TERCERA PARTE

LOGROS E IMPACTOS DEL PROCESO



I EL LOGRO DE LOS OBJETIVOS FIJADOS

En una economia de mercado, la autoridad econdmico-politica puede
plantearse diversos objetivos, énfasis o prioridades sin clausurar la alternativa
definida de funcionar dentro del marco de ésta. Pero para lograr unos u otros
debera elegir diferentes caminos de politicas econémicas y sociales. Ello es
legitimo, y la seleccion de alternativas en una sociedad democratica, dependera
de los consensos mayoritarios que logre su ciudadania con respecto a unas u
otras.

Por otra parte, los objetivos disefiados se lograran a diferentes ritmos, con
avances Yy retrocesos, dependiendo de la conjugacién de diversas variables,
endogenas y exodgenas.

En este marco, no es posible analizar los indicadores sociales y
econdmicos de una realidad, como resultado del impacto de una sola politica,
aisladas del resto de variables en juego, y del contexto social, econémico y
politico. Es decir, no es posible adjudicar la situacién econémica de un pais, en un
periodo, a un solo proceso o0 a una sola variable.

De esta manera, no es posible analizar el éxito o fracaso del proceso
privatizador del periodo 73-90, aislado del conjunto de politicas econdmicas
llevadas a cabo durante el régimen militar y del contexto internacional. Mas audn,
cuando durante los 70 y 80, hubo cambios importantes en la realidad econémica y
politica del pais.

Al respecto, sefialaba el Profesor Ffrench Davis en su exposicion frente a la
Comision de la Camara de Diputados:

“La literatura mas benigna sobre los pro y los contra de las privatizaciones, aquélla
gue concluye que fueron muy positivas, sefiala que con las privatizaciones subieron las
utilidades de las empresas y el producto nacional y que aumenté el empleo. Esos datos
son ciertos, pero ¢qué tienen que ver con las privatizaciones? Si uno mira la informacion
anterior y posterior a las privatizaciones -periodos 1975/1981 y 1985/1989- se da cuenta
gue, con o sin privatizaciones, todo estaba subiendo, nos estdbamos recuperando. Si bien
nos habiamos caido, ahora estdbamos sacando la cabeza del hoyo. No eran las
privatizaciones de los afios 70, sino la llegada de créditos bancarios, que a Chile y a
Argentina nos tiro para arriba entre los afios 75 y 89.”

Coincidiendo con esta afirmacion, es posible sin embargo, analizar el éxito
del proceso privatizador, de acuerdo al grado de cumplimiento que obtuvo la

! Ffrench Davis, R., Exposicién frente a la Comision de Privatizaciones de la Camara de Diputados, 2004,
mayo 2005



autoridad publica en el logro de los objetivos que se definio al disefiar dicho
proceso:

Los objetivos explicitos mas importantes se resumieron en:

Superar el déficit fiscal

Aumentar la eficiencia de las empresas

Terminar con los subsidios a las empresas que cubrian la ineficiencia
Desconcentrar la propiedad

1.1  Superar el déficit fiscal

Este objetivo fue uno de los mejor cumplidos durante el periodo 73-90. Se
lograria disminuyendo el gasto publico, aumentando las tarifas de los servicios
publicos y obligando a las empresas estatales a autofinanciarse.

También con una reforma tributaria que implicara aumentos de los ingresos
fiscales en un 5 a 6% del PIB. No se logré6 aumentar los ingresos tributarios, e
incluso, después de 1986, hubo una disminucion importante en éstos, debido a la
reforma tributaria de 1980 que disminuyd esta carga.

Otra disminucién de ingresos fiscales que tuvo que soportar el presupuesto
fiscal fue la reforma del sistema de pensiones, ya que las cotizaciones, a partir de
1981, se traspasaron a las Administradoras de Fondos de Pensiones, AFP.

“Como el sector publico continué con la responsabilidad de cubrir el
financiamiento de pensiones vigentes y de los que estaban por pensionarse en los
afos siguientes, el déficit provisional publico se elevo desde 2% del PIB en 1980 a
7% en 1983-86. En un periodo recesivo ello tensiond mas las cuentas fiscales y
contribuyé a la restriccion del gasto social y a la desarticulaciéon de la inversion en
capital humano”.?

Pese a todo esto, salvo durante el periodo recesivo posterior al 82, se
mantuvo un presupuesto fiscal equilibrado y superavitario. El déficit fiscal pas6 de
25% del PIB en 1973 a 3,1% en 1980.

Esto se logré principalmente gracias a los ingresos provenientes de las
privatizaciones que contribuyeron de manera importante a aumentar los ingresos
fiscales.

2 Ffrench Davis, R., ENTRE EL NEOLIBERALISMO Y EL CRECIMIENTO CON EQUIDAD, LOM Ediciones,
Tercera Edicion, octubre 2003, p. 19



Pero, a juicio de Devlin y Cominetti “utilizar los ingresos de la privatizacion
para financiar gastos es lo mismo que obtener préstamos y, por lo tanto, cuando
las privatizaciones financian gastos corrientes reducen el patrimonio neto del
sector publico. Por otra parte, no eliminan, sino que solamente postergan la
necesidgd de ajustes fiscales por medio de mayores impuestos o reduccion de
gastos.”

En otras palabras, este tipo de superacion del déficit fiscal carece de
sustentabilidad, y, en parte, en el caso de Chile, se hizo a cargo de pérdida de
patrimonio publico, de un gran déficit de CORFO a 1990 y de endeudamiento
externo, parte del cual aun se esta pagando.

1.2 Aumentar la eficiencia empresarial

Aunque este objetivo se logro, no existe una sola acepcion del concepto
“eficiencia empresarial” y no hay consenso entre los economistas sobre la
supuesta incapacidad de las empresas estatales para alcanzar los mismos
canones de eficiencia de una empresa privada.

Los economistas del Gobierno Militar, actualmente economistas del
Instituto Libertad y Desarrollo y de la Escuela de Chicago, sostienen que el Estado
es un mal administrador, ineficiente y monopdlico, tanto porque normalmente esta
a cargo de monopolios naturales, como porque las empresas estatales reciben
subsidios y prebendas politicas de los gobiernos.

Considerando dicha perspectiva, la primera medida del nuevo Gobierno, en
septiembre de 1973, fue imponer un importante nimero de exigencias a las
empresas estatales, tales como:

e Debian obtener rentabilidad
e Se les cortaba el aporte fiscal.
e Se eliminaba las franquicias arancelarias y tributarias.

El Estado no subsidiaria ni intervendria en el manejo de las empresas
estatales, solo velaria porque no se produjesen situaciones monopdlicas ni
externalidades no deseadas.

