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HACIA UNA MODERNA ECONOMIA DE
MERCADO 1973-1981

PRINCIPIOS QUE INSPIRARON EL "MODELO” Y SUS RESULTADOS

El proyecto del Gobierno y las ideas que lo inspiraron

El régimen militar se encontré con una economia destruida y las
libertades individuales gravemente cercenadas por un Estado hipertro-
fiado, es decir, intervencionista, providente y empresario hasta el extre-
mo. Como la economia se subordina a la politica y ésta a la moral, el
régimen militar decidi6 institucionalizar los organismos sociales confor-
me a valores patrios tradicionales, inspirados a su vez en principios éticos
de Occidente. Estos orientaron las grandes lineas de la economia que se
construyo a partir de 19738, En ella le cabe al Estado un papel esencial:
ser custodio del bien comun.

Libertad individual y propiedad privada

El principio ordenador general del sistema econémico del decenio
1973-1983 fue el de la libertad individual, en el sentido de una ausencia
de coercion de la auteridad en la adopcién de decisiones econémicas
individuales. Este principio, caracteristico de Chile hasta la crisis mundial
de 1930, llevo a restablecer un régimen de mercado, considerado como el
mejor mecanismo para recoger la informacion de las preferencias indi-
viduales.

El Gobierno confid, ademas, en que quienes participaran en las acti-
vidades econémicas podrian adaptar, en plazos razonables, sus consumos
¥ producciones a los cambios de precios. Contribuyé a la eleccién de este
sistema de mercado el hecho de que las autoridades econémicas lo juzga-
ron eficaz y adecuado, sea internamente o mediante el comercio y financia-
miento externos. Esta apertura externa aseguraria la existencia de sufi-
cientes oferentes y demandantes para que los precios reflejaran en forma
oportuna los cambios en las condiciones econdmicas imperantes.

La decision anterior tuvo vastas consecuencias. Fue factor que con-
dujo a la plena restitucién del derecho de propiedad, proceso que abarcé

B Wer “Declaracién de Principios del Gobierno de Chile” y “Constitucién Politica
de Chile, 1980,
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varias etapas. En noviembre de 1973, la Comisién de Reforma Constitu-
cional sostuvo que sin un derecho de propiedad fortalecido, las libertades
publicas eran ilusorias. Posteriormente, la Declaracién de Principios de
septiembre de 1974 postulé que “el respeto al principio subsidiario
supone la aceptaciéon del derecho de propiedad privada y de la libre
iniciativa en el campo econémico”, y “el derecho de propiedad privada
requiere de garantias juridicas que impidan el despojo”. El texto consa-
gré al mismo tiempo la funcién social que la propiedad privada debe
servir. Mas adelante, en septiembre de 1976, se reafirmaron los concep-
tos anteriores en el Acta Constitucional N° 3 y, finalmente, la propia
Constituciéon de 1980 (Art. 19 nimero 23 y 24) restableci6 plenamente el
derecho de propiedad en Chile, excepto en la mineria.

De estos conceptos emana la politica de Gobierno que devolvié al
campo privado la mayoria de las empresas intervenidas, expropiadas o
simplemente usurpadas bajo el régimen de la Unidad Popular.

Entre 1973 y 1977 volvieron o se vendieron al sector privado 470
empresas y 14 bancos. Quedaron en manos del Estado s6lo 29 empresas y
3 bancos (el Banco de Curic6é, donde CORFO tenia el 93%, el Banco
Continental, del cual poseia el 54%, y el Banco de Chile, en el que conser-
vaba un remanente de 13%).

Las ventas de empresas, bancos y activos efectuadas hasta el 29 de
junio de 1977 ascendieron aproximadamente a la suma de 480 millones
de délares. Este valor se desglosaba como sigue: empresas, 238 millones
de délares; bancos, 177 millones de délares; activos agroindustriales,
vendidos o adjudicados, 32 millones; activos varios, 13 millones de déla-
res; filiales de cAp, 18 millones de délares. Entre las empresas mas
grandes vendidas en ese entonces estaban: Astilleros CORFO, Agencias
Graham, Cemento Polpaico, Compaiia de Cervecerias Unidas, Celulosa
Arauco, Forestal Arauco, Pesquera Tarapaci, Via Sur Ltda. y Pesquera
Iquique. Por otra parte del total de 9.965.900 hectéreas agricolas expro-
piadas a fines de 1973, se registraron en 1978 3.129.604 asignadas, y
2.867.463 regularizadas.

Subsidiariedad

La adopcién de una economia de mercado concordé con el papel
subsidiario del Estado. Segun este principio, el Estado participa directa-
mente sélo en aquellas actividades econémicas en que el sector privado
no puede o no quiere operar. La aplicacién de este principio se proyecté
mas alla del campo econémico y asi el Estado se desprendi6 del manejo
—pero no del financiamiento ni de la tuicién— de gran parte de las escue-
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las e institutos técnicos del pais, como también de los nuevos organismos
de prevision.

Dicho principio implicé asimismo un importante papel del Estado en
la igualacion de oportunidades, sea a través de educacién u otros items de
gasto social.

El funcionamiento eficaz de una economia de mercado requiere
libertad de precios, salarios e intereses, precisamente para recoger las
preferencias de las personas. Pero también reclama el vigor de la compe-
tencia, que en un pais de mercado reducido como el nuestro, sélo se
alcanza, en muchas areas, mediante la competencia internacional. Esta
exige a su vez, un grado razonable de apertura financiera y comercial,
condiciones que constituyeron otro objetivo importante del ordenamien-
to iniciado.

Normas Universales

Segun el planteamiento tedrico original, la ausencia de coercion en
las decisiones economicas individuales inherentes al régimen de mercado
llevé al Gobierno a propiciar y dictar normas econémicas universales e
impersonales, en contraposicion a la discriminacion y discrecionalidad de
las atribuciones estatales prevalecientes en el régimen anterior. Esta
concepcion permitié6 que el ordenamiento econémico calzara con los
“principios portalianos” que sustenta el Gobierno.

El propésito de no discriminar, conjuntamente con el anhelo de
ampliar el ambito de la libertad individual, llevaron al Gobierno a re-
orientar donde fuera posible —directa o indirectamente — el poder de los
cuerpos intermedios, en especial de las asociaciones, gremios y sindica-
tos, en un intento de transformar estos organismos, de entidades para la
defensa de intereses sectoriales no siempre compatibles con el bien
comun, en instituciones de servicios para sus asociados.

En resumen, el régimen militar se propuso establecer y estimular
una moderna economia de mercado en que predominaran la propiedad
privada, la libertad de precios, salarios e intereses, el papel subsidiario
del Estado, la apertura financiera y comercial al exterior y la vigencia de
normas universales e impersonales. Todo ello orientado al mayor bienes-
tar material posible, y fundado en el respeto a la libertad individual y el
reconocimiento del papel del Estado como custodio del bien comun.

Conforme al proyecto del Gobierno, se aplicé, paralelamente a la
renovaciéon de las estructuras de la economia, un programa de estabiliza-
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cion de precios para terminar con la inflacién que habia azotado al pais
por casi un siglo. Ella habia reducido la eficacia de los mecanismos de
asignacion de recursos, ademas de originar una permanente incertidum-
bre social y politica. Debe hacerse notar que en las escasas ocasiones en
que la finalidad innovadora entré en conflicto con el programa estabili-
zador, el Gobierno no vacil6 en optar por la primera.

En la practica, el cambio institucional y la estabilizacién financiera
constituyeron procesos paralelos y paulatinos, segin lo permitieron las
circunstancias. La economia —muy debilitada al comienzo de este perio-
do— y dos fuertes crisis internacionales, afectaron la velocidad de las
reformas. También existieron sectores interesados en dilatar dicho
cambio.

Los “Chicago Boys™

Hacia fines de 1973 existiéo en el pais una corriente de opinién
inmensamente mayoritaria —constituida por los grupos democraticos—
que abogoé por la instauraciéon de la economia de mercado y que fue
auspiciada por el régimen militar, a fin de favorecer la disciplina fiscal
necesaria para estabilizar los precios. Es mas, con bastante anticipacion al
pronunciamiento, un grupo de diez economistas, que representé co-
rrientes del Partido Nacional, democratacristianas e independientes con
estrechas vinculaciones empresariales, se reunieron para trabajar en un
programa econdmico alternativo, que contara con el apoyo implicito de
las colectividades aludidas?.

