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INTRODUCCION

‘Hacia finales de la década de los ochenta los procesos pri-
vatizadores, es decir, el traspaso de empresas publicas al
sector privado ha alcanzado mucha notoriedad y ha sido lle-
vado adelante por diferentes gobiernos por lo que resultu
intercsante abordar este tema, pero no desde el punto de
vista descriptivo, sinc que desde una perspectiva conceptu-
al para entender su significade e implicancias y es lo que se
hace en el presente documento.

Bl proceso de privatizacion estd asociado con ciertos esque-

mas de desarrollo social asf como con cierta tipologia de
- empresas. La privatizacién no tiene una definicién global
- para explicar el proceso llevado adelante en la década de
. jos ochenta. Se asocia privatizacidn con el traspaso de
empresas pliblicas en manos del estado al sector privado.
* También se asocia con la idea de liberacién e imposicion de
criterios de economia de mercado. Otra forma de asociar el
proceso de privatizacién es con el traspaso de ciertas
. |abores estatales a contralistas privados. A pesar de lo ante-
rior la idea central es traspasar cmpresas, tanto en su
propiedad como en su gestién.

La discusién bibliogrifica del proceso privatizador ha esta-
" do fuertemente centrada en la descripcion de los procesos
de traspaso asf como en los objetivos perseguidos. En este
aspecto, en el presente articulo se abordan temas mds con-
ceptuales que descriptivos, asi se mostraran los diferentes
medelos de empresa y las razones dominantes de existencia
de empresas para ver con cual tipo se relaciona el proceso
privatizador. Se abordardn aspectos de la racionalidad
implicita en el esquema de funcionamiento empresarial.

Se analizan las razones de la privatizacidn y los factores
que han estimulado el proceso privatizador. Se abordan las
criticas a la privatizacién tanto en sus planteamientos
econdmicos como filoséficos. Se analiza el problema de la
concentracién de la propiedad en su perspectiva econdmica
y como fendmeno de comportamiento humano. Por ltimo
se discute el problema del precio de las empresas privati-
zadas v los planteamientos sobre la probable determinacién
de subsidios.

1. MODELOS DE EMPRESA

En los principales paises industrializados, incluides los que
eran parte del drea socialista y en los paises menos desar-
rollados el término privatizacién de empresas y su posteri-
or aplicacién ha adquirido tal notoriedad en la tltima déca-
da que se hace necesario analizar con mayor detalle los
aspectos conceptuales que sustentan su validez, En contra-
posicidn, en épocas no muy lejanas los términos privati-
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zacion y propiedad privada eran mirados con cierto recelo
vy en su reemplaze se vsaban términos como nacional-
izacidn, propiedad social u otras. Existen, pues, razones
muy diferenciables que explican este cambio tanto intelec-
tual como prictico.

Para estudiar la privatizacion en un marco analitico v no
descriptivo hay gue partir de los supuestos conceptuales del
significade de la empresa. En este sentido la empresa cs
una organizacion social ideada, estructurada y formada por
los hommbres, la empresa no es materia dada al hombre
como pudiese ser un recurso natural. El hombre frente a un
recurso natural idea, planifica y estructura la forma de
cémo se organizard para explotarlo, sin embargo, la empre-
sa ha sido pensada por el hombre, entonces no se puede
hablar de una dnica razén de existencia, pueden haber for-
mas alternativas de organizacidn y ellos pueden obedecer a
varios tipos de razones y en consecuencia la base concep-
tual puede estar dada por racionalidades diferentes que
explican los modelos de empresa.

1.1. RACIONALIDAD Y EMPRESA

A partir de lo anterior, al considerar diferentes modelos de
empresas y distintas racionalidades nos enfrentamos al
problema de encontrar ios supuestos que subyacen a los
modelos de empresa. Estos supuestos de modelos no son,
pues, verdades absolutus sino dimensiones con relatividad
espacial y temporal. Esto implica que los supuestos v los
modelos de empresa de un pais en un momento dado no
tengan porque ser los mismos de los que se dan en otros
paises y para otros perfodos de evaluacion.

Podemos vér que el problema de privatizar o eslatizar estd
relacionado con los supuestos implicitos de modelos de
empresa que un pafs se quiera dar en un determinado
momento. Estos supuestos son cambiantes en el tiempo y
en el espacio.

De acuerdo con Marzal3 las empresas chedecen a tres for-
mas de supuestos de racionalidad y a base de ellos se puede
explicar el enfoque intelectual y practico de determinados
tipos de empresas. Estos suptestos de racionalidad son:
racionalidad automdtica, racionalidad utdpica y racionali-
dad emocional.

La racionalidad automdtica es la referida a la razén de la
naturaleza propia de las cosas, cuyo Unico problema es su
no descubrimiento, pero una vez descubierta la naturaleza
se impone a la marcha de las cosas haciéndolas racionales
y dando la posibilidad de dominarlas racionalmente; aquf la
razén de las cosas es que esti mis asociada a las cosas con-
struidas que en ¢l hombre que las construye vy asi la empre-
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sa adquiere un cardcter mds analitico que normativo,

La racionalidad utépica se relaciona con un punto de llega-
da, es un horizonle que sefiala el camino para la construc-
ciém de una realidad social, aqui el modelo de empresa
elegido serd irvealidad, pero que servird de marco hacia lo
que se pretende llegar y pasa a ser un modelo normativo y
no necesariamente analitico. En este modelo y supuesto de
empresa el hombre actda como constructor conceptual de la
realidad y sobre la razdén de las cosas que se han construi-
do.

La racionalidad emocicnal es la “sin razdn” en donde la
emocidn es un principio organizado de la construccidén con-
ceptual de las percepciones de la realidad. En este esque-
ma los supuestos de empresa se basan en un tipo de enfoque
en donde la razén se protege intelectualmente en la emo-
C10n.

De lo anterior se puede inferir que el proceso de privati-
zacion, hoy dfa, o el proceso de nacionalizacién o estati-
zacion ayer, obedecen a supuestos implicitos en la cual se
basa 1a razdn de ser de la empresa. Por ser las empresas
organizaciones ideadas por el hombre y las ideas son pen-
sadas, entonces estos supuestos que soportan la construc-
cidn conceptual de la empresa son dindmicos y cambiantes
en el tiempo, de aqui es que se puede entender los procesos
de privatizaciones que hoy enfrentamos, como el predo-
minic de los supuestos de empresas privatizadas por schre
el supuestos que sustenta a las empresas estatales o
nacionalizadas.

Cada organizacion pensada por los hombres tiene experien-
cias culturales y en consecuencias sus supuestos analiticos
no son traspasiables, a veces, totalmente traspasables. Sin
embargo, el proceso de privatizacién, hoy dia, se basa prin-
cipalmente en el tipo de racionalidad automadtica, en donde
se asume que la propiedad privada como forma de organi-
zacidn ya ha sido probada en el tiempo y el andlisis de ella
escapa al campo normativo transformdndose en un aspecto
mas analitico; la propiedad privada no es utopfa ni emo-
¢idn, ha mostrado ventajas en el desarrollo social, lo que no
implica que solo tenga ventajas sino que también tiene
desventajas, sélo que pareciera ser que las ventajas en esta
época han superado a las desventajas,

1.2. MODELOS HISTORICOS DE EMPRESA

Existen diferentes modelos de empresa considerando enfo-
ques culturales de organizacién social y también tomando
en cuenta la propiedad de la empresa. Se detallardn a con-
tinuacidn algunos de estos enfoques4:

- Modelo de Empresa Anglosajon: Este tipo de empresa
es la resultante de la tradicidn liberal expresado en el mod-
elo de competencia estructarado en el sistema de economia
de mercado. De acuerdo con el modo cultural de los pais-
es anglosajones cada grupo, empresa en este caso, tienen un
sitio y funciones propias que permiten tener un sistema

global equilibrado a través de la actuacion de cada uno de
ellos. En este esquema la propiedad privada es un elemen-

to central de funcionamiento de los mercados y la utilidad

es el estimulo al propietario.

- Modelo de Empresa Raso, Aqui se describe el modelo
ruso desarrollado en la época de la Unidén Soviética. En
este esquema la cmpresa se consideraba como un instru-
mento que sirve para toda la sociedad de acuerdo a lo que

el estado ha desarrollado. La empresa es mds una unidad -

de produccion. Su enfoque corresponde en gran medida a

los postulados marxistas de la concepeidén social. En estos @i

términos consideran, los tedricos marxistas cldsicos, que
existe Ja propiedad privada cuando se usan los “medios de

produccidn” que son de propiedad de unas personas para i
disponer de los productos obtenidos, agregan que si los - iv

medios de produccién son empleados en un proceso de

autoincremento v si éstos son puestos en accién por traba- A
jadores asalariados, entonces dicen que la propiedad priva- -

da es “propiedad privada capitalista” y portadora de “rela-
ciones de explotacién” de la dicotomda capital-trabajo.