De esta manera, a partir de ese momento, estas empresas debian
autofinanciarse y redituar al Estado por las inversiones realizadas. Los proyectos
de inversion deberian tener una rentabilidad superior al costo de oportunidad. Las
empresas debian organizarse como sociedades anonimas. Pero lo mas

% Devlin R., y Cominetti R., Cepal, 1994, op cit., p. 24



importante: el financiamiento de los proyectos se haria sin discriminaciones como
avales y créditos estatales.*

Estas medidas, tomadas por la Junta Militar, significaron que las empresas
estatales, desde 1973, comenzaron a cumplir con las mismas obligaciones que las
empresas privadas y segun Devlin y Cominetti, el cumplimiento de estas reglas
permiti6 que la mayoria de las empresas estatales chilenas estuvieran
funcionando de manera eficiente y viable antes de su privatizacion.®

En otras palabras, el cambio de propiedad no afectaria la eficiencia. Sin
embargo, el economista Cristian Larroulet considera que con las privatizaciones se
terminaria con el funcionamiento monopdlico de algunas empresas estatales lo
que estimularia la eficiencia y la competitividad:

“Por otra parte y debido a que la gran mayoria de las empresas en proceso
de privatizacion habian adquirido la categoria de monopolios estatales fue
necesario tomar las medidas que garantizaran que tales empresas actuaran
competitivamente o, en su defecto, de acuerdo a las normas inherentes a los
regimenes competitivos. Tal exigencia demando, previo a la venta de empresas, la
filializacion de éstas (caso de ENDESA); la division por areas de especializacion
(caso de Chilectra) y la adopcion de sistemas tarifarios de acuerdo a los costos
marginales de produccién (para las empresas de energia eléctrica y
telecomunicaciones). Cabe sefialar que gracias a los esfuerzos para definir
regulaciones y sistemas tarifarios para monopolios naturales que fueran eficientes,
nuestro pais es considerado un ejemplo internacional en la materia.”®

A juicio de Mario Marcel, muchas criticas del Gobierno Militar al desempefio
de las empresas estatales estan referidas a su rentabilidad y, efectivamente,
algunos economistas miden la eficiencia de una empresa por la rentabilidad que
ésta obtiene.

En economia sin embargo, sefiala Marcel, “el concepto de eficiencia tiene
acepciones diferentes. La teoria acostumbra distinguir entre rentabilidad -
entendida como la maximizacion de utilidades pecuniarias en una actividad
econdmica-, eficiencia productiva -definida como la producciéon a minimo costo- y
eficiencia econdmica -definida como generacion de precios y cantidades optimos
desde el punto de vista de la asignacién de recursos-. Es por esta razén que un
monopolio no regulado que maximice utilidades podra ser rentable, pero no
eficiente desde un punto de vista economico. Del mismo modo, una empresa
publica puede ser productivamente eficiente, pero ineficiente desde un punto de

4 Larroulet, C., Reflexiones en torno al Estado Empresario en Chile, CEP, Documento de Trabajo N° 22, marzo
1984, p.137.

® Devlin R., y Cominetti R., La crisis de la empresa publica, las privatizaciones y la equidad social. Serie
Reformas de Politica Publica N° 26, CEPAL, 1994, p.22

® Larroulet, C., op cit, 1991



vista econdmico, si su politica tarifaria se encuentra distorsionada por factores
politicos. En general, la eficiencia productiva, econdmica y la maximizacion de la
rentabilidad solo tenderan a coincidir en empresas que operan en mercados
altamente competitivos.”’

Pero, tal como se vio en la Segunda Parte, economistas del Instituto
Libertad y Desarrollo consideran que las empresas privadas garantizan eficiencia,
porque obtienen mayores rentabilidades, lo que avala el éxito de las
privatizaciones del periodo 73-90 y lo prueban mostrando el aumento de éstas de
un nimero de empresas privatizadas, en comparacion a su situacion antes de ser
enajenadas.

Sin embargo, de acuerdo a opiniones del Profesor Ricardo Ffrench Dauvis,
los periodos post privatizaciones en Chile, en los afios 70 y luego en la segunda
mitad de los 80, fueron periodos de reactivacion econdémica, porque ingresaron
divisas y hubo utilizacion de la capacidad ociosa creada en el periodo recesivo
previo. Por lo tanto, a su juicio, las mayores rentabilidades no serian fruto de las
privatizaciones.

En ambos periodos, agrega el Profesor Ffrench Davis®?, habrian aumentado
las rentabilidades de las empresas, aun sin privatizaciones y, al mismo tiempo,
agrega, a fines de 1987, aumentd el precio del cobre.

“Las caidas, normalmente, son seguidas de procesos fuertes de recuperacion en
los que no se crea mucha capacidad nueva, sino que se reutiliza la que se habia dejado
de usar. Esto, normalmente, es producto de causas coyunturales, no esta asociado a

aspectos estructurales...”.... no debe confundirse con crecimiento de la capacidad
productiva. Sélo estdbamos volviendo al punto de partida.

“Esto se puede saber, comparando los productos per capita de 1981 y 1988,
porque son iguales. Nos caimos en 1982 y en 1988 volvimos al punto en que nos
encontrabamos en 1981, pero recién en 1989 comenzamos a subir, a crecer mas alla de
nuestro potencial anterior”.

Por otra parte, muchos autores sefialan que, en la actualidad en Chile, hay
empresas estatales altamente eficientes como ENAP y CODELCO v,
probablemente, si las empresas estatales hubiesen recibido el mismo apoyo que
el Estado entregd a las privadas en el periodo 73-90, éstas habrian sido
perfectamente competitivas. A comienzos de 1991 las empresas de CORFO
tuvieron utilidades cercanas a los 75 millones de délares.’

" Marcel, M., “Privatizacion y Finanzas Publicas...”, op cit, p.11
8 Exposicion frente a Comision Investigadora Camara de Diputados, mayo 2005
o Machiavello, G., ¢ Quo Vadis, CORFO?, op cit, p. 75



En China por ejemplo, coment6 el Profesor Ffrench Davis en su exposicion
frente a la Comision de la Camara de Diputados, 2004, el 88% de la inversion es
estatal y el pais crece al 8 y 9%. Antes de los 70, economias como las de Brasil
crecieron de manera importante, pese a tener una gran cantidad de empresas de
propiedad publica.

Segin Devlin y Cominetti’®, lo que realmente importa para que la
administracion de las empresas sea eficiente es la estructura del mercado (si es
competitivo o no) y no tanto la propiedad per se, aunque reconocen que el
empresario privado, en su toma de decisiones, se relaciona con “menos voces”
gue el administrador de una empresa estatal. Las empresas estatales en América
Latina deben hacer frente a una gran variedad de exigencias publicas, muchas
veces contradictorias, como invertir, canalizar ahorro externo, fijar precios bajos
con fines redistributivos, apoyar los esfuerzos de estabilizacion, crear demanda
para las industrias nacionales de bienes de capital, responder a estrategias de
desarrollo regional, entre otras.