La labor de dicho grupo de trabajo —politicamente heterogéneo en
su origen— fue posible y fructifera debido a las circunstancias y a la
formacién técnica comin de sus integrantes. A mediados de la década de
1950, la Universidad de Chicago habia iniciado un programa de inter-
cambio académico con la Universidad Catélica de Chile, enviando a
algunos de sus profesores a Chile para investigar, y recibiendo a su vez
alumnos chilenos para realizar estudios de postgrado. En virtud de ese

Y Los economistas nombrados fueron: Alvaro Bardén, Andrés Sanfuentes, José
Luis Zabala y Juan Villarza (todos democratacristianos en ese entonces, con
estudios de postgrado en la U. de Chicago); Pablo Baraona y Sergio Undurraga
(en esa época ambos del Partido Nacional, el primero con estudios de post-
grado en la U. de Chicago y el segundo, egresado de la U. Catélica), y Sergio de
Castro, Emilio Sanfuentes, Manuel Cruzat y Juan Braun (independientes) y,
salvo el primero, estrechamente vinculados a grupos empresariales. Los dos
primeros estudiaron en la U. de Chicago y el tltimo en la U. de Harvard;
Cruzat estudié en ambas universidades.
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programa alrededor de una centena de estudiantes habia completado sus
estudios en Chicago a comienzos de la década de 1970. Otros se habian
formado en diversos centros y academias extranjeras de orientaciéon

similar.

De vuelta en Chile muchos de ellos ingresaron a las universidades en
calidad de profesores. Otros se incorporaron a funciones publicas, espe-
cialmente durante la administracién Frei, y los demas a las principales
empresas del pais. Pero todos formaron una comunidad, a'mpliada cada
ano por las nuevas generaciones de economistas que egresaban de las
universidades chilenas. Compartian un lenguaje técnico, un enfoque
racional de la soluciéon de los problemas y el anhelo de contribuir con sus
esfuerzos a una sociedad prosperay libre. La mayoria de estos economis-
tas son hoy —les guste o no— conocidos como “Chicago Boys”.

Pues bien, después del pronunciamiento, estos “Chicago Boys” ase-
soraron primero al nuevo régimen y luego ocuparon posiciones ministe-
riales y legislativas claves en él. Otros permanecieron en las universidades
y los jovenes Ingenieros Comerciales especializados en administracién de
negocios, que ocuparon en breve plazo muy altos puestos administrativos
y directivos en numerosas e importantes empresas, constituyeron un
tercer grupo afin a los dos anteriores.

La formacién e ideales comunes que sustentaba esta nueva genera-
cion, asi como su inquietud publica y su empuje, permitieron que asu-
miera sin mayor dilacion la responsabilidad de la direccion econéomica del
pais. Quedaron a la cabeza del sector publico, de las escuelas de economia
y administracion, y de las empresas. Ello les permiti6 realizar, con oposi-
¢i6n minima, un conjunto de medidas que transformo y ordené la eco-
nomia chilena. Resulté facil, por tanto, una convergencia de los intereses
empresariales y las politicas de gobierno. Un factor en este proceso fue la
participacion de ex Oficiales de las Fuerzas Armadas que, compartiendo
los valores y comprendiendo el lenguaje y estilo de esa nueva generacion,
constituyeron el nexo entre ésta y el poder militar.

Es un hecho que el proceso recién descrito facilité y aceleré enor-
memente el cambio de una economia intervenida a una moderna econo-
mia de mercado. Sin embargo, el predominio en el quehacer econémico
del pais de este nuevo grupo de economistas-empresarios, conjuntamen-
te con los efectos del receso politico sobre el debate publico, limitaron la
Oposicion a los planteamientos de esa generacion a tal punto que apare-
clan como “‘Unica alternativa”’. Este tltimo juicio no solo comprendio
las bases del sistema, sino eventualmente los detalles del manejo macro-
economico, llegandose a menudo a desestimar toda critica como mal
intencionada o interesada. Una actitud diferente habria podido evitar tal
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vez en parte los errores de politica econémica que agravaron en Chile los
efectos de la recesion internacional de 1981-83.

La tendencia liberalizadora

Pues bien, la tarea emprendida por esta generacion se caracterizo
por su espiritu liberalizador. A comienzos del periodo se liberaron la
mayoria de los precios de bienes y servicios, y muy luego las tasas de
interés. Sin embargo, la total libertad salarial s6lo se logré en 1982,
cuando fue abolido el reajuste automitico de remuneraciones que estaba
atado al indice del costo de la vida.

‘Ademas, en este periodo se facilité el ingreso de nuevas empresas a
practicamente todos los mercados, y muy especialmente a los financieros.
Las instituciones de este cariacter aumentaron de 22 en 1973 a 53 a fines
de 1981, de las cuales 17 fueron extranjeras!0.

Rapidamente se insert6 la economia chilena en el concierto interna-
cional. En acelerada progresioén los aranceles se rebajaron de los elevados
niveles existentes durante 1973 a un arancel parejo del 10 por ciento en
1981, caso tinico de apertura comercial en América del Sur!l. Con algiun
retardo respecto de dicha apertura comercial se produjo también la
liberalizacién financiera internacional, advirtiéndose preocupacién por
el perfil de la deuda, pero no por su monto!2. Los préstamos externos
aumentaron violentamente durante los afios 1978-1981, hasta el punto
de llegar al pais durante este tltimo, nuevos créditos por 4.500 millones
de délares.

En este periodo se adopt6 también un nuevo tratamiento para las
inversiones extranjeras, mediante el DFL N° 600, imbuido del espiritu no
discriminatorio, liberal e internacional de toda la leglslaclon financiera.
El tratamiento tributario y, en general, las normas que rigen el capital
extranjero se igualaron a las aplicables al capital nacional. Se le autorizé
ademads para repatriar el ciento por ciento de las utilidades si asi lo
deseara el inversionista. También esta legislacién atrajo cuantiosos re-

10 Ver Cuadro N° 6, que contiene una némina de las instituciones financieras
existentes durante los anos 1961, 1973 y 1982.

11 yer Cuadro N° 7, que ilustra claramente el proceso de reduccién de tarifas
que se produjo durante 1973-1982.

12 Yer Cuadro N° 8, que muestra los montos de endeudamiento externo 1960-
1982.
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cursos al pais, que promediaron 330 millones de délares anuales en el
periodo 1978-198213.

Junto con desprenderse de numerosas empresas que habia sometido
a su control durante la época de la Unidad Popular, el Estado se despojé
de gran parte del aparato intervencionista y dirigista de la actividad
econémica.

A partir de 1973 puso énfasis en la igualacién de oportunidades.
Traté de obtenerla principalmente a través de la redistribucién del gasto
social. También se establecié una progresividad mas efectiva en el sis-
tema tributario y se terminé con la discriminacién legal y previsional
entre obreros y empleados. En materia de gasto social, no sélo se aumen-
t6 su importancia como porcentaje del Producto —de un 9,6 por ciento
durante 1973 a un 12,4 por ciento durante 1981— sino que se ampli6 su
ambito, particularmente con los programas para paliar el desempleol4.

Reformas laborales y previsionales

Las politicas descritas se complementaron con las del campo laboral
y previsional. La legislacién sindical y sobre negociaciones colectivas se
propuso alejar la accién sindical de los intereses politicos, centrandola en
el ambito econémico, para que la remuneracién del trabajo reflejara lo
mas cercanamente posible las respectivas productividades laborales. Se
reconocio el derecho a huelga, pero limitado a un periodo de 60 dias y
se facult6 a los empresarios para reemplazar temporalmente a los huel-
guistas.

La prevision fue finalmente transformada (tras haberlo intentado a
lo largo de decenios otros gobiernos). El sistema de reparto fue reempla-
zado por uno de capitalizacién individual. Al mismo tiempo se rebaj6 su
costo y se ide6 un financiamiento adecuado. No obstante, el costo del
“bono de reconocimiento”, pasivo de la antigua previsién, importa un
pesado gasto actual. Las jubilaciones prematuras fueron drasticamente
reducidas. El nuevo sistema se propuso finalmente mejorar la calidad de
los servicios por medio de instituciones privadas de prevision, que intro-
dujeron la competencia y establecieron la libertad de elecciéon de los
lmponentes.

1 2 : ; A
3 Ver Cuadro N° 9, que contiene los montos de inversiones externas efectivas
durante el periodo.