En este esquema, el modelo ruso de empresa tenfa una con-

notacion diferente al concepto de empresa en occidente; el
modelo de empresa es una unidad de produccién, fabrica o
taller en la que no se toman decisiones, todas vienen del
poder central estatal que es dende se plantea la verdadera
gerencia. Es, pues, una orgapizacién cuye dnico objetivo
es producir,

- Modelo de Empresa Aleman: A diferencia del modelo
anglosajén en el que lus relaciones econdmicas dentro de la
empresa tienen el cardcter contractual, en el modelo alemén
las relaciones dominantes son relaciones administrativas de
mando, es decir de poder y autoridad. En este caso Jos
enfoques juridicos adquieren gran importancia, dando ori-
gen a modelos téenicos-juridicos.

En este modelo la empresa se ve como una percepeidn no
contractualista, sino que institucional y administrativa. .
Respecto a la propiedad en este esquema se conservan las -
bases del modelo anglosajdén, pero no con la misma fuerza
conceptual, aunque el predominio de la propiedad privada
es evidente,

- Modelo de Empresa Chino: La empresa mds que una
organizacién econdmica, es una organizacion social que
provee a sus trabajadores de varios servicios, La labor del
director no tiene que ver, en mayor cantidad, con tareas
diarias de trabajo, sino con problemas tales como: alo-
jamiento, servicio médico, bodas, defunciones, planift-
cacién de hijos (hoy sélo un hijo), viajes, cambios de tra-
bajo, etc. Anzizu (1989). En estas empresas el concepto de
productividad al estilo occidental es un tanto diferente ya

que hay abundante mano de obra, lo que lleva a que uno de f

los chjetivos de este tipo de empresa es dar trabajo a su
poblacidn casi independiente de si éstos realmente pro-
ducen o no. La propiedad de las empresas s del Estado.
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- Modelo de Empresa Japonés: Hay dos enfoques para
explicar el modelo japonés, uno es el enfoque organiza-
cional, que considera que la aplicacion de la universalidad
de los principios organizacionales explican el éxito de las
empresas japonesas. El otro enfoque es el historico-cultor-
al, que dice que las pricticas empresariales utilizadas en
Japén son un reflejo y consecuencia de la experiencia
histérica del pafs. Pero hay algunos rasgos comunes a los
otros modelos de empresa analizados, asi respecto a la
propiedad privada esta es aceptada y los principales grupos
son privados. La empresa se caracteriza por ser un lugar de
encueniro entre trabajadores, quienes permanecen toda su
vida en la empresa.

En los modelos anteriores, brevemente expuestos, se
obtienen algunas conclusiones relevantes:

a) Todos los modelos sefialados estan basados en una
racionalidad automadtica, es decir, son cosas construidas por
los hombres y que han funcionado, independiente de 1a efi-
cacia y eficiencia conseguida, por tanto no son modelos
normativos,

b) En lo que respecta a la propiedad existen dos modelos
claramente percibibles que son la propiedad en manes pri-
vadas y la propiedad en manos del Estado. Aunque no se
detalld, éstas no se presentan exclusivamente, tanibién exis-
ten para el caso anglosajon, aleman y japonés, la empresa
en manos del Estado, especialmente las de servicios.

c) En la descripeién no se ha mencionado el compor-
tamiento de ambos esquemas de propiedad en cuanto a la
eficiencia social conseguida que es el aspecto central de la
discusion que hoy se plantea con respecte a la privati-
zacion.

d) No existe un objetivo universal de empresa, unas pre-
tenden obtener utilidades y las otras estdn relacionadas con
otros objetivos.

Por lo tanto, no hay una dnica razén de existencia de
empresa, lo que es fiel a lo planteado en parrafos anteriores
en el sentido que todo lo pensable por el hombre no nece-
suriamente obedece a un dnico tipo de razén y a un tdnico
lipo de racionalidad. Se debe analizar, entonces, porque
hoy dia pareciera predominar el enfoque de la privatizacién
como modelo de desarrollo de empresa y porqué se ha ido
gestando un fuerte movimiento hacia esa tendencia, por
sobre ¢l de otros tipos de organizaciones, movimiento no
solo aplicable en los pafses occidentales, sino que en los
socialistas.

2. PORQUE SE PRIVATIZA

2.1, OBJETIVOS DE LA PRIVATIZACION

En las paginas anteriores se expresé que la idea central de
la privatizacién responde a un modelo especifico de empre-
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sa v a los supuestos de racionalidad gue los hombres le dan
ala empresa. Pero tras esa idea global se asignan diferentes
objetivos que han guiade fos enfoques privatizadores de la
década de los ochenta los cuales son validos para cada pais.

D. Hachette y R. Liider (1988) en su estudio sobre las pri-
vatizaciones chilenas sostienen que los objetivos declara-
dos por las auteridades chilenas para privatizar fueron:

- Normalizar ia situacién de las empresas que producto de
la crisis de 1983 quedan con la propiedad indefinida

- Reunir los recursos necesarios para realizar importantes
inversiones de infraestructura productiva y enfrentar com-
Promisos externos

Ademds, estos aufores sostienen que existieron otras inten-
ciones, a4 saber: aumentar la eficiencia del aparate produc-
tivo; proveer a Jos fondos de pensiones de una mayor ofer-
ta de instrumentos de inversién vy por dltimo, difundir lo
mds ampliamente posible la proptedad privada como
medios de garantizar mejor las libertades personales.

Para el caso francés, Jean Loyrette5, expone que las prin-
cipales razones gue fundamentan las privatizaciones son
las siguientes:

- Reducir el déficit presupuestario estatal

- Consolidar las bases sociales y politicas del capitalismo
para construir el capitalismo popular

- Hacer méds competitiva la economfa

- Reducir las presiones politicas sobre comercio

- Llevar los trabajadores a ser accionistas

Marcel (1989), Vernen (1989) han mencionado los obje-
tivos de privatizar de manera similar, Oliver Letwin6 han
desarrollado un planteamiento mds amplio, y dice que la
respuesta de ; Por qué los gobicmos privatizan? no es unica
ni simple. Sin embargo, agrupa més que las razones, los
probables efectos que provocan los programas de privati-
zacion, siendo éstos los siguientes:

. Bl efecto sobre la naturaleza del gobierno

. El efecto sobre la eficiencia operacional

. El efecto sobre el déficit fiscal y la deuda interna
. Bl efecto sobre subsidios y distorsiones

. El efecto sobre regulacién y desregulacion

. La atraceion de capital externo

. El efecto sobre el mercado de capitales interno

. Bl efecto sobre e] emplec

. Bl efecto sobre aspectos sociales y politicos

D00 -1 O L B o b —

En los planteamientos anteriores se puede vislumbrar dos
grandes grupos de cbjetivos uno de cardcter econdmico-
financiero y el otro de cardceter socio-politico. En el primer
enfoque el supuesto central implicito es considerar a la
empresa como una unidad productora de bienes y servicios
gue participa en un mercado y por tanto toda la explicacion
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se basa en aspectos analiticos de eficiencia y racionalidad
econdmica. Estos dos Oltimos tépicos implican que es fi-
ciente aquella empresa que maximiza la utilidad econdmi-
ca, restringida a los insumos y recursos de que dispone. En
este enfoque, Implicitamente se asume, que la accidn
homans estd basada en la obtencidn de beneficios, es una
generalizacién del “homo economicus™.

El otro enfoque es que via las privatizaciones y por tanto
via la eficiencia se consigan unos objetivos sociales y
politicos de organizacién social basados en el sistema de
libertad econdmica. El predeminio de este enfoque
depende del sistema poelitico imperante. La decision de pri-
vatizar es hecha por los gobiernos y parlamentos y no por
los hombres de negocios ni financistas. Esto dltimo impli-
ca gue en primera instancia la decision de privatizar sea
mids politica que econdmica, pero en una segunda etapa
cuando la privatizacién debe ser efectivamente realizada
aparecen los hombres de negocios v financistas que hacen
posible su ejecucion. Estos dltimos verdn si es econdmica-
mente rentable realizar sus pretensiones. ;Por qué son los
politicos quienes primeramente {oman la decision? Una
respuesta a este esquemna de pensamiento es que cuando
una industria es de propiedad estatal son los parlamentarios
y los gobiernos, en tltima instancia, los responsables indi-
rectos de las empresas y por lo tanto de su actuacién, De
aqui que un sistema de gobiemo determinado tendrd tanto
o mis éxito como el grado de eficiencia con que se maneja
la empresa publica, Sila empresa ptblica es deficitaria y el
gobierno es el responsable de esa situacién entonces los
electos en la eficiencia econdmica serdn negativos hacia la
evaluacion de su gestion. Esta dltima afirmacién no es
espacial ni temporalmente generalizable, porque el efecto
de las ineficiencias no generan las mismas reacciones al
interior de cada pafs.