Adicionalmente, se puede recordar que en los ultimos afios muchas
empresas privadas han sido lo suficientemente ineficientes como para quebrar o
tener que recurrir a uniones, fusiones, especulaciones y exenciones tributarias
para poder subsistir. De hecho la banca, ISAPREs, AFPs y otras grandes
empresas privatizadas en 1974, o constituidas en el periodo, quebraron con la
crisis de 1982 y tuvieron que recibir gran apoyo estatal para recuperarse y volver
saneadas a manos privadas.

En suma, la eficiencia tiene diferentes acepciones y ésta se lograra sobre la
base de un conjunto de variables, donde la propiedad no es la principal. En otras
palabras, la eficiencia no es patrimonio exclusivo de la empresa privada.

1.3 Terminar con los subsidios a las empresas

Este objetivo no fue cumplido, puesto que durante el periodo 73-90, tal
como se vio en las paginas precedentes, el Estado entregd gran cantidad de
subsidios al sector privado.

“Al respecto, llama la atencion la existencia de un doble estandar entre los
partidarios de ajustes econdmicos estructurales, quienes por un lado rechazaban
manifiestamente los subsidios ocultos en sectores sociales y no obstante, pasaron
por alto los subsidios en el precio de venta, ocultos ya sea en la subvalorizacion

Deviin R, y Cominetti R., La Crisis de la Empresa Publica, las Privatizaciones y la Equidad Social, Serie de
Reformas de Politica Publica N° 26, CEPAL, abril 1994, p. 20



de las empresas publicas y/o en la oferta de condiciones crediticias mas

favorables que las prevalecientes en el mercado™".

A juicio de los economistas del Gobierno Militar, el Estado en dicho periodo
se vio en la necesidad de subsidiar al sector privado debido a la debilidad del
mercado de capitales, a las convulsiones del periodo 70-73 y también a algunos
errores de politica econémica reconocidos y expresados en las empresas que
conformaron el “arearara”.

Segln el Profesor Fernando Dahse,'?los economistas del Gobierno Militar
le explicaron, después de publicado su libro en 19803, que la Junta Militar, al
acceder al poder, quiso desarrollar el capitalismo en el pais, pero comprob6 que
no existia una burguesia nacional, una clase empresarial en el sentido
schumpeteriano, y se vio obligada a crearla a través de este apoyo estatal y del
subsidio que acompafio a las privatizaciones.

Por otra parte, agrega Dahse, el subsidio fue imprescindible, porque nadie
gueria hacerse cargo de la propiedad publica o contaba con los medios para
adquirirla.

En otras palabras, en determinadas ocasiones se justificaria la entrega de
subsidios y no solo las empresas estatales pueden ser sujeto de éstos.

1.3.1 Empresas devueltas

En septiembre de 1973 se nombro representantes en todas las empresas
intervenidas, con el fin de normalizar sus operaciones productivas (Decreto 88).

En febrero de 1974, el Decreto N° 333 autorizo a estas empresas para que
regularan su situacién, y se les concedid una tasa de interés subsidiada para
compensar las pérdidas. En ese mismo afio se terminé el proceso de devolucion,
gue segun Hachette y Luders, llegé a 325 empresas, intervenidas o requisadas,
que tenian un valor libro de $1.000 millones de pesos™.

Estos serian los primeros subsidios entregados a la empresa privada, cuya
justificaciéon era el dafio que habian recibido sus duefios por las confiscaciones. Es
necesario destacar que, segun nuestra informacion, el nimero de empresas llego
a 341.

! Devlin y Cominetti, op cit, 1994, p. 44

12 Exposicion frente a la Comision Investigadora de la Camara de Diputados, 2004, 13 junio, 2005

3 MAPA DE LA EXTREMA RIQUEZA, 1979

14 Vergara, R., “Privatizacion de la banca: la experiencia chilena”, Estudios Publicos N° 63, 1996, CEP



Segun diversas fuentes, el Estado, pese a no poseer la propiedad, habria
invertido en algunas de estas empresas en el periodo 70-73, pero se carece de la
informacién acerca de los montos involucrados.

1.3.2 Deudores Banco del Estado

Maria Olivia Monckeberg, en su exposicion frente a la Comisidon
Investigadora de la Camara de Diputados, 2004, se refirid a los créditos blandos y
condonaciones (“castigos”) concedidos por el Banco del Estado en el periodo, que
también constituyeron un subsidio al sector privado:

"Por otro lado, tuve acceso a la ficha de los deudores del Banco del Estado de
fines de los 80, y entre las empresas vinculadas al proceso privatizador que figuraba en la
lista de deudores al 89, cuyos créditos fueron permutados antes del cambio de Gobierno,
figuraron Chilgener e Inversiones Longovilo Ltda., que es una empresa controlada por
Juan Hurtado Vicufia, su hermano Nicolas y familia; la sociedad Calichera S.A., Chispitas
I y Il, que son las sociedades de papel creadas por José Yuraszeck para controlar la
gestion de Chilectra Metropolitana.”

Dentro de éstos, sin duda, uno de los subsidios importantes de las
postrimerias del Gobierno Militar, no tanto por los montos, sino por las
implicancias politicas que perduran hasta hoy, fue el otorgado por el Banco del
Estado al grupo COPESA. En palabras de Maria Olivia Monckeberg:

“Lo que se conocié como “el grupo COPESA”, que reflejaba la union de
Saieh con De Castro, Latorre y los Abumohor en el control del conglomerado
periodistico, habia partido en 1989, después del triunfo del NO en el plebiscito,
cuando terminaba el régimen militar. En ese momento la sociedad Malan, de la
familia Pic6 Cafias —propietaria de La Tercera- , era el principal deudor del Banco
del Estado, presidido en ese entonces por el economista Alvaro Bardon Mufioz.
Tal era el nivel de endeudamiento de Malan que practicamente un 70% del
consorcio periodistico era virtualmente estatal. Sus editoriales y muchas pautas,
en ese tiempo salian directamente de la Secretaria General de Gobierno.

“Para evitar que los diarios de COPESA y del grupo “El Mercurio”, que era
otro de los grandes deudores del Estado en los 80, tuvieran que seguir
dependiendo del gobierno que se preveia seria conducido por los opositores al
régimen militar, los ejecutivos del Banco del Estado idearon una serie de
operaciones de “licuacion” de las deudas. Se disefid asi un artificioso sistema de
“permutas” de créditos que termind por salvar la vida de los diarios sin que
pagaran realmente las inmensas sumas que debian.