14 ver Cuadro N° 10, que reproduce una serie de Gasto Social Fiscal a PGB.
Durante 1982 éste sube a 16,4 por ciento.
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Lucha contra la inflacion

A las acciones reformadoras enumeradas en los parrafos anteriores,
se sumo la accion estabilizadora que realiz6 el régimen. Se atacaron tanto
las causas ultimas de la inflacién, como los factores de transmisién y de
expectativas. La tasa de inflacién se redujo de 605,9 por ciento durante
1973, a cero por ciento durante el primer semestre de 198215, si bien
luego volvié a subir moderadameénte.

Es importante sefialar que los datos del periodo muestran que la
reduccién de la tasa de inflacién se produjo primordialmente como
resultado de la eliminacion del déficit fiscal y por el control efectivo de
las expectativas inflacionarias. No fue, por tanto, consecuencia funda-
mental de la acciéon directa del Estado sobre la cantidad de dinero!6.

Al observar el comportamiento de la emisién y la cantidad de dinero,
llama la atencién que ni la una ni la otra disminuyeron a la velocidad de la
reduccion de precios. El comportamiento de estos ultimos refleja clara-
mente, en un comienzo, la reduccién del déficit fiscal y, luego, las reva-
luaciones del peso en 10 por ciento, mas o menos, cada una. Ellas tuvie-
ron lugar en junio de 1976 y en marzo de 1977. Los precios fueron
influidos también por la llamada “tablita” del tipo de cambio. El “‘shock”
en Chile —si es que lo hubo— fue fiscal, pero en ningiin caso monetario,
como generalmente se tiende a pensarl7.

El déficit fiscal que, segun se establecio, llegé a 24,7 por ciento del
PGB durante 1973, se redujo rapidamente a 2,3 por ciento durante 1976,
y se transformoé en superavit durante 1979. En moneda nacional existio
superavit a partir de 197518,

Este resulta-’'~ se obtuvo principalmente por una driastica reduccién
de los subsidios a las empresas estatales, consecuencia de las normas de
privatizacion y autofinanciamiento a que se las sometié. Pero también
tuvo influencia en la reduccién del déficit la reforma tributaria. Esta

15 Ver Cuadro N° 2,

16 Ver Cuadros N%. 11, 12 y 13, que muestran la evoluciéon de la base monetaria
y de dos conceptos de dinero para el periodo 1970-1982, ademias de dar
informacién sobre el déficit fiscal y la evolucién del tipo de cambio.

17 yer A.C.Harberger, “The Chilean Economy in the 1970’s; Crisis Stabilization,
Liberalization, Reform”. En Carnegie-Rochester Conference. Series on Public
Policy 17 (1982) 115-152. North Holland Publishing Company.

18 WVer Cuadro N° 12.
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contribuy6 a aumentar los ingresos tributarios, que constituyeron el 18,7

or ciento del PGB durante 1973 y llegaron hasta el 23 por ciento du-
rante 1975-197719. Vino a sumarse a lo anterior, un mayor grado de
descentralizacién y racionalizacién de la administracién publica, lo cual
redujo, por ejemplo, el empleo en los Ministerios en 130.000 personas
entre 1974 y 1981. La reduccién implicita del gasto se vio, sin embargo,
compensada por el mayor gasto social, y por un mejoramiento de las
remuneraciones reales y de las condiciones de trabajo de los empleados
publicos. Como consecuencia de ello, durante 1981 el gasto fiscal —si
bien ahora financiado con ingresos propios, tributarios o de otra indole—
representaba ain 25,1 por ciento del PGB.20.

Politica Cambiaria

Ahora bien, la estabilizacién de precios no se puede explicar sin una
referencia a la politica cambiaria. Debido a la apertura comercial del pais
y a las variaciones de politicas cambiarias durante este periodo, los precios
internos se vieron fuertemente influenciados por el precio de la divisa.
Asi, una vez controlado el déficit fiscal en 1975-1976, se hizo evidente
que la politica en que el tipo de cambio se reajustaba periédicamente en
relacion a la tasa de inflacién pasada?! tenia un efecto inconveniente
sobre la politica antiinflacionaria. En virtud de ese sistema, el reajuste del
tipo de cambio de acuerdo a la inflacion (alta) pasada, producia un fuerte
impacto de costos sobre los precios, y con ello toda politica monetaria
restrictiva sélo reduciria parcialmente la inflacion y disminuiria en cam-
bio la demanda.

Por este motivo, en dos ocasiones se revalué el peso. En vista del
€xito antiinflacionario de la operacién, se adopt6 a partir de 1978 la
“tablita” cambiaria, esto es, un tipo de cambio fijado hacia adelante, con
tasa de aumento decreciente. Con ello se esperaba —y se logré— contro-
lar las expectativas de inflacién. Desde el punto de vista técnico, permitié
a las autoridades despreocuparse del control monetario y centrar su
accion sobre la politica de reservas del Banco Central.

Este esquema —conocido como el de “ajuste automatico” —culminé
el 30 de junio de 1979, cuando simplemente se fij6 el tipo de cambio en

19 Ver Cuadro N° 14, que muestra la relacién Ingresos Tributarios sobre PGB
para el periodo 1960-1981.

200V ar Cuadro N°© 15, que contiene tanto el Gasto Fiscal como Piiblico sobre el
PGB para el periodo 1965-82.

21 Crawling-peg.
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$ 39 por délar. Ello permitié reducir la inflacién interna hasta alcanzar
en 1981 niveles internacionales corrientes. La aceleracion de la inflacién
ocurrida en 1982 se explica, asimismo, en parte importante, por la deva-
luacién producida ese ano.

La politica cambiaria tuvo entonces un claro objetivo anti-inflacio-
nario. No buscé necesariamente el equilibrio de la balanza comercial y,
respecto de la balanza de pagos, el Gobierno se abstuvo de todo control
confiando en la eficacia del ajuste automatico.

La politica monetaria neutra2? del Banco Central durante el periodo
1977-1981 y la creciente afluencia de préstamos externos, permitieron
lograr, junto con la reduccién inflacionaria, una alta tasa de crecimiento
econémico. Este resultado sélo fue posible por el control de las expectati-
vas inflacionarias, frenadas por la politica cambiaria. Sin embargo, ob-
servaremos mas adelante que tal politica —en presencia de la apertura
financiera oficial e ilimitada— estimulé parcialmente un flujo desorbi-
tado de préstamos externos hasta llegar a ser una de las causas principa-
les y mas graves de la crisis econémica de 1982.

Balance de los resultados hasta 1981

A partir de 1977 y hasta 1981, este proceso de liberalizaciéon y aper-
tura de la economia, a la vez que de estabilizacion de precios, muestra
resultados que impresionan. Alrededor de 1980 se empieza a hablar en el
extranjero del “milagro” chileno, y se le comienza a estudiar seriamente
por cientistas sociales forianeos. Algunos de éstos son también los que con
mayor agudeza anuncian sus principales debilidades.

Destacan alli directa o indirectamente los enormes progresos hechos
en practicamente todos los objetivos de la politica econémica: crecimien-
to, estabilidad de precios, nivel de recursos internacionales, apertura
externa y nivel del gasto social, tanto con respecto al periodo de la
Unidad Popular, como en relacién a la década de los sesenta, sin duda
representativa de lo mejor que se logré durante el periodo intervencio-
nista-sustitutivo de importaciones. Cabe resaltar que la excelente tasa de
crecimiento del producto, como el fuerte crecimiento de las exportacio-
nes, del periodo 1977-81 se logré a pesar del bajo precio del cobre (Ver
Cuadro N° 16).

22 Significa que’ las autoridades no tratan de controlar la oferta nonrinal de
dinero, sino que ésta queda librada a la mayor compra o venta de divisas que
realiza el publico.
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El siguiente cuadro ilustra-los resultados positivos logrados:

VARIABLE 60-70 71-73 74-76 77-81 1981
Crecimiento del PGB

(promedio anual, %) 4,3 0,7 -2,8 8,0 5,7
Variacion anual del

IPC (porcentaje) 25,9 296,4 303,9 40,2 9,5
Reservas del Banco Central

(millones de US$) 94,0 135,0 240 2.2990 3.775,0
Exportaciones

(millones de US§) 741,0 1.015,0 1.929,0 3,426,0 3.952.0

Gasto Social Fiscal/
Gastos Fiscal (%) 40,5% 41,0 45,1 50,7 54,7

Superavit Fiscal/
PGB (%) =334 il i -5,1 0,8 1,6

*Dato de 1970 solamente.