El problema de los objetivos de la privatizacidn no es del
tado claro. Un primer enfoque es que la privatizacidn en s{
misma es el objetivo, es decir, el gran objetivo serfa priva-
tizar para asi conseguir cierios efectos sociales. El otro
esquema es considerar unos objetivos explicitos, especial-
mente econémico-sociales y que se conseguirfan a través de
fa privatizacién, en este segundo enfoque la privatizacion
es un medio ¥ no un objetive en si mismo. Esta discusidn,
que no es un simple juego semdntico, implica todo el tras-
fondo ideoldgico que ha asumido la privatizacion en el dlti-
mo tiempo.

Si se considera que el objetive primario es privatizar
entonces la validez del proceso para cada pafs seria diffcil
de probar ya que no existen patrones universales que defi-
nan claramente qué se entiende por privatizar. A Ia inver-
sa, si a través de ciertas pautas se define la privatizacion, es
decir, a través de objetivos concretos, enlonces se pucde
analizar el proceso privatizador viendo en qué medida se
cumplen eses objetivos v cudn contradictorios son entre
ellos. El primer planteamiento de la privatizacidn *per se”
como objetivo tiene fuerte contenido ideolégico.
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Respecto a los objetivos que se pretenden con la privgg

zacion constituyen, ex-ante, hipdtesis de (rabajo y.ga
podrian considerar como ideales universales a alcanzg;
pero en cada pafs adquieren relevancia especial y por tap;
el cuestionamiento no se puede realizar a nivel global,- Lo
anterior indica gue no existe una “Teorfa General de/]y
Privatizaciones™, sélo ideas globales que se han ido contyy,
stando empiricamente para refutar o validar losg Ubjetwo
parciales,

Frente a lo anterior adquiere validez lo planteado eny
primera parte de este documento y se refiere a que !
empresas son organizaciones ideaduas por los hombres y P
lo tanto se puede estar constantemente tevisando®:
planteamientos v no constituyendo una verdad absoly
sine que una verdad con relatividad temporal y espag
aspecto que no es considerado en los andlisis priva
zadores, ya gue se analiza la privatizacion por parte de’
tos sectores como la solucidn a determinados problema
[OI Otros grupos COmo un proceso negativo para el deg
rollo social, Sin embargo, en la década de los ochenta'_ﬁ
domina el enfoque privatizador al extremo de ser llamg

“revolucidn silenciosa” come lo sugiere Randal F1t7ge
(1989).

2.2. FACTORES QUE HAN ESTIMULADO EI
PROCESO PRIVATIZADOR EN LA DECADA
DE LOS OCHENTA

El proceso privatizador de Ta década de los ochenta
algunos aspectos, coincidentes con algunas variable
entorno de los pafses en las que se han llevado ad
estos procesos.

- Economia Mixta

En 1a mayoria de los paises que se han flevado adelante p
cesos de privatizacién se desarcollan sistemas de econo
mixta, en el cual han coexistide paralelamente st
sector piblico con un sector privado. Pajses:
Alemania Occidental, Australia, Austria, Bélgica; B
Canad4, Corea del Sur, Bspafia, Estados Unidos, Fraiic
Gran Bretafia, India, Falia, Japdn, México, Sing
Suecia, Suiza, han tenido un fuerte sector pﬁblié
empresas que se han instalado a su amparo cuyo objet
cuando fueron creadas, fue principalmente impulsase
cios piblicos eficientes, tales como: transporte, col
ciones, salud y servicios, sectores que por dif
razones no fueron desarrollados por el sector privado.
situacién es vélida también para la mayoria de los pal
desarrollo. El proceso a la inversa observado fue
muchos pafses, en décadas pasadas, efectuaron un i
de nactonalizacién de empresas privadas que palt
en los sectores de servicios, proceso que empezd'a
con mayor énfasis a partir de la Segunda Guerra /
Inglaterra y Francia fueron los pioneros en este pr
la década de los cuarenta y que se desarrolla ¢9
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wifasis en la década de los setenta, Todos estos paises coin-
identemente han etectuado en la década de los ochenta
iertes procesos privatizadores de las empresas que tenfan
iacionalizadas. Ia pregunta central es ;Porqué han rever-
ado su planteamiento?.

Una de las principales razones de este cambio, especial-
ente en los paises en desarrollo, ha sido la conciencia de
ue las empresas ptiblicas han perdido millones de dolares,
as cuales continuamente deben ser apoyadas por flujos de
_dineros fiscales en forma de subsidio. Esta situacion puede
er sostenible sdlo en economfas que tiene aigunos ingresos
sternos, Otra percepcidn es que la empresa piblica, espe-
jalmente los monopolios estatales se han convertido en la
reacién de puestos de trabajo destinados a politicos no exi-
0s0s e1 su labor propia, a funcionarios militares jubilados,
‘lo que en términos absolutos no merece critica, o sea que
-nada malo tiene incorporar a estas personas si éstas gestio-
‘nan adecuadamente los recursos, pero al contrario la
‘gestion ha sido deficiente. Fitzgerald {1989).

Eeonomias con Creciente Endendamiento.

‘Fn la década del setenta se empiezan a generar economias
‘fuertemente endeudadas, principalmente en los paises
‘menos desarrollados. Esta sitnacion lleva a las naciones a
‘concentrarse en este problema, ante este panorama se
‘restringe la entrada de flujos financieros a partir de la déca-
da de los ochenta. Con este cuadro los gobiernos entran a
replantearse los préstamos externos y aparecen entidades
como la Agencia de los Estados Unidos para el desarrollo
internacional {AID) que generan ayuda a los pafses suplien-
do en parte la falta de recursos externos. Esta organizacidn
pretende promover la autosuficiencia econdmica en los
paises receptores, estimuldndolos a adoptar politicas que
llevan al incremento de la produccién de alimentos y dar
libertad al mercado mediante la privatizacién de empresas
estatales e improductivas es, pues, una institucidn trans-
misora de ideas de privatizacidn y a la vez exportadora del
modelo anglosajdn de empresas; transformandose asf en un
imnpulsor politico de la privatizacion.

Ante la carencia de flujos privados asume mayor relevancia
el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco
Mundial. Estas organizaciones empiczan & tener importan-
cia tanto en las renegociaciones de la deuda como en el
otorgamiento de nuevos flujos financieros, En sus condi-
ciones de oferentes de crédito imponen politicas de austeri-
dad a los paises y empiezan a presionar a muchas naciones
endeudadas y receptoras de fondos a condiciones tales
coma privatizacion de empresas de propiedad estatal. Asi,
estas dos instituciones se transforman también en impul-
sores politicos de 1a privatizacion de empresas v del mode-
lo anglosaién de empresas.

Asi, pues, el sobreendeudarmiento de los pafses proporcio-
nan una oportunidad para que penetren las ideas privati-
zadoras con fuerza y poder, impulsadas por erganismos que
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son oferentes de crédito, pero que transmiten ideas concre-
tas acerca de fa privatizacién, A, Amsden (1989),

- Crisis en el Modelo Socialista

La década de los ochenta muestra la evidencia de la crisis
del sistema econdmico de los pafses socialistas, crisis que
en lo econdmico se manifiestan en bajos niveles de com-
petitividad de las empresas, atraso tecnoldgico de las
empresas respecto a la de los paises industrializados de
occidente y produccion insuficiente para cumplir las
necesidades de la poblacién. Ante esta situacién se inician
reformas en algunos paises en donde se muestra timida-
mente la idea de la propiedad privada en la empresa, aspec-
to que no tenfa cabida en el planteamiento del modelo
socialista de empresa. Lstos son los primeros avances en
las privatizaciones en estos paises, aspecto que puede tener
las siguientes interpretaciones:

a} Si consideramos la privatizacién dnicamente como el
traspaso de la empresa estatal a manos privadas, entonces el
enfoque socialista de la privatizacién pierde la antomatici-
dad de su razén y se transforma la empresa en razon utopi-
ca. Lo anterior implica que la empresa socialista pasa de
una razdn utGpica en el siglo XIX a tener una razén
automdtica en el Siglo XX. Asi todo el modelo pensado por
sus autores tiene validez dentro de unos supuestos bien
especificos, gue constituyen la esencia de las economias
socialistas, cuya caracteristica bisica es el poder central
gue asume el estado v no existiendo los precios que le per-
mitan a las empresas hacer gestion al estilo eccidental.

Al despojar a las empresas socialistas de su razén automadti-
ca dentro de su contexto de modelo de economia socialista
ésta entra en una etapa de incertidumbre; pues si la empre-
sa sigue dentro del esquema de econemia socialista no
existe en este nuevo régimen un planteamiento analitico de
compaortamiento exitoso, pasando en estas condiciones a
ser un modelo de empresa sin definiciones, de ahi que serfa
un modelo de empresa con razén utdpica.

b) El camino siguiente es que la privatizacién la enten-
demos no solo como traspaso de propiedad estatal o priva-
da, sino que ademds como el cstablecimiento de la lib-
eracidn e imposicion de criterios de economia de mercado.
En este esquema la privatizacion desarrollada en las
economias socialistas tiene otro cardcter y ya no serfa una
reforma al modelo econdmico socialista sinc que éste ten-
dria caracteristicas revolucionarias para dicha economia,
pero en sentido inverso a la revolueidn que inspiraron a los
autores de tal esquema.