“En el caso de La Tercera, una de estas “permutas” de créditos por otros
mas blandos se efectué con el Banco Osorno. Esa fue la via por la que el Grupo
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Saieh y los Abumohor accedieron al control de COPESA. Por su parte, Sergio De
Castro y Juan Carlos Latorre Diaz, conocidos como grupo ECSA, adquirieron de la
familia Pico Cafias una parte de la sociedad Malan, con lo que quedaron como
socios de Saieh y su grupo.”*®

Durante el Gobierno de Aylwin, Alvaro Bardon y otros ejecutivos de la
época fueron demandados por la nueva Gerencia del Banco del Estado, pero la
Corte Suprema los absolvié.

En Oficio Ordinario N° 12 del 18 de julio del 2005, el Presidente del Banco
del Estado de Chile, Don Javier Etcheberry, informo a esta Comision Investigadora
que dicha operacion, segun peritaje emitido por los peritos sefiores Alvaro de la
Barra Garcia y Alvaro Feller Schleyer, designados por la justicia ordinaria en
causa Rol N°133.428-6 seguida en el Quinto Juzgado del Crimen, significé un
perjuicio al Banco de UF607.228 atendida la valoracion real asignable a las
acreencias. Agrega el oficio: “Sin embargo considerando las permutas en el marco
de una negociacion mas compleja, que incluyd la venta de acciones de Malan
Inversiones SA (grupo Malan-COPESA), en poder del Banco del Estado de Chile,
el perjuicio patrimonial final de éste es de UF273.503.”

La operacion consistio en que las deudas que El Mercurio y COPESA
mantenia con el Banco del Estado pasaron al Banco de Chile, entre los meses de
diciembre de 1989 y marzo de 1990 y el banco del estado qued6 con deudas de
38 empresas y personas naturales. Los créditos cedidos por el banco tenian un
valor nominal de UF3.244.305 y los adquiridos un valor nominal de UF 3.314.224.

Parte de la deuda de El Mercurio y COPESA se habia pagado al banco
“imputando el valor de un cierto volumen de avisaje a deudas que dichas
empresas mantenian con el Banco (pago con pasivos).”

“En el caso de COPESA el contrato es del 14 de noviembre de 1989, por un
monto de UF71.446, para consumo en un plazo maximo de tres afios. El contrato
con El Mercurio es de 1° de diciembre de 1989, por UF112.600 para consumo en
un plazo de cinco afios.”*®

Hugo Fazio también se refiere a otro préstamo del Banco del Estado que
significd un subsidio importante a un conjunto de empresas que posteriormente
dieron origen a grupos econémicos:

“En 1987, CORFO -hasta ese momento accionista mayoritario de
Chilmetro- transfirio la propiedad a intereses privados. Un porcentaje significativo

!> Monckeberg, MO., “EL SAQUEO...” op cit, p. 179
18 Oficio Ordinario N° 12, 18.07.2005 de Javier Etcheberry a Presidente Comisién Investigadora de
Privatizaciones, 2004, Diputado Carlos Montes.
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del total accionario fue adquirido por empresas ad hoc creadas por sus ejecutivos,
encabezados por José Yuraszeck —Chispa Uno, Chispa Dos, Los Almendros, Luz
y Fuerza y Luz SA- quienes quedaron posteriormente con su control. Esta
adquisicion se llevo a cabo basicamente utilizando un crédito otorgado por el
Banco del Estado.. “La garantia del préstamo —anot6 en un reportaje sobre el tema
el diario La Epoca 28.08.88- estd constituida por el capital inicial de las
Sociedades, que representa aproximadamente un 10% del crédito solicitado, y por
las mismas acciones que se compraron.” Dicho de otra manera, un grupo de
ejecutivos nominados por el régimen, utilizaron un crédito del Estado para tomar la
direccién de una importante empresa estatal, la que fue entregada por Pinochet.
“En rigor —concluyé HOY- mas que de privatizacién habria que hablar de un regalo
a seis afios plazo.™

1.3.3 Subsidios alas privatizaciones

Pero como se expuso en la Segunda Parte, el grueso de los subsidios se
entregd a los compradores de las 382 empresas enajenadas a través de sus
precios de venta y los créditos blandos otorgados por CORFO para la compra de
acciones. Aun cuando los economistas del régimen militar desconsideran este
hecho, afirmando que lo mas importante era la privatizacion, y que en pos de ésta
incluso las acciones de las empresas estatales podrian haberse regalado.

También, es necesario recordar que hubo subsidios del Estado al sector
privado en muchas empresas que antes de venderse debieron “ordenar” o
“sanear” su situacion financiera.

Mario Marcel, en su exposicion frente a la Comisién 2004, afirma que el
proceso privatizador otorgd un gran subsidio al sector privado. Aunque, la
informacién que el economista alli entregd discreparia de las cifras de subsidios
gue reconocen Liders y Hachette, es interesante destacar que ambas
estimaciones coinciden en informar que hubo subsidios en el mencionado
proceso:

“Las diferencias a las que se lleg6 con ese trabajo (se refiere a Luders) tienen que
ver primero con que en él se estima un subsidio implicito menor. Para la venta de
acciones se estima un subsidio implicito de 16 %. Eso equivale al 41% con la
metodologia del valor presente.”

Acerca de esto, Manuel Riesco en su exposicion sefiala:

“Las diferencias son muy elevadas. CAP, por ejemplo, se privatizé en US$99.5
millones siendo una empresa con un valor de libro de US$373.9 millones; IANSA en US$6

1 Fazio H., Mapa de la Extrema Riqueza en Chile, Segunda Edicién noviembre, 1997, p. 202
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millones con un valor de libro de US$40.9 millones. Una situacion similar ocurrié en
ENDESA, Chilgener, Chilquinta, para dar otros ejemplos. ENDESA tuvo la particularidad
de haberse realizado de modo de favorecer a miembros de las FF.AA., entre ellos al
propio Pinochet, quien cita este “negocio” como una de las fuentes de su fortuna. Incluso
el académico de la UC y ex tri ministro de Pinochet, Rolf Liiders, - usando una
metodologia méas alambicada de valores presentes que no toma en cuenta el siempre (til
valor de libro que ningun inversionista deja de considerar cuando compra algo - reconoce
pérdidas para el Estado de varias decenas de millones de ddlares en 1985, 1986, 1987 y
1988, y una ganancia que no las compensa en 1989.”

Otros autores calculan que el subsidio a los compradores, por la
privatizacion de CAP, lleg6é a 150 millones de délares.'® La autora cita un estudio
de 1998 que calcula un subsidio por dicha enajenacién de un 220%, vendiéndose
acciones de un valor de UF 7.657.000 en UF 2.388.000.