Durante este periodo se produjo otro hecho que, si bien en el corto
plazo afecté negativamente al empleo, puede ser considerado muy
positivo para el futuro desarrollo de la economia. Nos referimos a la
mayor productividad del trabajo23. Esta mayor productividad fue reflejo
de la apertura exterior y la libertad de los mercados internos de bienes,
servicios y laboral que generaron un considerable aumento de la compe-
tencia, obligando a los empresarios a progresar técnicamente a un ritmo
sin parangén en tiempos recientes.

Sin embargo, el desarrollo de algunas otras variables —consideradas
importantes para muchos— no fue tan favorable. Esto se puede apreciar
en el siguiente cuadro, en que la evidencia estadistica sobre desempleo
refleja la recesion de 1975-76 y la poca inversién de casi toda la década

23 Klaus Schmidt-Hebbel en “Analisis del Crecimiento Econémico Chileno en el
Periodo 1960-79 y Proyecciones para 1980-2000. Depto. de Estudios BHC,
Junio 1980, estima que el progreso del nivel técnico del pais se acelero nota-
blemente a partir de 1976. Si este nivel técnico se iguala a 100 durante 1960,
]léga al1l12,7 en 1970, estancindose alli hasta 1975. En 1979, supera los 130,
evidenciando el rapidisimo progreso técnico del dltimo periodo. El “progreso
técnico” medido por Schmidt-Hebbel incluye: (a) el progreso tecnolégico
propiamente tal, (b) los incrementos en los niveles técnicos de eficiencia, (c) la
eficiencia asignativa, (d) la calidad de los proyectos de inversion, y (e) el
aumento de la calidad de los factores primarios de produccién.
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anterior. La conclusién sobre remuneraciones es mixta, y pareciera suge-
rir que los niveles de sueldos y salarios estuvieron durante parte del
actual régimen por debajo de aquellos de la década de los sesenta,
aunque durante 1980-81 terminan siendo claramente superiores. En
materia de distribucién del ingreso, hacia fines de la década la distribu-
ciéon se debe haber emparejado con respecto a la del sesenta, lo que
normalmente se considera positivo.

VARIABLE 1960-70 I97l-.78 1974-76 1977-81 1981

Desempleo (%) 6,4 3,9 12,7 12,6 10,8

Sueldos y salarios
reales (indice deflactado
por IPC) 117,0%*  100,0 50,0 127,0  165,0

Sueldos y salarios
reales (indice deflactado
por deflactor implicito

del PGB) 109,0%* 112,0 58,0 105,0 129,0
Distribucion del Ingreso (%)

Familiar (Coefic. GINI*) 52,01 47,0 49,0 52,02
Funcional® © .040 140,0 111,0 162,0 107,0

Porcentaje del ingreso
que tienen los indigentes 4,23 10,04

Distribucion del
consumo (%)
Porc. del 25% de + cons. 44,53 51,04

Porc. del 25% de — cons. 7,63 5,24

*El coeficiente de Gini es un indicador de igualdad de distribucién. En este caso mientras
mas cercano a 100 sea, mayor es la igualdad de la distribucion del ingreso.

** 1960 = 100.

Ipromedio de 2 valores (1965 y 1970).

2promeclio de 2 valores (1977 y 1978).

3Valor en 1969.

4Valoren 1978.

SRemuneraciones/Excedente de Explotacién.

Este ultimo juicio se basa en una simple proyeccion de los datos
existentes de 1978 hacia adelante, y considera el efecto sobre tai distri-
bucion de la reduccion del desempleo y del fuerte mejoramiento de los
salarios reales entre 1978 y 1981. Este mismo efecto debe haber tendido a
igualar la distribucién del consumo con respecto a la existente en 1978.

Es importante senalar también los logros que muestra este period:
en programas sociales tendientes a disminuir la pobreza. La accién socia
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del Estado puso especial énfasis en la reduccién de la pobreza absoluta
mediante subsidios directos, mas que en la disminucién de desigualdades
relativas del ingreso. A este respecto son notables los resultados de los
programas de alfabetizaciéon, de alimentacion escolar y de reforzamiento
del subsidio estatal en la educacién pre-basica y basica. Queda, no obs-
tante, una duda sobre la ventaja eventual de haber destinado parte de
esos recursos a inversiones productivas.

Ahora bien, si la informacién disponible sobre la distribucién del
ingreso en Chile es incompleta, aquella sobre la concentracién del mane-
jo de activos es practicamente inexistente. No cabe duda, sin embargo,
que durante el periodo 1974-81 florecieron y se crearon una serie de
conglomerados empresariales conocidos popularmente como “grupos”.
En general estos conglomerados se expandieron vinculados a institucio-
nes financieras, participaron en la licitacion de empresas nacionalizadas
bajo el régimen de la Unidad Popular, y recurrieron directamente al
crédito externo. Este hecho, indujo a temer que el antiguo control estatal
de la actividad econémica podria ser reemplazado simplemente por el de
uno o dos conglomerados privados. El efecto de la actual crisis sobre los
mayores conglomerados del pais ha disipado estos temores, no asi la
necesidad de definir una clara politica respecto de la operacién de ellos.

Finalmente, es necesario destacar que ya hacia fines de la década
pasada algunos escasos indicadores revelaban problemas en el funciona-
miento de “el modelo”. El cuadro siguiente muestra con claridad el
extraordinario crecimiento de la deuda externa a partir de 1978, la baja
tasa de ahorro nacional y la insuficiente tasa de inversién, si se considera
la importancia del aporte de recursos externos. Estos datos confirman la
impresién de que la poblacién aprovechd la liberalizacién mas para satis-
facer sus necesidades de consumo —frustradas, especialmente durante la
€poca de la Unidad Popular- que para sentar bases productivas para un
‘crecimiento sostenido.

VARIABLE 1960-70 1971-73 1974-76 1977-81 1981
Formacién Neta de

CapitalfPGB (%) 6,3 2.4 2,6 7.8 11,3
Ahorro Neto/PGB (%) 3,8 -0,4 1,3 0.8, —2.8

Deuda Externa Total
(millones de US$) 1.788,0 3.615,0 5.077,0 9.445,015.557,0
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LAS FALLAS EN LA APLICACION DE LA
POLITICA ECONOMICA

ERRORES CONCEPTUALES, Y PRACTICAS QUE AGRAVARON
LA CRISISDE 1981-1983

Frente a las realizaciones perdurables y de trascendencia ocurridas
en estos diez afios y relatadas en las paginas precedentes, es preciso
analizar también los errores que muestra la politica econémica y que
sumados a la recesién mundial, explican la grave crisis por que atraviesa
el pais. Esos errores ponen de manifiesto fallas de tres 6rdenes: a) con-
ceptuales; b)de ausencia de normas juridicas y de gobierno; y c) de
equivocada apreciacion de la realidad. Tales fallas se agravaron por
comportamientos empresariales carentes de debida autorrestriccién, y
también, en un vasto sector, por la euforia colectiva que provino de una
expansion econémica acelerada.

Errores conceptuales

Mis de 40 anos de estatismo, que culminaron durante los diez ante-
riores al gobierno militar, impulsaron al pais hacia la defensa y el resta-
blecimiento de la libertad. Siendo ésta inseparable de la libertad econé-
mica, la voluntad nacional y la gubernativa se aplicaron a eliminar multi-
ples formas o manifestaciones de estatismo.

No se ha entendido, sin embargo, la compatibilidad ni menos la necesi-
dad de que junto a esa libertad econémica existan normas que la regulen
y defiendan, y que, por lo demis, son propias de la funcién indelegable
de gobierno. También lo son de la economia social de mercado, segun lo
corroboraron sus adalides contemporaneos como Ludwig Erhard, que
destacd los valores intrinsecos del sistema. Pero en las mentes de muchos
chilenos ha prevalecido una confusién que tiende a identificar el Estado
con el estatismo, de modo que la legitima accién contra éste ha debilitado
las funciones intransferibles de aquél.