En este segundo planteamiento la privatizacidn de empresa
de la economia socialista tendr{a el mismo significado que
el dado en los pafses occidentales. Pero en tal planteamien-
to, por ahora tedrico, no se vislumbra su pragmatismo ya
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que las transformaciones de las sociedades socialistas no se
pueden abordar solamente desde el punto de vista econdmi-
co, sino que desde una perspectiva del sistema politico y
secial de toda la sociedad de esos pafses y por lo tanto ¢l
desarrollo de ia privatizacién es por ahora dificil de evalu-
ar.

Sin embargo, a pesar de las discusiones tedricas planteadas
respecto a la privatizacion de la década de los ochenta, ésta
ha creado & nivel mundial una mayor expectativa sobre el
proceso de privatizacion que se lleva adelante, pero los
matices de enfogue en los pafses occidentales son difer-
entes a la conceptualizacién en los pafses socialistas.

3. CRITICAS A LA PRIVATIZACION

Las criticas a la privatizacién se pueden agrupar desde dos
puntos de vista: enfogue hacia la filosofia de 1a propiedad
privada y enfoque de la operatoria y efectos de los procesos
privatizadores actuales.

3.1. ENFOQUE HACIA LA FILOSOFIA
DE LA PROPIEDAD PRIVADA

La discusiton de la propiedad privada se ha centrado princi-
palmente en la retribucién gue tienen los propietarios
expresados en una ganancia o beneficio. Asi en las teorfas
desarrolladas hasta la década del veinte del presente siglo
se ha usado como metodologias de andlisis, para explicar
las empresas y los propietarios, un enfoque funcional, es
decir -Se empieza por atribuir a los empresarios una funcion
primordial en el proceso de produccion y a partir de esa
funcidn se explican las ganancias del empresario comao ret-
ribucion al cumplimiento del éxito de tales funciones.

En este enfoque funcional se puede mencionar a Marshall
quien explicaba la utilidad del empresario como una ret-
ribucién a su capacidad identificando el beneficio de la
actividad personal que sobrepasa los rendimientos nor-
males como el beneficio del propietario. Otro economista
cldsico, Clark establece que los beneficios del empresario
estarfan explicados por la innovacién tecnoldgica. Mill,
otro economista cldsico, relaciona la utilidad con el riesgo
implicito.

A partir, pues, del beneficio anormal de los propietarios se
cuestiona su validez. En el enfoque extremo de este tipo de
andlisis se puede sefialar el enfoque marxista de la
propiedad privada, aspecto que influyd fuertemente en el
pensamiento del presente siglo. En el enfoque del marxis-
mo clisico se considera que una empresa es una unidad de
produccidn y que estd sujeta a relaciones de produccidn, se
asocia la propiedad privada como una categoria que afecta
a ciertos medios de produccién a un uso determinado y a la
disposicion de los productos obtenidos por esos medios de
produccién. En el enfoque marxiano cldsico se postula que
s1 los medios de produccidn son empleados en un proceso
de autoincremento de valor y si ademis son puestos en
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accion por trabajadores asalariados, entonces dicen que jy
propiedad privada pasa a ser propiedad capitalista y.- pos
tanto son portadoras de “relaciones de explotacién” dg ',
dicotomia capital-trabajo, tomando la fuerza de trabajo
como una mercancia. Bn este csquema se considery ﬂfa
empresa como un centro en el que se desarrolla la luchg
clases, la cual se manifiesta en una “teorfa de:ly
explotacién” del capital por sobre el trabajo, por tants
deberfa eliminarse la propiedad capitalista que es ung
expresién de la propiedad privada denteo de la concepeidy
marxista. Se le asigna a esta lucha un cardcter politico py
sobre el cardcter econdmico, Bettelheim (1968). En esis
sentido la empresa y la propiedad privada son consideradaé__
principalmente como centros de conflictos.

En el esquema marxiano no se hace distincién entre emypr
satio y capitalista. Fue J. Shumpeter quien llama ia aten-
citn sobre este tema y establece la distincidn considerando
que el empresario es quien asume el riesgo por combingr
las fuerzas productivas, siendo sus ganancias producto dé
decisiones que ellos adoptan en condiciones de incertidum::
bre, cuyas ganancias no tienen relacién con la dimensién
del capital empleado. Las ganancias del cmpresario se.
deben 2 una serie de acontecimientos cada unc de los cuales’:
con matices diferentes. Por gjemplo, el precio de venta de::
un bien producido por el empresaric no depende directa-
mente del capital del empresario, ni de los costos, ni de los:.
segmentos de clientes a los cuales se quiere llegar, ni de a7}
fuerza de venta que utilizard sino que a todos en conjunto. 7
La motivacién del empresario es diferente a la motivacion. =
del capitalista. En el enfoque marxista clasico se privilegia =2
al capitalista por sobre el empresario y asi en los paises en -
donde actuo este tipo de gobierno expropié los bienes
pequeno empresario como si fuera el miximo capitalista.
De aqui, pucs, que la razén de ser del empresaric no se
puede asociar necesariamente con la utilidad econdmica,
esta razén de ser se basa en la propiedad privada reivindi-
cado por la posicién de Shumpeter sobre empresario.

Otro planteamiento dominante en el presente siglo acerca
de la propiedad estalal fue desarrollado por ). Keynes, en la
“Teorfa General”, Keynes sostiene “lmagino que una cier-
ta socializacidén general de la inversion acabard siendo el
dnico medio que permite asegurar el acercamiento del sis-
tema a una situacién de pleno empleo, aunque esto no
excluye necesariamente (odos los compromisos y acuerdos
de cooperacion entre la autoridad estatal y la iniciativa pri-
vada” (Pdg. 378) si se llegara a un extremo en la inter-
pretacién Keynesiana se podria argumentar que podrian
existir inversiones que no rindieran nada, o hien, podrian
generarse empleos improductivos de tal manera de evitar la
desocupacion masiva, aspecto sefialado por A, Pigou7,

El fundamento central en el enfoque Keynesiano es gue
producto de una mayor demanda por inversién estatal se
pedria aumentar ¢l volumenr de ocupacidn. Esta situacion
afectarfa la decisién de inversidén privada. Mirado por otro
lado para que el incremente de la inversidn estatal genere
nuevos empleos debe estar acompafiada de nuevo finan-
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ciamiento lo que seria vilido a través de un desplazamien-
* to de la curva de dinero hacia arriba y si el dnico objetivo
. fuera aumentar el empleo entonces esto seria vélido en una
gconomia cerrada. Pigou, sostiene que en un sistema abter-
. to se rompe el esquema ya que existirfan variables externas
que afectarian el grade de ocupacién de la industria
nacional, El planteamiento Keynesiano fue predominante
en las politicas econdmicas de los paises occidentales en Tas
- décadas de los 40-70, vitalizando la idea de inversion publi-
ca para justificar el pleno empleo.
Se debe sefialar que no solo fueron motivaciones marxistas
o keynesianas las que llevan al Estado a participar en el
proceso econdmico come productor de bienes y servicios,
sino que hemos hecho: conflictos bélicos especiaimente las
guerras mundiales que origind que algunos servicios como
ferrocarriles pasaran a poder del Estado duranie la guerra
para asegurar que el gobierno pueda tener mando directo
sobre sus lineas y equipos; hacerse de fibricas de municién
con la cual se tendrian, tedricamente, precios mis baratos.

En resumen, las ideas dominantes tanto en el plano intelec-
tual como de politica econdmica hasta los setenta se con-
centraron en una vigorosa defensa de la participacién
estatal en el control de empresas, aungue los matices de
cada enfoque doctrinario son diferentes.

3.2, ENFOQUES DE LA OPERATORIA
DE L.OS TRASPASOS

Las metodologias de traspaso no han sido uniforimes en los
diferentes casos, Aproximadamente se han usado unos
veintidds métodos de transferir empresas estatales al sector
privado. Hstas técnicas comprenden desde la venta o cesion
de empresas estatales hasta la contratacién de servicios, el
establecimiento de cargos para los usuarios, la venta de
viviendas piblicas para sus ocupantes la abolicién de los
monopolios estatales, Fitzgerald (1989). Estos traspasos
requieren de transparencias en los procedimientos y es aqui
donde se han concentrado algunas criticas. Pero més que
criticas al proceso de privatizacién lo que se ha hecho es
una critica & los enfoques operativos de traspaso.

Uno de los aspectos mds controvertidos de la privatizacidn
ha sido el precio de traspaso, aspecto que se analizard en
mayor detalle en punto siguiente de este articulo.

4, CONCENTRACION DE LA PROPIEDAD

Al mencionar la concentracién de la propiedad se debe sep-
arar ests tema en dos formas de concentracién. La primera
se reflere a la concentracién de la propiedad en pocas
manos al interior de una sola empresa y la segunda es la
concentracién de la propiedad de todas las empresas de una
economia en UNOS POCoOS ErUpes econdImicos.