Budnevich también concuerda con esto y analiza la situacidbn con un
ejemplo de célculo®®:

“Supongamos que se regalan las empresas publicas. Esto es equivalente,
desde el punto de vista del presupuesto publico, a vender las empresas a un
precio de mercado y utilizar estos recursos en subsidiar al sector privado en ese
monto o expandir el gasto corriente. Si el gobierno pretende no alterar su
patrimonio neto debe reducir en el futuro sus gastos corrientes netos de
impuestos.

“En cuanto a la evidencia empirica, Marcel (1988) estima la existencia de un
subsidio global de entre 50 a 60% del valor estimado de los activos transados
durante 1987 y 1988, ademas de un impacto negativo por menores recursos
publicos en el futuro de 10% del PGB. De acuerdo con el mismo autor, entre 1986
y 1987, s6lo un 50% de los recursos generados por la venta de empresas
estatales habria sido destinado a compensar la situacion patrimonial del sector
publico, en tanto que el resto habria financiado la cuenta corriente del fisco. Esto
implica una pérdida de capital estatal ocasionado por el otorgamiento de un
subsidio en el precio de venta de las empresas y por la asignacion de un
porcentaje inferior al 100% de los recursos recaudados por la privatizacion, a

adquirir otros activos o a reducir pasivos”. %

La periodista Monckeberg en su exposicion frente a la Comision
Investigadora 2005 agrega ademas que en muchas empresas se hizo manejos
poco claros antes de la privatizacion, que también implicaron subsidios por
concepto de pérdida de patrimonio publico y, para graficar esto, se refiere a la
CAP como que es una empresa “magica”:

'8 \Ver Marfa Olivia Monckeberg op cit, p.63
®Budnevich, C., Implicancias Financieras de las Privatizaciones en Chile, op cit, p.121
% carlos Budnevich, op cit
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“Digo magica, porque no sé si ustedes lo han analizado, pero pareciera que por
arte de magia empresarial, la participacion del Estado fue reducida, de un dia para otro a
la mitad, y los accionistas privados duplicaron su propiedad. Ademas, fue la primera de
las grandes empresas del Estado en pasar a manos privadas.

“De acuerdo con un estudio entre economistas que me merecen confianza,
llegamos a la conclusién —asi lo publiqué- de que el subsidio implicito que esto significd
fue de 220%, porcentaje que favorecié a los nuevos duefios, encabezados por su Gerente
General, Roberto de Andraca, protagonista central de esta historia. Desde 1981 a la fecha
es Presidente del Holding CAP. Hoy, se habla del empresario Roberto de Andraca, que
fue gerente privatizado.”

Segun Devlin y Cominetti, si un Gobierno durante un proceso de
privatizaciones considera necesario entregar subsidios a trabajadores o al sector
privado, deberia hacerlo en forma directa, explicita y separada de la venta
propiamente tal en aras de la transparencia.?*

Esta situacidén se ajusta al caso chileno, puesto que los economistas que
disefiaron el modelo privatizador han expresado que los subsidios fueron
necesarios, dada la debilidad del mercado de capitales y de la clase empresarial
gue debia hacerse cargo de la economia.

1.3.4 Subsidios al arearara

Sin embargo la accibn mas importante en cuanto al subsidio a la empresa
privada la constituy6 lo que se ha denominado el “area rara”.

Como se vio en la Primera Parte, esta éarea estaba constituida,
fundamentalmente, por bancos, que fueron privatizados o devueltos a sus duefios,
entre 1974 y 1976. A comienzos de los 80, estos bancos, otras grandes empresas
y algunas recién constituidas ISAPRE y AFP quebraron por lo que fueron
intervenidas por el Estado quien se hizo cargo de las deudas. Todas estas
empresas fueron refinanciadas y puestas en funcionamiento para ser nuevamente
privatizadas.

De los 17 bancos comerciales que existian en septiembre de 1973, 14
estaban en manos del Estado, por lo que el financiamiento para las empresas
privadas se encontraba en un 85% bajo control estatal.

A fines de 1976 ya se habia traspasado 13 bancos al sector privado. Los
compradores accedieron a estas compras con un 10 y 20% de pie, con cuotas

% Devlin R., y Cominetti, R., CEPAL, 1994, op cit. p. 48
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trimestrales con tasas de interés real anual que oscilaban entre el 8 y el 12%. La
deuda requeria un respaldo de un 150% de su valor®.

Pero a comienzos de los 80 la crisis econdmica afectd seriamente al sector
bancario, a varias empresas importantes y a las recién creadas Administradoras
de Fondos de Pensiones, lo que obligo al Estado, en los afios 82 y 83, a hacerse
cargo de estas empresas.

“El Banco Central tuvo que salir al rescate de la banca privada con la
implementacién de programas dirigidos a rescatar a los depositantes, y gracias a
programas para reestructurar parte de la deuda del sector privado con el sistema
bancario, el cual fue financiado por el Banco Central, mediante deuda. También se
implementé un programa para aliviar las deudas en moneda extranjera.
Lamentablemente, en los afios que siguieron se produjeron sucesivas
devaluaciones, las que hicieron que las deudas fueran muy dificiles de servir.
Junto a lo anterior, el Banco Central habia comprado la cartera mala de los bancos
comerciales, lo que a su vez signific6 que éstos adquirieran una deuda con el
Banco Central, la cual se amortizaria mediante utilidades futuras (la llamada
deuda subordinada).” Esa cartera mala llegé a representar mas del 200% del
capital total de los bancos.*®

Entre 1981 y 1983, el Estado intervino y/o liquid6 alrededor de 20 bancos y
financieras llegando a controlar el 50% del crédito total y las AFP relacionadas con
los bancos. El 70% de tales fondos estarian en manos del Estado, durante el
tiempo que éste requeria para sanear la situacion.

Al asumir el control de estos grupos, el Estado indirectamente asumio el
control de grandes empresas relacionadas con los duefios de los bancos
intervenidos y, por tanto, sus pasivos y endeudamiento.

Este "saneamiento", en el caso del Banco de Concepcion, significé un
aporte de $ 16.700 millones y en el del Banco Internacional de $ 2.700 millones y
asi fue vendido a inversionistas nacionales

De esta manera, la deuda de responsabilidad oficial se encumbré a un 86%
de la totalidad de la deuda externa del pais en 1987, mientras que en 1981 habia
llegado a 61%.