Esta reducci6n de las funciones del Estado sobrepasé las barreras de
la prudencia. En el sistema financiero -entonces en fuerte expansién- las
normas que debieron respaldar un control severo y eficaz sobre bancos,
fondos mutuos, emision de titulos de oferta publica, etc., fueron absolu-
tamente insuficientes. El sistema financiero que entonces se creé y que
aport6 valiosos progresos a la vida econémica del pais crecié acelerada-
mente y en su etapa ultima se excedié hasta extremos que revistieron la
mayor gravedad. Tedricamente debié haber funcionado el control impli-
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cito de prestamistas y depositantes sobre el sistema mismo. Pero dicho
control no se produjo, y ello se debi6 probablemente, y s6lo en parte, a
que el Estado habia respondido de las pérdidas de instituciones financie-
ras que cayeron en insolvencia.

El endeudamiento ilimitado, como politica

Pero también hubo apreciaciones econémicas profundamente equi-
vocadas. El caso mas conspicuo fue la aceptacién de una ilimitada liber-
tad de endeudamiento exterior como elemento central de la politica del
ultimo periodo del decenio de gobierno militar. Sus consecuencias han
danado profundamente las muchas y muy positivas creaciones econémi-
cas del régimen. Ese endeudamiento estimulado y sin limites pudo, en
otras circunstancias, haber sido un intento sin resultado, por la renuencia
tradicional de la banca extranjera a otorgar créditos a paises en desarro-
llo. Pero durante la década de 1970 se produjo una extraordinaria liqui-
dez mundial por la stbita acumulacién de recursos en manos de produc-
tores de petréleo, que fluyeron enseguida a la banca internacional en
busca de colocacién. La fuerte competencia que se entabl6 en la banca
para canalizar tales recursos encontro, en el caso de Chile, un destino
particularmente atrayente. No sélo los intereses que se pagaban aqui
eran mas altos que los de otras plazas, sino que Chile era ahora un pais
econémicamente ordenado y bisicamente sano. De este modo, y conside-
rando la dimension ‘modesta de nuestra economia, el dinero que fluia
desde el extranjero en cantidad creciente signific6, hacia 1981, un
endeudamiento anual abrumador.

Llegados al pais esos recursos, en buena medida excesivos, se produ-
JO una nueva y encarnizada competencia entre los bancos nacionales y
extranjeros que operaban en Chile por colocar internamente aquellos
préstamos, muchas veces sin estudios ni garantia suficientes. Simulta-
neamente aparecieron factores que autoestimularon este proceso. Por de
pronto el éxito que mostraba la propia politica econémica, indujo a los
chilenos a gastar, endeudandose a cuenta de futuros ingresos, imagina-
dos como mayores que los presentes. Concurrié también a ello la abun-
dancia de délares, lo cual permitié una caida en el precio real de esta
moneda y la fijacion de la paridad del délar en $ 39, abaratando las
importaciones. Esta fijacién, realizada mientras subsistia una tasa de
inflacién mayor en el pais que en el exterior, hacia aparecer el endeu-
damiento en moneda extranjera como muy favorable, lo que aumento la
cantidad demandada por este tipo de crédito. Se incrementd, entonces,
vertiginosamente, el gasto (consumo mas inversién) financiado con re-
Cursos externos, sin advertirse que el pais consumia bienes atn no paga-
dos y habria de llegar el dia, ahora préximo, en que seria menester
enfrentar el vencimiento de esas deudas y de sus respectivos intereses.
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La abundancia de recursos externos hasta fines de 1981 fue de
magnitud tal que permitié, simultineamente, financiar un creciente
déficit comercial, servir una deuda cada vez mayor y mas cara, y acumu-
lar importantes reservas (ver siguiente cuadro). Dicha acumulacién de
reservas retroalimenté hasta 1980 la oferta de recursos externos, al
disminuir el riesgo aparente de los préstamos a Chile. Esta circunstancia
permiti6 al pais continuar excediéndose en su gasto.

VARIABLE 1978 » 1979 1980 1981 1982 1983*
Balanza comercial

(millones US$) —-426,0 —355,0 -764,0 —2.598,0 218,0 1.250
Servicios financieros

(millones de US$) 489,0 675,0 930,0 1.428,0 2.0560,0 1.950
Reservas (millones de US$) 1.058,0 ' 2.313.8° 4.078,7 3.775,3 25715 1.400

Deuda externa total
(millones de US§) 6.664,0 8.484,0 11.084,0 15.557,0 17.992 19.300

Exceso gasto sobre ingreso
nacional (%) 6,4 6,3 8,4 17,9 1157 0,5

*Cifras estimadas.

La holgura financiera descrita produjo un auge interno o “boom”
que alcanzé practicamente a todos los sectores y excité un crecimiento
del P.G.B. sin precedente histérico, segiin se describié en la seccion
anterior.

Deslumbramiento y perturbacion de los empresarios

Entretanto, se habia desatado una enardecida competencia por con-
trolar empresas, proceso alentado por los grupos econémicos en avasa-
llador crecimiento. Pero no fueron ajenos a ello otros sectores deslum-
brados también por el auge econémico. Se ejercié en definitiva una
libertad econdémica irrestricta o extrema, cuya peligrosidad era descono-
cida o ignorada.

De este modo, se elevaron los precios de todos los bienes productivos
y subieron particularmente los bienes raices, asi como los precios del
mercado accionario. Estos alcanzaron en la Bolsa niveles absolutamente
desproporcionados con el valor de libros (ya aplicada la correccion
monetaria) que registraban las empresas.

Progresivamente se produjo la “monetizacion” de los activos, vale
decir, la reduccién a dinero de los derechos en empresas y de otros
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activos transados a altos precios, valores que los vendedores depositaron
en el mercado financiero, donde obtenian altas tasas de interés. Estos
mismos depésitds sirvieron para financiar a compradores sin recursos
propios, que adquirieron aquellos activos a precios “excesivos”, mediante
un gravoso endeudamiento. Un primer resultado de este proceso fue el
rapido crecimiento del mercado financiero (ver cuadro siguiente), sin
que éste reflejara un aumento de la tasa de ahorro, y sin que -aun en los
casos exigidos— los créditos otorgados estuviesen siempre cubiertos con
garantias reales suficientes.

VARIABLE 1978 1979 1980 1981 1982

Colocaciones en
moneda nacional 181,0 273.0 426.6 639.6 537,0

Porcentaje aumento
col. moneda nacional 59,5 50,9 56,3 49.9 - 16,0

Colocacion en mon.
extranjera 115,4 149.3 219,7 374.,4 473,9

Porcentaje aumento
col. moneda extranj. 44,6 29,4 47.1 70,4 96,6

Depdsitos en moneda
nacional 250,4 327.,0 476,5 L | 444,6

Porcentaje aumento
depdsito en mn.n. 38,4 30,6 45,7 10,2 -15,3

Tasa de int. real mens,
depésitos a 30 dias 1,9 0,4 0,4 200 1,

~1

Tasa de int. real mens.
en coloc. a 30 ds. : 3,0 1,3 1,0 2,8 2,6

Indice precio real
de acciones (promedio 46,9 54,2 100,3 80,4 61,2
anual, dic. 1980 = 100)

Cifras en miles de millones de pesos de 1982.

Inmoderada demanda de crédito

El alto nivel promedio de la tasa de interés real es otro factor que
agrava este cuadro econémico. La liberacién de las tasas de interés inter-
nas, la falta inicial de apertura financiera externa, la escasa liquidez al
término de la época de la Unidad Popular, y la baja tasa de ahorro,
podrian explicar las elevadisimas tasas de interés durante 1976 y 1977. El
monto creciente de créditos externos explicaria también la reduccion de
las tasas de interés desde entonces hasta 1980. Esta reduccién fue lenta,
S$€gun se aprecia en el cuadro anterior.
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A partir de 1981, la reduccién de los préstamos externos, y la cre-
ciente especulacién en contra del peso, habrian elevado el nivel de los
intereses en moneda nacional. Estos fueron —en promedio— tan altos,
que solo la permanente pero vana esperanza de que las tasas de interés se
normalizaran en el mediano y largo plazo puede explicar la cantidad de
crédito demandado en moneda nacional.

Durante gran parte de este periodo, los intereses sobre operaciones
expresadas en moneda extranjera aparecian, por el contrario, como
normales e incluso bajos, en comparacién con otros paises u otros perio-
dos de nuestra historia. La devaluacién de 1982 puso término a esta
apariencia y dejé en evidencia que los altos intereses —derivados de una
inmoderada demanda de créditos— constituy6 una de las causas princi-
pales de la crisis financiera actual.