La repercusion de la concentracidn de la propiedad de una
empresa en pocas manos dependeria del tipo juridico de
empresa, el caso mds simple es del propietario individual y
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para el caso de sociedades anénimas serfa la concentracién
de las acciones en unos pocos accionistas. En ambos hay
que separar la propiedad de la empresa de su gestion y la
conclusion general es que en este tipo de concentracién de
propiedad no se deberia afectar negativaniénte la eficiencia
econdmica ni la eficacia organizacional; si aceptamos que
la gestion estd separada de la propiedad, a pesar de la exis-
tencia de los llamados costos de agencia, Jensen (1970), en
esta situacton el gestor debe buscar la maximizacion de la
riqueza como fin Gltimo de la organizacién empresarial, por
tanito, la concentracién de la propiedad puede incluso llevar
a mejorar la eficiencia econémica de la empresa individ-
ualmente considerada, io que no implica pecesariamente
asegurar el éxito o hien inferir que a partir de la concen-
tracion de propiedad en este tipo de organizacion se asegure
que las empresas son bien gestionadas y por tanto exitosas.

En cuanto a la concentracién de la propiedad de las empre-
sas consideradas globalmente, es decir, la propiedad con-
centrada en manos de unos pocos grupos de un pafs, es en
donde se han puesto las mayores objeciones las que se han
dirigido més a aspectos socioldgicos que econdmicos. Pero
primeramente analicemos las implicancias desfavorables
que esto pudiese tener desde el punto de vista econémico.

4.1. CONCENTRACION DESDE EL
PUNTO DE VISTA ECONOMICO

Se afirma que “una alta concentracién del poder econdmi-
cO $e asocia necesariamente a una economia escasamente
competitiva, a una economia de mercados monopdlices”,
Dahse (1979). Obviamente la afirmacién es discutible ya
que habria que destacar de qué tipo de organizacidn social
se hable para concluir la validez de 1a afirmacién anterior.

Si consideramos el caso extremo de concentracién de la
propiedad en una sola mano, el Estado, la evidencia acu-
mulada estarfa a favor de la tesis planteada anteriormente
de que se podifa asoclar la concentracidn del poder
econdmico a una economia escasamente competitiva, Si la
afirmacion la tomamos para el caso de sistemas econdmi-
cos basadoy en economia de mercado, entonces las eviden-
cias no son claramente demostrativas del cumplimiento de
tal tesis; un case que puede poner en duda tal afirmacion
estd dado por el caso japonés, en el cual los grupos
econdmicos son relativamente reducidos respecto al caso
americanc y sin embargo la eficiencia y competitividad
japonesa hoy dia no es discutida. Existe también evidencia,
especialmente para el caso latinoamericano, de que la alta
conceniracidn de propiedad es coincidente con una
situacion de economias de escasa competitividad, Sin
embargo, hay que indicar que la concentracion de la
propiedad en pocas manos, per e, no es la causante directa
de la baja competitividad de una economia, es una variable
més del andlisis que debe ser tenida en cuenta a la hora de
discutir la competitividad de un esquema econdmico.

Un aspecto que si debe ser considerado, desde el punto de
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vista econdomico, es que si existe alta concentracion de ia
propiedad en una economia de mercado entonces existe la
posibilidad y por tanto el riesgo de que dada la alta con-
centracion se viese allerado el sisterna de precios, los cuales
darfan sefiales incorrectas, Hsta situacién se puede presen-
tar al producirse acuerdo entre los reducidos grupos de con-
centracién para [ijar precios por sobre los que se tendrian
en el caso de equilibrios de mercado, situacidn aitamente
negativa para el caso de economfas cerradas. Sin embargo,
tal peligto no disminuye para el caso de economias abier-
tas, ya que ias empresas que venden en el pais se asocian
generalmente con los importadores, por lo gue terminaria
todo concentrado; sin embargo el probable manejo de pre-
cios para los exportadores aungue estén concentrados inter-
namente no necesariamente pudieren llegar a alterar el sis-
tema de precios al pais receptor; tales politicas son cues-
tionadas a nivel internacional.

Otro aspecto cuestionable, desde el punto de vista
econdmico vy especificamente para el mercado bursdtil que
provoca la concentracién de la propiedad en pocas manos,
se refiere al verdadero precio de mercado de las acciones.
En efecto si las acciones estdn concentradas en pocas
manos, entonces las acciones restantes que se transarian en
Bolsa, no necesartamente pueden reflejar el verdadero pre-
cio. Bste aspecto, mirando lag acciones como unos actives
exclusivamente financiero, se puede contraargumentar
diciendo que el hecho de que no se transen todas las
acciones no implica que el precio no sea el de equilibrio, va
que Ja existencia de una oferta de acciones reserva, denom-
inando asi las acciones que no se transan en el mercado,
influird en el mercado y de igual forma se producird un
mercado eficiente de acciones, en otras palabras no es nece-
sario que se observen grandes voldmenes de acciones
transadas en una Bolsa para contraargumentar que dicho
mercado no es eficiente8; sin embargo, a pesar de la argu-
mentacién de los actives de reserva, si tomamos las
acciones no como activos financieros propiamente tal sino
como titulos representativos de una organizacidn empresar-
ial la cual tiene vida propia y si consideramos que la empre-
sa estd totalmente concentrada implica que el precio de
marcado sélo serd una referencia ya que no se tendifa una
historia confiable para formar expectativas de precios; una
accidn que siempre estd presente en el mercado, es transa-
da y tiene historia, entonces se pueden formar expectativas
esto es considerando “andlisis técnico”, a pesar que si el
mercado fuera eficiente, esa historia seria “pura astrologia”,
Fama (1970).

Pero més que la influencia en el precio de mercado de 1a
accion, ai existir alta concentracién de la propiedad en
pocas manos, entonces obviamente, las acciones teadrin
una baja presencia bursatil lo que afecta fa liquidez y con-
tinuidad del mercado. Un mercado bursdtil con baja lig-
nidez pone restriccién a su desarrollo y perspectivas de
crecimiento en el mercado accionario disminuyendo a la
vez el grado de continuidad, aspectos que dificulta el desar-
rollo del sistema de precios bursitiles.
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Otro aspecto, desde el punto de vista econdmico, es que
existe concentracién de la propiedad en grado extremo:y;
ésta se expresara en un maneje de precios, ello pudiese:
afectar a los consumidores ya que el precio final de lgg:
bienes quedarfa determinado mds por los oferentes alteran:
do los equilibrios, lo que pudiese llevar a situaciones de:
colapsomiento. La mencién de este fendmeno debemos’z-
centrarla en la pérdida que sufren los consumidores las que:
por el lado contrario pasarian a ser ganancias anormales
para los grupos concentrados, Esta razon es la que ha [l
vado en algunos casos a intervencion directa del Estado en
la politica de precios, para salvaguardar el equilibrio de log:
productorgs-consumidores, anngue tal medida no siempre
tiene el resultado esperado. :

El término privatizacién, en las wltimas décadas, se ha -
hecho popular y se ha basado como algo prictico material-
izado el traspaso de empresas estatales a manos de.
propiedades privados, esta dimensidn, bastante estrecha, de.
la privatizacién presenta otros inconvenientes priicticos a la : -
hora de llevarla adelante. Si a lo anterior agregamos que
para tener éxito en la privatizacién, ésta debe hacerse den-
tro de los conceptos de economia de mercado, entonces el

simple traspaso de propiedad no asegura el éxito de la

empresa. En efecto, silo que se traspasa a manos privadas

son monopolios publicos y si €stos contintian ahora como

monopolios privados existe el peligro de lo que se sefialaba

anteriormente respecto a -la monopolizacién de la

economfa. De aqui que el proceso de traspaso deberia estar

acompafiado con unas politicas glohales de aceptacion de ia

competencia y de la regulacion de la monopolizacidn.

Todos los aspectos anteriores estan relacionados con tépi-
cos referentes a imperfecciones de mercado, es decir,
implicitamente y detrds de toda la conceplualizacidn de la
privatizacion esta presente la idea de la existencia de com-
petencia y que llevada al caso conceptualmente extremo
serfa el modelo de comportamiento de mercado perfecte,
Las imperfecciones de mercado se refieren a cudnto se aleja
la realidad de esa construccion conceptual, es algo asi como
“la razon de ser” de la privatizacidn; la economia de mer-
cado es pues, el marco conceptual de los esquemas privati-
zadores; si existe un simple traspaso de propiedad sin ase-
gurar que la empresa privatizada actoard en un marco de
competencia entonces paralelamente existird también la
posibilidad de fracaso del sistema. Se hace necesario, pues,
considerar la privatizacion como un proceso particular de
un sistema mdas global como es el sistema de economia de
mercado, lo que se ha probado que ticne éxitos es el sistema
de economia y no la privatizacidn, es por tanto, la privati-
zacion un medio y no un fin en si migmo,

4.2, CONCENTRACION COMO
FENOMENOQO DE COMPORTAMIENTO

Los ataques a la privatizacion, sin embargo, gue mayor
fuerza han tenido ne estdn directamente concenlrados pura-
mente en el aspecto econdmico, sine que vienen dados por
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razones més bien sociolégicas y sicoldgicas, y estén referi-
das a aspecios tales como desigualdades de riqueza y los
males que de ello se deriva. Segin el economista britdnico
“C. Pigou9 el ataque es potente y tiene buen fundamento.
La fundamentacion de este enfoque estd basada en aspectos
de comportamiento humano y a veces con juicios valdricos
tanto por parte de los defensores como de parte de los con-
gradictores, El problema ceniral es que la propiedad,
ademds de los beneficios econdmicos que son medibles,
genera otros beneficios para sus propietarios como por
ejemplo: participacion en el control social y politico de un
pafs, fijacién de patrones de actuacion ciudadana en la
- sociedad, creacidn como contrapartida de sectores margin-
i ados con [rustraciones sociales fuertes, marginacion de
amplios sectores de los beneficios que podria generar la
- propiedad.