Convertir la deuda privada en publica significoO una pérdida patrimonial y un
subsidio a la empresa privada que puede adjudicarse completamente al proceso

22Vergara, R., “Privatizacion de la banca: la experiencia chilena”, Estudios Publicos N° 63, 1996, CEP, p.337
23Vergara, R.,"Privatizacién de la banca: la experiencia chilena” Estudios Publicos, 63 (invierno 1996).
%"Rosende F. y Reinstein A, Centro de Estudios Publicos ESTUDIO ESTADO DE AVANCE DEL PROGRAMA
DE REPRIVATIZACION EN CHILE , p. 264
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privatizador, a los errores reconocidos de la primera oleada de privatizaciones y a
la posterior reprivatizacién de estas empresas®.

Aqui el autor se refiere a que aun en 1997 el Fisco debia cerca de 8 mil
millones de ddélares al Banco Central por esta deuda del sector privado que el
Estado asumio, concluyendo:

“La magnitud de los subsidios publicos a grandes intereses econdémicos es
uno de los factores que conduce al fuerte deterioro producido en la distribucién
funcional del ingreso y a la concentracién de patrimonios”?°.

“La “estatizacion” de la deuda tuvo lugar en tres formas. La principal fue un
mayor endeudamiento externo del Banco Central y de otras entidades publicas, a
fin de proveer las divisas necesarias para cubrir los pagos de intereses, tanto del
sector publico como del privado, en un contexto en que el crédito voluntario habia
desaparecido para las naciones en desarrollo y sélo existian algunos créditos
negociados para el sector publico. En segundo lugar se ubica el otorgamiento de
la garantia publica a la deuda externa de los bancos nacionales. En tercer lugar se
encuentra el efecto de las operaciones de conversion de deuda, las que redujeron
en mayor proporcion la deuda privada.”

En el caso de las obligaciones subordinadas, posteriormente se
establecieron mecanismos de subsidio a los bancos comerciales, cobrandoles una
tasa de interés por dichas deudas inferior a la cancelada por el Banco Central en
su endeudamiento en el mercado.?® A juicio del autor, en 1997 el Banco Chile
seguia teniendo este beneficio, agregando que para el resto de los bancos ésta
habia significado alrededor de US$2.000 millones.

Después de arreglada la situacion, hacia 1984, el Estado quiso volver a
privatizar.

De este modo, con la aprobacion de la Ley N° 18.401, a partir del primer
trimestre de 1985 se procedié a la venta de los dos principales bancos
intervenidos: los Banco de Chile y Banco de Santiago. A través de esta ley, se
autorizo la capitalizacion de ambos bancos con la emision de acciones por un
monto de $ 28.000 millones para el Banco de Chile y $ 18.012 millones para el
Banco de Santiago, lo que equivalia a un 141% y 96% del capital y reservas de
ambos bancos, respectivamente.?

®Fazio, H., op cit, 1997, p.42

®Fazio, H., op cit, 1997, p.42

*’Ffrench Davis, R., Entre el neoliberalismo...Tercera edicién, 2003, op cit, p.231

28Fazio, H., MAPA ACTUAL DE LA EXTREMA RIQUEZA EN CHILE, ARCIS, CENDA LOM EDICIONES,
Segunda Edicion, 1997, p. 47

Rosende F. y Reinstein A, ESTUDIO ESTADO DE AVANCE DEL PROGRAMA DE REPRIVATIZACION EN
CHILE , p. 262, CEP
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Mediante esta misma ley se autoriz6 a CORFO a otorgar créditos y
facilidades para comprar acciones en bancos a 15 afios plazo con un afio de
gracia sin intereses sobre la UF. Se requeria solo el 15% al contado. Habia rebaja
en la obligacion financiera por pago oportuno, equivalente al 30% de la cuota
pagada y ciertas franquicias tributarias. Adicionalmente los accionistas podian
recibir un premio consistente en el reparto, a prorrata, del 60% de las acciones
gue la CORFO hubiera comprado y no vendido durante un afio, con topes de 4
veces lo que se hubiese comprado o el 2% de las acciones a repartir. ASimismo y
siguiendo el principio de favorecer la difusion de la propiedad, el limite de inversion
por accionista se establecié en UF2.000, la suma de los impuestos a la renta y
territorial de los Gltimos tres afios a el 2% de las acciones emitidas por el banco.*

La reprivatizacion del resto de los bancos intervenidos (Banco Internacional,
Banco de Concepcion y Banco Colocadora Nacional de Valores), se efectud sobre
la base de *!la venta de paquetes accionarios mayores, cuidando dispersar lo méas
posible su propiedad. En este caso, las condiciones de crédito que la CORFO
otorgaria a los inversionistas eran basicamente las mismas que en el caso del
Banco de Santiago y el Banco de Chile. Ademas, el precio de venta debia reflejar
el valor econémico de la institucion, después de producido el ordenamiento de la
misma.

El Banco Continental fue devuelto a sus antiguos duefios y comenz6 a
operar con su situacion saneada a partir del 1° de enero de 1986.%

Las dos AFP mas importantes, Santa Maria y Provida, fueron traspasadas
en su totalidad al sector privado. En el caso de la AFP Santa Maria, se vendieron
las 346.790 acciones puestas a la venta, las que representaban un 48,8% del
capital total, por un monto total de UF 391.872,7. Adquirieron estas acciones un
total de 6.179 accionistas.

1.3.5 Otros subsidios

En la Segunda Parte se describi6 la gran cantidad de subsidios entregados
por CORFO vy otras instituciones del Estado por concepto de créditos blandos,
préstamos castigados, dividendos y donaciones.

®Rosende F., y Reinstein A.., ESTADO DE AVANCE DEL PROGRAMA DE REPRIVATIZACION EN CHILE,
op cit. CEP. P. 262

31 Cabe sefalar que en esta operacién la Corfo actia como intermediario facilitando la adquisicién de las
acciones de las instituciones financieras por parte de los agentes privados, a través del otorgamiento del
sefialado crédito, en las favorables condiciones expuestas. Lo que corresponde, aproximadamente, a $ 5
millones de junio de 1985.

% Rosende F., y Reistein A..,Estado de Avance del Programa de Reprivatizacién en Chile., Estudios Publicos,
1986, p. 264. rev23_rosendereinstein.pdf
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Dentro de esto, es interesante destacar la politica de los swaps, que tuvo
por objeto la obtencion de divisas, pero que implicé un subsidio al sector externo
en la compra de activos y empresas nacionales.

Por ejemplo, el Bankers Trust adquirio el control del Consorcio Nacional de
Seguros Vida, CNS Vida, con pagarés de la deuda externa, los que en ese
momento se cotizaban en los mercados financieros internacionales en un 60% de
su valor de caratula y el Banco Central los recibia en un monto cercano al 100%.%*

Entre 1985 y 1991, periodo durante el cual funcion6 este mecanismo, la
capitalizacion de la deuda mediante estos pagareés llegd a US$3.599,5 millones.

