivos que se desea 
lograr, pero, fundamentalmente, en el sentido de un mayor realism0 
y comprensi6n de la compleja evoluci6n econ6mica que ha tomado el 
mundo en 10s aiios pasados. 

El pais est6 buscando una f6rmula democritica que pueda tra- 
bajar en buena forma en las pr6ximas dkcadas. Esto requiere de ug 
consenso minimo mayoritario en torno a ciertos aspectos econ6micm 
claves, entre 10s cuales 10s mis importantes son, sin duda, el respeto 
por la propiedad privada de 10s medios de pmducci6n, la necesidad 
de  un papel del Estado de caricter subsidiario y no discrecional, el 
respeto nor las libertades econ6micas y 10s derechos personales mi: 
elementales y la exigencia de un comportamiento coherente y racional 
de la autoridad en el disefio de sus politicas econ6micas. 

La estabilidad, en general, es bisica para la confianza de 10s 
agentes productivos y la posibilidad de que kstos apliquen su capa. 
cidad creadora y de innovaci6n. Sin duda existen alternativas tkcnicas 
para conseguir lo anterior, que son de segunda importancia con 
respecto a 10s obietivos bhicos. Lo que es claro, sin embargo, es que 
si kstos no son respetados v comprendidos por la gran mayoria dei 
pais, Bste podria llegar a tener un destino gris e incierto. 

Afortunadamente en 10s dltimos aiios se observa una mayor com- 
prensi6n sobre estos aspectos, tanto de parte de 10s sectores que han 
estado vinculados con el Gobierno, como tambikn de aqiiellos que 
han sostenido una posici6n opositora. 

Esto nos lleva a ser optimistas v tener confianza respecto de !a 
posibilidad que el nais tiene de consnuar recuperando Dosiciones en 
el concierto de la? naciones latinoamericanas y no seguir perdiendo 
significaci6n como ha sido lamentablemente la situaci6n desde hace 
varias dkcadas. 
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