Para dar respuesta a los beneficios provenientes de la
propiedad se recurrird a explicaciones de las motivaciones
que gufan a las personas para centrar en ese tépico la
busqueda de conceptos que pueden explicar las disimiles
actuaciones frente a la propiedad. Por tanto se hard un
enfoque de lipo sicolégico de satisfaccidn de necesidades.

4.3, EL HOMBRE COMO SER
RACIONAL-ECONOMICO

Un primer enfoque es considerar al hombre como un ser
racional econdmico, en donde se parte de la base que se
busca maximizar nuestro propio interés y motivado princi-
palmente por incentivos econdinicos ¥ en posicidn extrema
de esta interpretacion los hombres carecerfan de sentimien-
t0s. Bajo este enfoque la propiedad privada serfa mirada
como itil solo en el caso gue properciona beneficio
econdmico. Este tipo de personas existe en todas las orga-
nizaciones sociales y es vélido pensar que verdn las priva-
tizaciones y participardn en ella sélo en el caso de obtener
beneficios pecuniarios. Es lo que algunos [laman despecti-
vamente el hombre economicista. En esta interpretacion se
podrian agrupar a empresarios que van desde fos que iraba-
jan a nivel de subsistencia hasta los accicnistas de las
grandes corporaciones. A este tiltimo lo que le interesa es
la ganancia de capital que les entregan las acciones, con-
sideradas exclusivamente como activos financieros. En
estas situaciones, la critica a la privatizacion puede estar
centrada en la existencia de personas que producto de los
beneficios econdémicos recibidos se transformen en per-
sonas que no ganan nada mediante el trabajo y que realizan
fabores que se contradice con aquelios sectores de la
poblacién que trabajan fuertemente y no reciben los benefi-
cios econdmicos de la propiedad. Son los llamados “ricos”
cuyos patrones de vida, a veces, sin austeridad contrasta
con el resto de la poblacién que carecen de la propiedad.

En el enfoque anterior cabe interpretar a aguellos grupos
que reciben grandes rentas por el beneficic de la propiedad
v especialmente visibles en pafses altamente industrializa-
dos, respecto a estos grupos, C. Pigoul0 afirma: “No hay la
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menor duda que la existencia de ese grupo de personas; pro--
ducto de grandes rentas procedentes de derechos: de
propiedad, es un mal social grave, grave en sf mismo, grave -
a causa de los falsos criterios que implanta en la mente de
los aspirantes a imitadores y grave, sobre todo, por el amar-
go sentido de violencia y de injusticia que crea en el pobre
gue trabaja duramente”. La opinién anterior es de diffeil
refutacidn, sin embargo, cabe plantearse [tente a esa reali-
dad qué se puede hacer, como regular tal situacion, incluso
cuando existen defensores de tal esquemna. Planteamiento
dificil de responder, ya que se trata de comportamiento
humano, por otro lado frente a esto, cabria preguntarse,
squé sucede si estos grupes no crean dificultades?,
entonces cualquier accidn tomada afectaria la libertad indi-
vidual de disfrutar de sus recursos v su explicacién caeria
en la envidia, aspecto natural de todo ser humano, ;ddonde
estd, pues, la incenvenicencia de tal comportamiento?. La
respuesta no estd en el gasto que ellos hacen, que ai final de
cuenta Jo harfan otros, e incluso si ellos no hubiesen dis-
puesto de los recursos guizas no se pudiese haber generado
mayor riqueza, el mal moral gue esto provoca, en el senti-
do de porque unos pocos en la sociedad concentran grandes
masas de recursos, y otros, en mayoria no pueden tener
acceso u la obtencidn de los beneficios de esas masas de
IECUrsos,

Pero a lo anterior, que es severamente criticado, se puede
agregar olro aspecto que cierra el cfrcule de la concen-
tracién de la propiedad y este se refiere a aquellas personas
que disfrutan del beneficio de la propiedad, pueden a la vez
tener mejor educacion, mejor bienestar. ;Qué tiene de
malo esta siteacion?, la educacion es buena por si misma y
en global, generar bienestar es bueno también por si mismo
y en global, entonces ;qué seria lo incomodo? la respuesta
estd dada en que si la educacion y el bienestar se dedican a
la produccion de nuevas ganancias (por contratacion de
nuevos equipos directivos, nuevas inversiones, etc.) y ésta
se concentra adn més entonces se pueden generar un mayor
efecto desestimulante para las mayorias que no tienen acce-
s0 a csa educacion y a ese bienestar.

De lo anterior cabe pues, extraer algunas conclusiones criti-
cas que orienten hacia una actitud positiva de la comunidad
para que esta adopte medidas de comportamiento social-
mente positivo, asi

-para los que disfrutan de la propiedad, deberfan mostrar
una vida pubiica ejemplar, en cuanto a trabajo y austeridad
que los haga priblicamente no condenables. Por el lado de
los que no participen de la propiedad serfa conveniente
adoptar una actitud de aceptacidn de la riqueza cuando ésta
es productiva para la sociedad, como generacidon de
empleos, generacion de nuevas tecnelogias, generacicn de
mayor educacion, etc. Es decir, plantear enfoques de equi-
librios ¥ no de confrontacidn, de convivencia y respeto
nutuo.

To anterior parece ser ficil de escribir, pero no siempre es
facil de aplicar, quizds si cabria dentro de la razdn utdpica
del comportamiento social, sin embargo, quizds util para el
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desarrolle de un pais.

4.4. EL HOMBRE COMO SER SOCIAL

Un segundo enfoque respecto al comportamiente humano y
relacionado con la concentracién de la propiedad se refiere
a considerar al hombre como un ser social, es decir, moti-
vado por razones no puramente racionales-econdmicas. En
este sentido, el hombre necesita participar en grupos. En
este esquema la concentracidn de la propiedad puede ir
contra el desarrollo de esta motivacién ya que en el
extremo, una propiedad altamente concentrada, no permi-
tiria que todo el grupo social pueda disfrutar de esta moti-
vacién, ;jPor qué habrian personas que concentran
propiedad si también tienen la necesidad social? La
respuesta podria estar dada por el predominio de otras moti-
vaciones como la racional econdmica o por la biisqueda de
autenomia y peder, aspecto este tltimo que se desarrollard
con mayor detalle.

El hombre, socialmente, puede buscar autonomia y por
tanto libertad en sus acciones. No cabe duda que la con-
centracicn de la propiedad crea autonomia para el poseedor
de [a propiedad y a la vez le genera cierto grado de libertad
individual. Pero al lograr autonomia y libertad lo hace, si
existe alta concentracién de la propiedad, sacrificando la
antonomia y libertad de otros que no tienen acceso a la
propiedad. En efecto, para satisfacer estas necesidades, les
es importante mantener la situacidn en statu quo, o bien,
incrementar Ia concentracidn en nueva riqueza; en el
extremo y en un caso hipotético si tiene la concentracion
total entonces para mantener tal situacion es necesario tener
el control total apareciendo un segundo aspecto critico de Ja
concentracién como es el poder. En el caso hipotético men-
cionado se necesita mantener el poder total para satisfacer
su necesidad de autonomia, aqui el poder se define como la
capacidad para modificar el comportamiento de los otros,
Este aspecto es el critico ya que para llegar al poder lo
puede hacer por fuerza en sus diferentes formas o por pres-
encia, también en sus diferentes formas, pero cualguiera sea
la situacidn en una sociedad con concentracion de riqueza
generalmente se generard el conilicto entre los que no
tienen poder ¥ que coincidirin con los que no tienen alta
concentracién de la propiedad y los que tienen poder que
coincidirdn con los que tienen la concentracién de la
propiedad. En este esquema la concentracién de la
propiedad genera conflictos sociales en los cuales pueden
aparecer los enfoques de confrontacién por sobre los enfo-
ques de equilibrios sociales, aspectos que no se analizarén
en estos apuntes por no ser el objetivo central,