Fazio (1997) concluye que los subsidios entregados por este concepto
facilmente podrian ubicarse en una cifra superior a los US$1.000 millones.

Cuadro N°III.1: Capitalizacion de pagarés de la deuda externa: Capitulo XIX (US$ mill)

ARo Monto
1985 32,3
1986 213,5
1987 707,3
1988 885,9
1989 1.321,4
1990 417,5
1991 21,6
Total US$3.599.500

Fuente: Hugo Fazio, MAPA ACTUAL DE LA EXTREMA RIQUEZA EN CHILE, 1997 p. 56 basado en
Banco Central

En su exposicién frente a la Comision de la Cadmara de Diputados, Manuel
Riesco se refirid a estos subsidios de esta manera:

“Es bien sabido asimismo, que para resolver la crisis de la deuda externa en los
afos 1980, la dictadura establecid un mecanismo extraordinariamente ventajoso que
relacionaba la tenencia de bonos de la deuda chilena con la privatizacion de empresas del
Estado. Como se recordara, el llamado capitulo 19 del compendio de normas de cambios
del Banco Central, permitia recibir el pago adelantado del 100% del valor nominal mas los
intereses de los bonos de la deuda externa chilena -que en el mercado mundial se
transaban mas o menos por el 60% de su valor- a condicion que se invirtieran en acciones
de empresas en Chile, entre otros destinos de este tipo. Por esta via, a septiembre de
1988, se habian prepagado mas de US$2,000 millones, y s6lo en un mes de 1989, mayo,

% Fazio, H., op cit, 1997, p.55
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se prepagaron US$ 550 millones. Todos estos dineros se destinaron a la compra de
empresas privatizadas o del “area rara.” Por el capitulo 19 mencionado y otros
mecanismos parecidos, Chile habia prepagado a fines de 1988 US$5,800 millones, de los
cuales US$ 2,900 millones correspondia a prepagos de deuda publica. Por esta via Carter
Holt ingresé US$160 millones a COPEC, Bankers Trust US$60 millones a PROVIDA vy
Pilmaiquén, la cual vendi6é a poco andar en el doble de lo que la compré. Securit Pacific
US$65 millones a Security Pacific Chile. BANESTO US$45 millones a INDUS. Es
conocido el caso de Pilmaiquén. Es decir, en lugar de negociar su deuda externa como lo
hizo recién Argentina, al valor de mercado de la misma, el Chile de Pinochet y su ministro
Buchi prepagaron al 100% del valor, pero ademas pagaron con empresas privatizadas a
la mitad de su valor de mercado, como quedd demostrado en el caso de Pilmaiquén vy el
Bankers Trust.”

1.4 Diseminar la propiedad

Aunque, segun Cristian Larroulet, el programa de privatizaciones fue
disefiado de manera que simultaneamente se difundiese la propiedad hasta esa
fecha concentrada en el Estado, se mejorase la competitividad de las areas en
gue éstas se desempefiaban y las finanzas publicas experimentasen una mejoria,
no cabe duda que la difusion de la propiedad no fue todo lo esperado, puesto que
existio la preocupacion durante todo el periodo y, en las ultimas fases de las
privatizaciones tuvo que implementarse, especificamente, diversas formas de
capitalismo popular para superar el fendémeno concentrador previamente
producido. 3*

Las formas fueron llamadas capitalismo laboral e institucional, pero todas
ellas implicaron venta de acciones a gran cantidad de agentes, fueran
trabajadores de la empresa a privatizar o funcionarios publicos en general.

En todos los casos estas formas tenian por objetivo diseminar la propiedad,
y se entendia por dicha diseminacion, la propiedad de las acciones de una
empresa por un gran nimero de accionistas.

“La difusién de la propiedad, que fue lograda a través de una politica de
ventas que permitid6 el acceso a un gran numero de agentes —tales como
trabajadores de las empresas, trabajadores del sector publico, instituciones varias,
incluyendo a las AFP, y personas naturales y juridicas- es un aspecto que debia
estar considerado por dos razones importantes. Una de ellas se vincula con el
hecho de que la difusion de la propiedad tiene un efecto positivo en materia de
distribucion del ingreso. A su vez, la desconcentracion de la propiedad contribuye

34 Cristian Larroulet “Criterios para Evaluar un Proceso de Privatizaciones” Instituto Libertad y Desarrollo,
mimeo, agosto 1991, p. 25
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al mejor funcionamiento de los mercados, lo que facilita un mejoramiento en la
asignacion de recursos.”

Rolf Liders comparte la concepcion de que la propiedad se difunde a traves
de la reparticion de acciones. En su exposicion frente a la Comision de la Camara
de Diputados, 2004 comentd, a modo de ejemplo, que, mientras ocupo el cargo de
Ministro en el Régimen Militar, propuso que CODELCO se privatizara emitiendo 15
millones de acciones que se repartieran gratuitamente entre todos los chilenos:
cada chileno, una accion de CODELCO.

A juicio del experto ésta es la forma en que se asegura que la propiedad
sea de todos los ciudadanos, agregando que, con las privatizaciones no se
persiguié maximizar ingresos para el Estado sino desconcentrar la propiedad para
que realmente pasara a ser de los chilenos.*®

El Profesor Ffrench Davis discrepa de esta concepcion:

“Uno puede entender la difusiéon de la propiedad con que cada uno de los 15
millones de chilenos tenga una acciéon de una empresa, y si conserva la propiedad esta
recibiendo su dividendo. Pero las platas de Codelco llegan a través del gasto social. No
son platas que se guardan en Codelco, sino que van todas a la Tesoreria y son
cantidades muy significativas. Este afio fue de 3.500 millones de dodlares, que
corresponde al 3 6 4 por ciento del PIB. Es una empresa que aporta como la mitad de
todo el IVA, lo que significa mas que cada chileno reciba su dividendo.”’

Para otros economistas el control de una propiedad no lo tiene el pequefio
poseedor de acciones, sino el que decide sobre el excedente economico que
éstas generan.

Para Fernando Dahse no cabe duda que la propiedad de una empresa
confiere poder de decisiébn al que la detenta “sin embargo, para controlar su
sistema de decisidn no es necesario poseer el control mayoritario de su capital,
dado que éste puede estar disperso entre numerosos accionistas o simplemente,
porque cuenta con el apoyo de otros propietarios mayoritarios de la misma. Puede
suceder también, que los propietarios de una empresa deleguen el poder de
decisién a tecndcratas contratados para el efecto.”®

Es decir, la diseminacién debilitaria el poder de cada uno de los pequefios
accionistas, con mayor razon del que posee una accion.