Las altas tasas de interés no sélo afectaron econémicamente a las
empresas, sino influyeron indirectamente en la situacién de liquidez de
las mismas. Efectivamente, el nivel de las tasas y la esperanza de que éstas
disminuirian llevaron al desarrollo de un mercado financiero en moneda
nacional de muy corto plazo. Por ejemplo, durante 1981 el 78 por ciento
de las colocaciones en moneda nacional del sistema financiero fueron a
un plazo inferior a un afo, y de éstas las tres cuartas partes fueron
colocaciones a 30 dias plazo.

La crisis financiera

A pesar de que persistia un favorable resultado econémico real, y no
obstante la solvencia que daba al pais su alto nivel de reservas, la situacién
econémico-financiera de Chile en 1981 era altamente explosiva por las
circunstancias ya explicadas. Detoné, internamente, por la situacién de
iliquidez e insolvencia que se produjo a comienzos de afio en CRAV, uno
de los conglomerados importantes del pais. El detonante externo fue la
recesién mundial. Esta tltima redujo los recursos fordneos que se presta-
ban a Chile, rebajé los precios de nuestras materias primas de exporta-
cién y aumento las tasas de interés sobre la deuda externa.

La falencia de CRAV y la intervencién de ocho instituciones financie-
ras por parte del Estado a fines de 1981, alertaron a la banca extranjera
respecto de la fragilidad del sistema financiero chileno, lo que disminuyo
el margen de crédito externo. Este, finalmente, se paraliz6 para todos los
efectos practicos cuando en 1982 varios paises de América Latina decla-
raron en moratoria el servicio de su deuda externa, a raiz de lo cual dicho
crédito dejé de funcionar apropiadamente para el conjunto de esta
regioén.
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Paralizados bruscamente tales créditos, la economia chilena no séle
perdié el impetu de su crecimiento, sino que comenzaron a desinflarse
los precios de los activos sobrevalorizados artificialmente por el inmode-
rado uso del crédito. Subié bruscamente la tasa de desempleo y el pais
empezé a perder sus reservas internacionales, primero lentamente, y
enseguida con rapidez. Por ultimo, se hizo evidente el exceso de endeu-
damiento de las empresas, lo cual reboté sobre el sistema financiero,
ahora sin sus defensas habituales, porque una apreciable proporcién de
créditos fue otorgado en base a flujos de caja que resultaron ilusorios o
con garantias ahora sobrevalorizadas y, por tanto, insuficientes.

Gobierno e intereses sectoriales

La crisis evidencié también un cambio en las relaciones entre con-
glomerados, gremios empresariales y gobierno. Este ultimo habia relaja-
do o suprimido orientaciones y controles sobre los primeros, permitien-
do su crecimiento espectacular, especialmente en los casos de los grupos
Cruzat-Larrain y Vial-BHC. Se habia argumentado a favor de tal politica
sosteniéndose que, bajo condiciones competitivas como las que impera-
ban en el pais, el crecimiento de un grupo empresarial s6lo reflejaria su
eficiencia. Se esperaba de ellos un beneficio para la comunidad por su
posibilidad de‘aunar capital y talento técnico-administrativo, lo que los
constituiria en dinamicos instrumentos de desarrollo econémico. La cri-
tica que atribuia en parte importante el crecimiento de estos conglome-
rados a las ventajas recibidas de un sistema financiero controlado por
ellos mismos, fue desestimada.

Los problemas de CRAV y la intervencién de instituciones financieras
durante 1981 -casi todas vinculadas a conglomerados- pusieron también
sobre aviso al gobierno respecto de la fragilidad ya mencionada, conse-
C}mncia en parte de los excesivos créditos que otorgaban ciertas institu-
ciones financieras a las empresas vinculadas a sus duefips. Se dispuso
entonces un proceso paulatino para desvincular a tales instituciones de
Sus empresas relacionadas. Este proceso se inicié cuando ya habia comen-
za.dcf la recesion y significé en si mismo una limitacién al endeudamiento
creciente de los conglomerados, circunstancia que les ocasioné serios
problemas de liquidez.

Reside aqui una de las causas del deterioro de las relaciones, hasta
entonces faciles y cordiales, entre las autoridades que dirigian la econo-
mia y los conglomerados mayores. Esta situacién se agravé, aparente-
mente, por sospechas reciprocas, sea de que algunos conglomerados
estarian incursionando en el campo politico o de que el gobierno se valia
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de los problemas de éstos para reducir la gravitacién nacional de los
mismos24,

Respecto de los gremios empresariales, debe recordarse que habian
apoyado con entusiasmo las nuevas lineas econémicas, asi como la esta-
bilizacién, y lo hicieron tanto porque compartian esa politica, cuanto
porque recibian los beneficios de ella. Sin embargo, al producirse la
crisis, los gremios presionaron en favor de medidas reactivadoras, que el
gobierno consideré inapropiadas o contrarias a los intereses de la comu-
nidad. Disminuyé asi el apoyo de estos gremios a la gestion de las autori-
dades econdmicas, y sus lideres fueron reemplazados por otros de mas
antigua trayectoria y partidarios de una economia mas autarquica y
controlada.

Aquellas vinculaciones nacidas de una formacién comin o de anti-
guas amistades en las aulas universitarias, terminaron entonces en desin-
teligencias y recriminaciones cuando gobierno, gremios y grupos, to-
mando las posiciones que genuinamente les correspondian, dejaron de-
limitadas las funciones propias de cada cual.

Crisis en los sectores productivos

La crisis desatada hacia fines de 1981 no fue sélo financiera sino
también productiva. A tal efecto fue desafortunado en extremo el exce-
sivo flujo de recursos externos que llegé al pais, y que permitié fijar
el cambio a $ 39 a pesar de una inflacién interna muy superior a la
externa, mientras los aranceles aduaneros eran reducidos drasticamente
a partir de diciembre 1977 hasta quedar en un 10%, parejamente, en
junio de 1979. Agravé la situacién creada por estas politicas aquella que
—muy justificada en los comienzos de la implementacién del programa
de estabilizacién— reajustaba periédicamente las remuneraciones de
acuerdo a la tasa de inflacién pasada. De acuerdo a ésta, en agosto de
1981 —cuando ya la crisis era previsible— las remuneraciones se reajusta-
ron en un 14 por ciento, imponiendo una carga adicional a las actividades
nacionales ya dejadas fuera de competencia por los factores antes men-
cionados.

La conjuncion de las politicas descritas, castigé y redujo atin mas la
produccién agricola tradicional, muy maltrecha, por lo demas, después
de la destruccion ocasionada por la reforma agraria. Igualmente innece-

24 Se citaba como prueba del primer caso el control de medios de comunicacién
por parte de algunos de los conglomerados; y del segundo, la repentina
modificacion del subsidio estatal a nuevas universidades privadas.
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saria y artificial fue la caida de la producci6n industrial a partir de 1980-
81, causada por la simultaneidad de esas politicas. El grafico siguiente
ilustra esos efectos:

— Indice de superficie sembrada, cereales.
— — — = Indice de produccion industrial.
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Fuente: Cuadro N° 17.

La exageraciéon con que las politicas comentadas se sostuvieron y
defendieron originé una larga y violenta polémica que irrité los danimos
de los economistas hasta llevarlos a antogonismos irreconciliables.

La crisis cambiaria y sus derivaciones politicas

A comienzos de 1982 la situacién de la paridad cambiaria fija re-
sultaba incompatible con otras variables claves de la economid y con
uy desarrollo normal de ésta, apreciacion que la opinién publica per-
cibia o compartia. Fue ripido y penoso el desprestigio que cay6 sobre
los economistas, particularmente aquellos que, habiendo construido una
economia notable y aplaudida con espontaneidad y entusiasmo, debieron
responder por las causas de su quebranto. Fueron éstas, un endeuda-
miento agobiador para las personas, las empresas y el pais, y el empeci-
nado mantenimiento de una paridad que se torné irreal.

En el intertanto, el ajuste supuestamente “automitico” respecto de
l0s menores recursos econ6micos disponibles —postulado por el esquema
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que se habia institucionalizado en Chile al fijar el cambio, rebajar los
aranceles y permitir el ingreso irrestricto de recursos externos— sélo se
produjo parcialmente. Las cuentas comerciales externas se equilibraron
hacia mediados de 1982, pero al costo de una fuerte caida en los niveles
de actividad y empleo, y de un empeoramiento de la situacién financiera
de las empresas. Durante esa época los hombres de negocios tuvieron la
esperanza permanente de que el gobierno hiciera “algo” que les permi-
tiera mantener sus niveles de actividad o resolver el problema de su
excesivo endeudamiento.