Nos encontramos, pues, con un nuevo aspecto de la priva-
tizacién que crea rechazo en la poblacidn, frente a este
planteamiento cabe buscar soluciones que pueden ir desde
la creacidn de un esquetna moral de comportamiento de las
personas que concentran propiedad hasta medidas de regu-
lacién. La creacidn de una conciencia moral social es una
primera tarea que parece ser no haber tenido éxito en las
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sociedades, de aqui es que pace la segunda idea que es.
uso de medios juridicos y socialmente aceptados que vayy
en ia direccion de evitar la concentracion de propiedad p’6
el impacte negativo que esto tendrd en el desarrollo de [4
sociedades civiles democrdticas, por el problema de la geg
eracion del poder v su relacidn implicita con la concei
tracién de la propiedad. :

4.5, EL HOMBRE COMO SER COMPLEJO

Un tercer enfoque de comportamiento humano en el cual §
valorard la concentracion de la propiedad es considerar al”
hombre no motivado exclasivamente por una razdn:
racional econdmica o como hombre social, sine como up'
hombre complejo. Esto quiers decir que la actuacidn de lag:
personas no siempre es la misma, ya que las motivaciones "
son cambiantes debido a cambios en el entorno, cambios en':_
los patrones de comportamiento y aprendizaje y mental--
izacién de estos cambios. Asi en determinados periodos i
puede haber un fuerte predominio de motivaciones -
econdmicas por sobre otras motivaciones o en otras épocas *
el predominio del hombre social es més fuerte; en los pro- -
cesos sociales el aprendizaje, adaptacién y cambio de
nuevas costumbres no es generalmente instantdnec. FEste
proceso le da al valor motivacional un cardcter de relativi-
dad, de aqui pues que la concentracion de la propiedad
tenga motivaciones cambiantes, dependiendo de las vari-
ables relevantes del entorne.

El carficter cambiante de las motivaciones y la actuacidn
del hombre complejo son las que apoyan la tesis planteada
al principio del articulo referente al proceso de privatiza-
ciones actualmente en amplio uso. Las situaciones vividas
en las décadas de los cuarents y cincuenta eran marcada-
mente diferente a las existentes en la de los ochenta, vari-
ables diametralmente opuestas, especialmente en Ameérica
Latina, tres décadas en las cuales se desarrolla un entorno
intelectual y material hacia la formacion de empresas con
fuerte presencia estatal en su propiedad y direccidn; este
entorno intelectual empieza a ser cambiado hacia los seten-
ta para llegar a la década de los ochenta a un entorno int-
electual y material de apoyo a la empresa privada, lo que no
imptica necesariamente que éste durard indefinidamente, su
plazo dependerd de qué tan exitoso se muestre este modelo
de privatizacién en cuanto a la superacion de las dificul-
tades que puede originar uno de las cuales y quizas tas mds
criticadas es la concentracion de la propiedad, y especial-
mente cudnto ésta no supera los inconvenientes creados
socialmente y comentados en las paginas anteriores.

5. ; CUANTO PAGAR POR UNA
EMPRESA QUE SE PRIVATIZA?

§.1. PRECIOS Y DISCREPANCIAS

Unos de los aspectos mas controvertidos respecto a la venta
de empresas pdblicas al sector privado, es la determinacidn
del precio que se debe pagar por una empresa o a la inver-
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sa el precio al que se deben vender para encontrar com-
pradores. En este csquema intervienen tres actores clara-
mente percibibles: uno el vendedor, representado por el
gobierno, que trata de fijar un precic de tal forma que por
una parte encuentre interesados en comprar la empresa y
por otro lado que el precio sea tal que posteriormente no se
le critique que subsidio la venta, ya que el gobiernc debe
velar por el interés piblico. El otro sector involucrado es el
comprador el que trata de obtener inversiones rentables y
para ello deber{a pagar el minimo precio. El tercer sector
participante es la comunidad, pero selo indirectamente, ya
que serd ésta finalmente quien enjuicia la labor de ambos ya
que al transferir bienes piiblicos a privadas se plantean
temas que a toda la comunidad le interesa. Existen otros
participantes como entidades fiscalizadoras, pero que no
serdn tratadas agui por no afectar directamente al precio.

Nos encontramos, pues, con ¢l tradicional problema de un
vendedor que trata de maximizar el valor de venta v un
comprador que trata de obtener un precio barato. Planteado
de manera tan simple, pareciera ser que estamos en presen-
cia de la fijacién de un precio de un bien cualquiera y que
no deberfa despertar controversias, sin embargo, las inter-
pretaciones de tal tema son bastante equidistantes y a veces
con uso de un lengugje descalificador. A continuacion se
presentan algunas afirmaciones que servirdn de referencia
para explicar estas controversias vy ef debate posterior.

Rozas y Marin (1989) afirman “los econormistas del régi-
men” (se refieren a los economistas partidarios del
Gobierno Militar chilenc de la década setenta y ochenta)
han intentado desvirtuar las criticas (respecto a si el valor
de libro o el valor bursatil son los relevantes), sefialando
que ¢l valor de un bien es el fijado por el mercado.
Quienes, asi piensan deberian, al menos, volver a sus estu-
dios de economia y tratar de entender la diferencia entre
valor y precio”. Mas adelante agregan “La cconomia mod-
erna sefiala, en todo caso, que el valor-libre de tna accidén
refleja la valoracion del patrimonio fisico de la empresa,
excluyendo el valor de su organizacidn, sus recursos
humanos y su potencial econdmico futuro. En consecuen-
cia, puade ser considerado un elemento de referencia til,
aun cuando subvaluado, del valor de la empresa”. No
aclaran que definen por economia moderna ni que estudios
empiricos demuestran la subvaluacion 4 que hacen referen-
cla ni tampoco los supuestos implicitos en tal afirmacidn.

Frente al problema planteade, otra interpretacidn es dada
por D, Hachette y R, Liiders {1988), guienes critican que las
empresas chilenas privatizadas se vendieron con subsidio,
si para el cdlculo del probable subsidio se usa la diferencia
entre el precio de venta real y el valor de libro, dicen “fuera
de la dificultad de encontrar casos comprobados de sub-
sidios, y que el intento de generalizar esta acusacion tiene
mds bien visos ideoldgicos, debe subrayarse que si bien el
valor de libro es un precio de referencia, no representa
necesariamente el valor de “escasez” de los recursos inver-
tidos en la empresa, Este tltimo precio, por reflejar el valor
de 1a sociedad, debe ser la base de transferencia asi como el
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de ia evaluacidn del proyecto correspondiente. Ese valor de
mercado estd influido por miltiples consideraciones, tales
como: las condiciones de mercados de producto y de los
insumos, la tasa de interds, la situacion coyuniural, efc.,
consideraciones que se resumen en el valor presente del
proyecto de compra de la empresa, precio ofrecido y even-
tualmente pagado”.

5.2, VALOR Y PRECIO

En las exposiciones mencionadas aparecen dos conceptos
claves a referirse y que son valor y preciol 1; en general el
concepto valor estd hasado en dos aspectos como son Ja
escasez y la utilidad. El término escasez se refiere a la
comparacion enire la oferta v dermanda de un bien, por tanto
su expresion real adquiere relevancia a través del precio de
mercado. Bs esto lo que indican Hachette y Liider. Para
llegar al término valor de un bien habria que agregai cudl es
la utilidad que le proporcionan a las personas, no definida
estd en términos monetarios, cuyo cardcter no necesaria-
mente es objetivo sino que responde a razones diversas y de
diferente complejidad y personales. De aqui es que no se
puede habiar de la existencia de un tinice valor de empresa;
este tltimo aspecto no ha sido sorteado en términos précti-
cos. Se tiene que afirmar que tales juicios subjetivos se
expresan en un precio que en condiciones de competencia
perfecta representan ¢l mejor “valor” a pagar por un bien ya
que ahf estd socialmente expresuda esas preferencias subje-
tivas, es el precio, pues, una sintetizacién del valor.

§.3. METODOS DE VALORACION

Otro aspecto interesante de rescatar de las citas men-
cionadas es que la discusidn se centra en la exisiencia de
dos métodos de valoracion de empresas, el valor de libro y
el precio de mercado. En el enfoque de 1u escasez se sortea
el problema de otros planteamientos de valoracion, acep-
tando que el precio de mercado es el verdadero valor de la
empresa y argumentando técnicamente que ésta se puede
expresar en el valor presente de los beneficios. Al usar el
valor de libro, caso de primera cita, se asume implicita-
mente que el precio de mercado no ey el correcto. Porqué,
pues, estas dos interpretaciones son diferentes para un
mismo tema. Un intento de respuesta global es que existen
imperfecciones en los mercados bursdtiles y que el precio
fijado no sea el resultado de la libre determinacidn de la
oferta y demanda, en cuyo caso el valor de escasez se pres-
ta a dudas, pueden existir miiltiples razones para ello, como
ser: concentracion accionario, estrechez vy falta de con-
tinuidad del mercado, mercado con escasa liquidez, merca-
de con altos costos de transaccidn, mercados atomizados,
grado de especulacion, etc. Otro aspecto, de respuesta glob-
al a este planteamiento es que las acciones se transan fuera
del mercado o bien que no sean sociedades anénimas, que
no es el caso de la privatizacién aqui tratado.

Si se cuestiona el mercado bursatil por no ser eficiente, en
la idea de eficiencia de E. Fama (1972), entonces jcudl s
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el precio de la empresa que se privatiza?; en este caso es
dende aparecen diferentes criterios técnicos de valoracidn
de empresas, que van mas alld de la simplificacion de
reducir la discusion a solo dos de ellos, come son el valor
de libro y el valor presente de los beneficios futuros, aspec-
to que se discutirdn en los proximos pdrrafos. En el anali-
sis anterior se asume que las imperfecciones probables del
mercado bursitil son verificables y se scumula evidencia a
favor de esta hipétesis, es decir, ha existido un proceso
analitico, esta aclaracion se hace para evitar caer en juicios
vaidricos o bien descalificar la teorfa bursatil, sin el uso de
enfoques rigurosos.

Respecto al valor de libro hay que sefialar que éste repre-
senta, y siempre ha sido asi, tanto en finanzas tradicionales
como moderna una cifra expost que equivale al capital ini-
cial de la empresa mas todas las acumulaciones por ganan-
cias retenidas y los incrementos o aportes de capital. Es,
pues, un valor histérico acumulative. Si asumimos que en
la contabilidad se han registrado todos los hechos econdmi-
cos en forma oportuna, fidedigna y completa, entonces el
valor de libros serfa una cifra que representa fielmente el
pasado de la empresa hasta el momento del cdleulo vy equiv-
ale al valor de los activos menos el valor de sus deudas;
seria pues un valor referencial de lo que valdria hoy dia la
empresa producto de su gestién pasada.

Llevando el valor de libro al méximo simplismo, supong-
amos que dos empresas lienen el mismo valor de libro,
supoagamos ademds que cada empresa actia en sectores
difcrentes de la economia y que sus equipos directivos son
de igual forma diferente, entonces el sentido comin parece
indicar que las dos empresas no pueden tener el mismo pre-
cio. De aqui nace el otro criterio de valoracién de empre-
sas que es considerar el valor futuro de los flujos de utili-
dades; es decir, no sélo vale el pasadoe, sino que también
habria que considerar las expectativas futuras de la empre-
sa. Los defensores de este dltimo modelo asumen que éste
es el valor de la empresa, aspecto que tiene una serie de
supuestos normativos de funcienamiento de mercado de
capitales y de producto v que si se cumplen entonces
deberfa ser el precio al cual se transan las acciones de Ia
empresa en el mercado y més concretamente el precio
alrededor del cual debiera oscilar el verdadero precio de
mercado, Sin embargo, existen en este criterio aspectos
que llevar: a constderar el precio también como referencial.
En efecto, ya que el futuro es incierto y estd sujeto a ries-
gos entonces tanto a Jos flujos de caja futuros como a las
tasas de interés implicita en el cdleuto s6lo se le puede asig-
nar una distribucidn de probabilidades en cuyo caso el valor
esperado de los beneficios futaros es sdlo un valor referen-
cial por el cardcter riesgoso que se asume en los supuestos
implicitos.

Dado que ambos modelos son referenciales se podiia
plantear la siguiente situacién hipotética: un comprador
valora la empresa de acuerdo al valor presente de los ben-
eficios y el vendedor lo hizo a través del valor libro, sin
embargo, en la negociacidn saldrd otro precio gue es difer-
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ente a #mbos y que serd resultado de un proceso negociador
y en el cual se expresarin valores que incluyen motiva-
ciones ajenas a [as econdmicas. En consecuencia llevar I3
discusion a dos métodos es de una ligereza extrema. Mds -
atin existe una cantidad no despreciable de métodos de val-
oracién de empresas entre los que se puede mencionar:
método del valor sustancial, método de l1a Asociacion de
Expertos Contables Europea; método del valor intrinseco, -
valor negociado, Método Goodwill, ete.12 :

Lo relevante en cualquiera de los métodos utilizados es que-'
son valores referenciales dados por expertos para iniciar la* -
negociacién, de ahi que se les llame “Valores de.
Experticia” los cuales sirven para orientar la negociacion,
en otras palabras son sélo métodos ttiles para la transac- -
cion de compra-venta.

Al determinar la diferencia entre el precio real de venta v el
valor de libros no se obtiene como conclusidn la existencia
de subsidio, tal diferencia es sélo un valor referencial y
muestra el saldo entre el valor histérico acumulade del cap- -
ital contable y el valor de mercado; en una etapa de andlisis
mas refinado se deben buscar las causas de esta diferencia; -
Jo mismo es vilido para cualguier diferencia que se calcule: -
entre los distintos métodos de valoracién y el valor real,
Incluso el probable subsidio puede estar implicitamente en -
el financiamiento de la operacién y no en el valor de la- 2.

accion. Un caso que se puede sefialar al respecto es el cdl-
culo que se realizé en la rentabilidad de las acciones del:
Banco de Santiage cuando &ste se privatizél3. Ebn esa
operacion se ofrecié vender las acciones con un 5% de pie
v el resto con un préstamo estatal a 15 afios con uno de gra-
cia y cero % de interés; la rentabilidad proyectada para el
accionista es de 39%; si el accionista paga las cuotas opor--
tunamente se le rebaja la cuota del préstamo al 30%; sin
embargo, haciendo un andlisis més depuradoe la compra de. .
acciones con un precio fijado, no por el mercado en este 5
caso, el rendimiento de las acciones independiente de la."
forma de financiamiento alcanza al 2.8% ;Qué lleva, pues;
a una ganancia de 39% para el propietario? no es otra que
¢l uso de un préstamo atade que con cero % de interés se
transforma en un interés de -£.4% producto de la rebaja vy
ademds como consecuencia de la alta relacién de deuda
capital usada. Sin embargo, el subsidio de la tasa de interés
no seria posible de calcular usando la diferencia entre el -
valor real de venta menos valor de libro o algiin otro precio
obtenido por cualquier método.

Por lo anterior, el precio en definitiva serd aquel que resulte -
de la negociacién, en Bolsa o fuera de ella, v en los cuales
se debe analizar explicita e implicitamente aspectos tales
como: juridicos, factores humanos, factores econdmicos,
financieros, ete. algunos no faciles a veces, de mensurar por
ser de dificil medicién objetiva. Esto lleva a que siempre
habrd diferencia entre el precio al que “deberia” haberse
vendido y el precio real dejande afuera los aspectos ide:
oldgicos. :

Camo un ejercicic académico st asurnimos que el valor de



venta teal queda fijado por el valor presente de los flujos
VPB) y lo representamos en Figura N°1, se tiene que
haciendo depender el precio de la tasa de preferencia sith-
‘oriva futura del romador de decisiones, observamos que &
fnayor tasa de preferencia subjetiva, es decir mientras mas
astén dispuestos a ganar por la compra de la empresa,
enronces, estarin dispuestos a pagar un menor valor por la
empresa, suponiendo que el flujo de utilidades futuras per-
nanezca constante y que se trabaja en un marco de merca-
dos bursitiles eficiente.

Precio ﬁi

VL

A \\\&
VPB

Tasa
FIGURA N°1

Si en el misme grifico presentamos lo que valdria una
empresa seglin su vator libros (VL}, veinos que este no con-
sidera Ia tasa de preferencia subjetivas futuras, por tanto es
una constante.

Existe un punto a en el grafico, en donde los precios de
ambos métodos coinciden. Sobre el punto A el precio
segiin VPB es superior al precio del VL y bajo ese punto el
precio segin VPB es inferior al VL; se presentan, pues,
sobre o subvaloraciones respecto al valor presente de los
beneficios y a partir de esta explicacién no se podria inferir
subsidios en el precio de venta. Obviamente la explicacion
a este nivel es simplista ya que se consideran constante el
resto de las variables implicitas en el andlisis. ;De qué
depende, pues, la determinacién del punto A que equipara
ambos precios? Para explicar esto se hard uso de las sigu-
ientes variables:

U = Utilidad esperada constante por afio y por accitn

D = Depreciacion de los actuales activos
operacionales por afio y por accién

CM = Correccion Monetaria anual

C = Valor de libro por accidn

K = Tasa de preferencia subjetiva del tomadar

de decisiones
EIVPB=(U+D+CM)/K

Si los dos criterios llegan a intersectarse, implica los
siguientes precios:

(U+D+CM)/K=C

La interpretacién de (2) es que en el punto de coincidencia
de ambos métodos, el flujo operacional que promete lu
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' cmpresd en el futmo de

ganancias que exige el compl adot: multlphcad'
libro, es decir, ese flujo tuturo debé: asegurar Qi :
rentabilidad sobre el capital a valor libro se cimpla En.’
mercados perfectos esa tasa de preferencia subjetiva coin-
cidird con la tasa prevaleciente en ese mercado.

De la derivacién implicita de (2} se ve que el precio en
ambos casos depende de un conjunto de variables tanto
interna de la empresa como externas a ella que incluye
implicitamente aspectos propios de gestion como aspectos
de funcionamiento de mescados que para no hacer mas
extenso el andlisis lo dejo como ejercicio al lector interesa-
do.
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