Se ejercieron presiones en tal sentido y la solucién mas sugerida era
una devaluacién, lo que exacerbé la especulacién en contra del peso y
contribuyé a elevar la tasa interna de interés.

Esas presiones y especulaciones resultaban alentadas por un sistema
institucional en virtud del cual era posible que la decisién de una sola
persona mantuviera o alterara un valor clave de la economia, como es el
precio de las divisas. La resistencia del gobierno a tales presiones llegé a
un punto en que el propio Presidente de la Repiiblica debié comprome-
terse repetidamente con el tipo de cambio fijado. La modificacién de este
compromiso a mediados de 1982 produjo una grave trizadura en todo el
manejo econémico del gobierno, y generé un clima de incertidumbre del
cual el pais s6lo habia comenzado a recuperarse cuando se escribian estas
lineas.

Los caminos de la recuperacion

El peso fue devaluado en junio de 1982, y ello constituyé la linea
basica de accién para hacer posible la reactivacién dentro de un progra-
ma que —respetando las bases del sistema adoptado por el régimen—
restableceria también una mayor injerencia gubernativa en la conduccién
de la economia. La devaluacién pretendié y consiguié (como se despren-
de de uno de los cuadros anteriores y del grafico siguiente) mejorar la
capacidad de competencia internacional de nuestras actividades, si bien
agravo notablemente la penuria de las empresas por su endeudamiento
en moneda extranjera.

Adviértase en el siguiente grafico el impresionante “abaratamiento”
de la moneda extranjera en funcién de las remuneraciones reales. Estas
se duplicaron en el curso del periodo 1975-1981. A partir de -1982 la
devaluacién y la caida de las remuneraciones reales corrigieron esta
relacién y permitieron que €l comercio exterior empezara a generar
superavit.
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. Una segunda gran linea de accién —hoy practicamente completa—
consistio en refinanciar la mayor parte de los vencimientos de la deuda
externa del pais, correspondientes a los afios 1983-1984, y en obtener
nuevos créditos para financiar una parte de los intereses del primero de
ellos. Esta accién requirié un convenio con el Fondo Monetario Interna-
cional, que se firmé en enero de 1983. Se ha perfeccionado y completado
a través de diversas etapas en el curso del afio.

La tercera linea de accién, aun no completada, consiste en buscar
solucién al excesivo endeudamiento empresarial. Las enormes pérdidas
anticipadas por créditos irrecuperables, producto en parte de procedi-
mientos distorsionadores del sistema financiero, que el gobierno ya no
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podia tolerar, obligaron en enero de 1983 a intervenir otras ocho institu-
ciones financieras. Entre ellas se contaban esta vez las dos mas grandes
del pais, vinculadas también a los dos mayores conglomerados finan-
cieros?5. El gobierno ha vuelto asi a manejar mas del 70 por ciento de los
activos financieros, y nuevamente controla —si bien indirectamente— un
segmento sustancial de las empresas mas importantes del pais. Tal situa-
cién no ha sido fruto de una politica, vale decir de una accién deliberada
del gobierno. Respondié a una emergencia y debe entenderse como tal,
esto es, transitoria.

Estas tres grandes lineas de accién nacen del convencimiento de que
si se evita la pérdida de reservas, manteniendo a la vez empresas finan-
cieramente viables, y se otorga una adecuada proteccion a la produccion
mediante un buen tipo de cambio, el pais podra alcanzar su reactivacion
sin alterar las bases del sistema institucionalizado durante el periodo
1973-1981, que le dio prosperidad bajo un régimen de libertad.

La gravedad de la actual crisis ha hecho emerger, sin embargo,
fuertes presiones para alterar el sistema mismo y retornar a otro mas
intervencionista y proteccionista, que podria alcanzar, finalmente, con-
notaciones estatistas.

25 Las instituciones intervenidas fueron los Bancos B.H.C., de Chile, Concep-
cién, Colocadora Nacional de Valores, Internacional, Santiago, Unido de
Fomento y la Financiera Ciga. El Banco Santiago y la Colocadora Nacional de
Valores tenian en ese entonces vinculaciones de propiedad con el conglome-
rado conocido como Cruzat-Larrain. El Banco de Chile con el de Vial o
B.H.C. Los demads bancos —salvo el Unido de Fomento— también estaban
directamente “relacionados” con los mismos u otros conglomerados.
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BALANCE DEL DECENIO

Es dificil emitir juicio sobre un proceso econémico cuando se carece
de adecuada perspectiva histdrica. Se agrava esta dificultad en la ocasion
presente, porque el juicio debe pronunciarse en momentos en que el pais
y vastos sectores del mundo estan sumidos en una crisis profunda en que
afloran desérdenes econémicos y financieros como no se habian visto

desde 1930.

Algunos errores conceptuales como la falta de control sobre el ingre-
50 de recursos externos que permitié la fijacién del tipo de cambio, la
prolongada indexacion de los salarios y la desaprensién de un endeuda-
miento que equivoco o prescindié de la capacidad de pago de las perso-
nas y del pais, fueron llevadas a extremos con pertinacia increible. Ello ha
causado una situacién econdémica angustiosa que siembra dudas sobre la
validez de las demas realizaciones del decenio, muchas de las cuales cabe
calificar de espléndidas.

No merecian éstas el desenlace econémico actual ni los males que
sufre el pais. Estos tltimos no son permanentes ni tampoco irreparables.
Tras un periodo de ajustes, sin duda dolorosos, la economia del pais
Tretomara su impetu, revalidando los logros alcanzados, protegidos ahora
por la prudencia que enseian las penurias. Vendra pues un periodo en
que —con esfuerzo de ahorro— el pais generaria empleos y obtendra
Tecursos externos adicionales para consolidar una expansién sostenida y
con paz social.

Una crisis mundial

No nos equivoquemos respecto del origen y significado de la “rece-
$ion mundial”. Es ésta un fenémeno complejo motivado por variadas
€ausas, que repercute en la economia de los pueblos y ha agravado nues-
tra crisis local.

Entretanto en Estados Unidos ya se observa el término de su rece-
$ién. Y también en Alemania, que habiendo medido los abismos de su
sistema de seguridad social, cambi6 de reglmen politico. Sin embargo,
Sus vecinos inmediatos, Bélgica y Dinamarca, viven arduas dificultades
€condmicas. Japén ha experimentado solo una leve recesion, en tanto
que Francia salié a buscarla, al retroceder desde una economia moderna
4 otra estatista. Polonia, Bulgaria y Rumania son otros ejemplos de
Penurias.
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En nuestro continente las dolencias de la recesiéon son de otro caric-
ter, y su sello desordenado y criollista dificulta predecir la solucién. Sin
necesidad de identificar paises es dable observar alli:

— Un absoluto desorden fiscal y un despilfarro de caudales publicos a
través de empresas estatales, que alimentan la inflacién descontrolada
de sus pueblos.

— Grandes expansiones econémicas, originadas por préstamos externos
o por aportes de capital negociados discriminadamente y amparados
por artificiosos proteccionismos. Tales manejos no son ajenos a proce-
sos muy graves de corrupcion.

— El colapso econémico golpea, curiosamente, a paises con abundantes
recursos petroleros.

— Los sistemas politicos no funcionan, y la accién gubernativa se debate,
ala deriva, entre la incompetencia y la impotencia.

— Se expanden las drogas, el terrorismo y la guerrilla.

Chile aparece en este cuadro como una isla —precaria, si se quiere—
pero isla al fin. Al menos asi lo han visto y expresado banqueros interna-
cionales conocedores de los problemas de esta region.

Logros fundamentales

El resorte ultimo de la economia reside en la solidez del orden poli-
tico. Chile posey6 esa firmeza durante el ultimo decenio y es indudable
que esta circunstancia permitié realizar una transformacién radical de
nuestra institucionalidad economica. Cambié la que existia —cerrada,
intervenida y retrasada— por otra que contiene muchos de los elementos
de creacién y progreso propios de las modernas economias de mercado.

Durante el periodo bajo examen se alcanzaron importantes metas:
restablecimiento pleno del derecho de propiedad?5, libre funcionamien-
to de los mercados; reduccion y uniformidad de los aranceles de impor-
tacion, elimindndose las restricciones pre-arancelarias; liberalizacion del
ingreso de recursos externos; satisfactoria rigurosidad en la aplicacion
del rol subsidiario del Estado; y, en la mayoria de los casos, estableci-
miento de normas generales que no permiten al gobierno el ejercicio de
la autoridad en forma discrecional. Se avanzd, en suma, considerable-
mente, en el restablecimiento de la libertad econémica individual.

26 Deben senalarse como excepciones las dos leyes de reforma agraria cuya dero-
gacién esta atn en tramite legislativo, y el Cédigo de Mineria cuya dictacién
parece inminente. (Nota: ya fue promulgado).
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~ Paralelamente fueron atacadas con éxito las causas esenciales de
nuestra inflacion. Se redujo o someti6 a control a las entidades semifis-
ciles. ya las empresas estatales. El programa de estabilizacién transformé
en superavit un fuerte y crénico déficit fiscal y puso término a las presio-
nes expansionistas del crédito del Banco Central. Sélo la crisis actual ha
causado alteraciones de estos ultimos factores.

Los resultados fueron, hasta 1981, espectaculares en muchos senti-
dos. El Producto crecio a tasas nunca antes conocidas en Chile ni experi-
mentadas consecutivamente por tan largo tiempo. La cesantia cayé a
niveles normales, no obstante el fuerte aumento de productividad indu-
cido por la competencia. La inflacién se redujo a niveles internacionales.
Las exportaciones crecieron a tasas sin precedentes, y las reservas nacio-
nales superaron los 4.000 millones de délares. La apertura de la econo-
mia permitié a vastisimos sectores el acceso a bienes, como los automavi-
les, de que antes s6lo disponian los mas pudientes, y ello generé una
sensacion de independencia y bienestar en vastos sectores sociales.

La libertad que hizo posible esta transformacién debilité la accién de
muchos cuerpos intermedios, como sindicatos y colegios profesionales,
que entorpecian la movilidad econémica. Hubo cambios institucionales
como la igualacién de los derechos legales y previsionales de empleados y
obreros, que contribuyeron al profundo cambio social ocurrido en el

pais.

~ Otra expresion de este cambio fue el advenimiento al poder admi-
nistrativo de una generaci6n joven, la cual a pesar de sus defectos, inex-
periencia y pretensiones, demostré mas dinamismo, ambicién y dominio
técnico que sus antecesores. Exhibié a la vez una fuerte disposicién a
guiar sus decisiones por consideraciones esencialmente técnicas, raciona-
les y objetivas. Producto de otras modificaciones sociales es también una
fuerza de trabajo mas uniforme, informada y mévil y con mayor concien-
cia de la relacién entre su productividad y su ingreso.

No obstante las dificultades del dia, es perfectamente propio decir
que se vive el despertar de una nueva época manifestada por fuertes
impetus econémicos. Son prueba de ello el incremento considerable del
bienestar de la poblacién por la posesion de bienes durables, el creci-
miento de las exportaciones no tradicionales, asi como la creacién,
aumento y diversificacién de las fuentes productivas. No sélo se duplicé
la produccién de cobre desde 692 mil ton. mét. en 1970 a 1.241 mil ton.
mét. en 1982, sino que se destacaron simultineamente rubros que consti-
tuyen nuevos pilares de la economia nacional. Chile se acerca en activi-
dades pesqueras al primer lugar en el mundo; la madera y celulosa estan
en fuerte expansion; la fruticultura crece aceleradamente, aunque el
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valor de sus exportaciones no alcance todavia una gravitacién importan-
te. Se muestran a continuacién algunos indices seleccionados de produc-
cién, de consumo y exportacién por persona para los afios 1970, 1973,
1974, 1981 y 1982, que comprueban el impetu mencionado.

1970 1973 1974 1981 1982
Produccién Comerciable de Cobre
(Ton. métricas por mil personas) 77,9 78,0 93,8 97,8 110,2
Construccién (m2 por mil pers.)
— Sector Privado (80 comunas)! 199,7 143,3 168,3 446,4 117259
— Sector Publico (80 comunas)?2 56,1 89,6 24,2 16,6 12,3
Energia Eléctrica (Millones de
KWH por mil hab.)
— Produccién Total® 0,85 0,93 0,97 1,08 1,11
Parque Automotriz (unidades
cada mil hab.)
— Autos y Camionetas? 32,3 37,3 38,0 62,1 62,3
— Camiones?® — — — 6,4 5,6
— Buses 1,8 1,6 1,6 2%0) 1,8
Valor Exportaciones (US$ de
junio de 1982 por hab.)
— Cobre 256,70 239,70 358,40 157,70 153,50
— Pesca 0,43 0,37 0,90 6,09 5,42
— Madera 2,72 0,96 2,55 15,04 10,85
— Papel, Celulosa y derivados 10,20 7,70 23,00 23,40 19,50
— Fruta —_ = —_ 18,00 20,70

! Las cifras del sector privado corresponden a la edificacién aprobada.
2 Las cifras del sector publico corresponden a la edificacién iniciada.

3 Incluye produccién de Endesa, Chilectra y otros productores.

4 Incluye automéviles particulares, stations, camionetas y furgones.

5 Hasta 1974 estan incluidos dentro del item Autos y Camionetas.

Fuente: Cuadro N° 18.

También hay empresas estatales que muestran progresos muy noto-
rios: Enap, Endesa, Codelco, el Metro, Banco del Estado y hasta el olvi-
dado salitre. Otras, como Ferrocarriles, LAN vy el carbén, siguen siendo
pesadas rémoras.

Los institutos de prevision y de salud han tenido un notorio y bené-
fico mejoramiento con motivo de la competencia traida a estas activida-
des por las instituciones privadas que se crearon en el decenio. En suma,
el régimen logré renovaciones muy importantes de la vida nacional,
cuyos frutos habran de perdurar durante los préximos decenios.
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La autoridad necesaria

Sin embargo, las fallas de la politica aplicada, que en lo inmediato se
han traducido en una profundizacién de la crisis econdmica, generan
presiones en favor de intervencionismos. Este podria ser el primer paso
de un estatismo que redujera o destruyera las realizaciones fundamenta-

les del decenio.

Persiste, lamentablemente, la confusién entre el estatismo que dafna
al pais y la funcién rectora y contralora del Estado, que beneficia a la
comunidad. Esa confusién indujo al propio Gobierno a desentenderse de
funciones suyas esenciales. Tal circunstancia, segin lo hemos dicho,
revistié especial gravedad en el sector financiero, donde se produjeron,
simultaneamente, un desmedido endeudamiento de las empresas, un
debilitamiento de la solvencia del sistema bancario y un elevadisimo
endeudamiento externo. Indudablemente no colaboré a la correccion de
este proceso un sector privado que actué en forma imprudente bajo la
euforia desatada por cinco anos consecutivos de alta expansion eco-
nomica.

Las causas profundas de este comportamiento empresarial inconve-
niente, las senalamos en la introduccion de este estudio.

No obstante, cabe afirmar que quedé establecido un régimen eco-
nomico basicamente sélido y eficaz. Y una nueva generaciéon con nuevas
capacidades y notoria disposicion para trabajar, permitira salvar los
duros escollos que, en materia econémica, podria el futuro depararle al
pais.

Las fallas descritas de aplicacion de la politica han causado una crisis
econémica aguda que oculta momentaneamente los importantes logros
del decenio. Pero tratindose precisamente de “fallas de aplicacién”, su
correcciéon no es en absoluto inalcanzable. Es, por el contrario, clara-
mente factible, y en ello se estd. Exigira, si, del gobierno, que asuma con
decision y plenitud las funciones rectoras de la economia propias del
Estado como custodio del bien comun, condicién sin la cual una moderna
economia de mercado no se puede concebir.

Pero la accién determinante habré de consistir en el respaldo que la
sociedad sea capaz de dar al gobierno —al actual, a los que vengan. El
quid reside por tanto en nuestra capacidad de “darnos gobierno” esto es,
fie elegir, respaldar y obedecer, a quienes deban hacer prevalecer el
interés de la comunidad por sobre los intereses sectoriales y sus respec-
tivos grupos de presion. Esta tarea y responsabilidad, incumben indivi-
dualmente y por completo, a todos los ciudadanos.
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