% | arroulet, C., “Criterios...”, agosto 1991 op cit, p.26

% | tiders, R., Exposicién frente a la Comision Especial Investigadora de la Camara de Diputados, 10.11.2004
37 Ffrench Davis, R., Exposicién frente a Comision Investigadora de las Privatizaciones de la Camara de
Diputados, 2004, mayo, 2005.

% Dahse, F., op cit, 1979, p.19



20

Mediante capitalismo popular, se enajend, entre otras empresas, gran parte
de las empresas del area rara: los dos mayores bancos y una importante fraccion
de los dos mayores fondos de pensiones y el Gobierno amplié su oferta de compra
de acciones hacia fines de los 80. Con la reforma del Decreto Ley N° 2.200 (DL
2.200), que permite anticipar el pago de indemnizaciones por afios de servicio,
otorgd a los trabajadores del sector publico la posibilidad de adquirir acciones de
Sus propias empresas, accediendo a este crédito.

El Profesor Ffrench Davis sefiala que estos procesos no fueron tan
masivos como parece indicar la literatura econémica oficial del periodo.

“En los 80 también hubo variantes, como, por ejemplo, el capitalismo popular,
donde habia un componente de incentivo tributario. Podriamos decir que hay un problema
muy sustancial en cémo se llaman las cosas. Uno entiende el capitalismo, pero el
concepto popular lo entiende como algo mayoritario 0 masivo y éste era un incentivo que
tenia que ver con el impuesto a la renta, con el valor complementario. Por lo tanto,
guienes estaban afectos al impuesto complementario estaban sobre la tasa del cero por
ciento, los que, en términos redondos, representaban mas o menos un quinto de los
contribuyentes del pais, mientras que habia cuatro quintos que no entraban en ese canal,
porque era un impuesto progresivo para aquellos que estaban en cierto nivel -hoy
sabemos que es mas o0 menos unos 400 mil pesos de ingreso bruto al mes-. En
consecuencia, quienes estaban sobre ese nivel entraban a la tasa del cinco por ciento y
guienes estaban bajo éste, o no tenian que declarar o lo hacian y después quedaban
exentos por todos los elementos que aparecen en las declaraciones que se hacen en
abril. Entonces, desde el punto de vista no tributario, no tenia derecho a llamarse
capitalismo popular, sino que era un mecanismo que favorecia al 20 por ciento mas rico,

es decir, al menos pobre de nuestro pais”®°.

Otros criticos del capitalismo popular en cuanto a su capacidad de
diseminar la propiedad en Chile, expresan que los trabajadores propietarios de
acciones, aunque mejoraron sus ingresos, tuvieron muy poco que decir acerca del
manejo de las empresas en las cuales eran propietarios. Incluso, agregan, que en
algunos casos este mecanismo sirvio, justamente para lo opuesto, es decir, para
fortalecer algunos grupos econdémicos. La escasa participacion de los pequefios
accionistas se puede observar ain hoy.

Maria Olivia Monckeberg lo analiz6 de la siguiente manera, en su
exposicion frente a la Comisién Investigadora de la Camara de Diputados 2004,
para el caso de Chilectra:

“En julio de 1987 se constituyeron dos sociedades mellizas: Chispitas 1 y Chispitas
2. La formaron 19 ejecutivos de Chilectra, encabezadas por el gerente. Luego establecian
estos controles en que iba uno controlando al otro para tener el manejo total. Con el
control de las Chispitas, los ejecutivos llamaron a los trabajadores a aportar el 20% de la
compafiia. Se le conocié como Plan Chispazos. Mil quinientos trabajadores llegaron a

% Ffrench Davis, R., Exposicién Camara de Diputados, op cit, mayo, 2005
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sentirse capitalistas populares. Los ejecutivos aportaron soélo el 2%, las mismas que
fueron la garantia para obtener préstamos privilegiados en el Banco de Estado por un
valor diez veces mayor. Las Chispitas, a su vez, pasaron a ser socias de otras dos
sociedades de papel: Luz y Fuerza y Los Almendros, las principales de Enersis. La
privatizacién culminé en 1987 y asumié como Presidente de la empresa el Ministro del
Trabajo y Prevision y de Mineria, José Pifiera Echefiique. Desde Enersis, Yuraszeck y
Pifiera tomaron el control de ENDESA, la segunda empresa publica del pais. El proceso
fue uno de los mas largos. La administracién de Endesa opuso resistencia. Alli aparecen
dos personas de confianza de Yuraszeck que jugaron un rol estratégico: Ernesto Silva y el
numerario del Opus Dei Francisco Javier Silva Johnson. En diciembre de 1989, lograron
su objetivo cuando terminaba el Gobierno del General Pinochet: la privatizada
CHILMETRO, ya denominada ENERSIS, tomé el control sélo con el 12% de las acciones
de ENDESA. Eso fue posible con el apoyo de las AFP. Los fondos de prevision fueron
claves en la toma de control por parte Yuraszeck y el ex Ministro Pifiera. Al momento de la
privatizaciéon, Endesa tenia el 60% de la generacion eléctrica del pais y casi la totalidad de
las mercedes de agua, cuestiébn que aparece hoy tan delicada. Con la privatizacién de
Endesa, la generacién de electricidad y la distribucion en la Region Metropolitana
guedaron en las mismas manos. Un informe de la Contraloria, conocido en 1991 y al que
no se le dio mucha publicidad, sefialé que la privatizacion de ENDESA le cost6 al pais
1.000 millones de délares en pérdidas.

“En agosto de 1997 estall6 el escandalo por la venta de la empresa Endesa
Espafia. Los protagonistas principales del bullado caso y los principales beneficiados
fueron siete de los catorce ejecutivos que estaban a la cabeza de la empresa,
encabezados por Yuraszeck. La polémica provocada por las ventajosas condiciones que
obtendrian los ex funcionarios llevo el caso a los tribunales. Yuraszeck y su grupo de
ejecutivos resultaron absueltos y con 500 millones de dolares en los bolsillos.

“Les mencioné que el caso de Chilgener, -que fue la empresa eléctrica de Bruno
Philippi, quien habia sido secretario ejecutivo de la Comisién de Energia y estuvo en el
disefio de todas estas privatizaciones, particularmente en el sector eléctrico- se inicié en
1985 con la venta de acciones a los trabajadores. Se completd el proceso en enero de
1988. Chilegener fue el caso tipico donde las AFP desarrollaron un papel fundamental.
Sin acciones a su nombre -él mismo lo ha dicho-, manej6 durante afios la empresa como
si fuera propia. Bruno Philippi habia adquirido, junto a otros socios, entre los que esta
Andrés Concha, actual Secretario General de la Sofofa, la planta Pilmaiquén de
Endesa”.

En su libro, la autora afirma que “mediante el “Plan Chispazos” CORFO
traspaso en 1987 un nuevo paquete de Chilectra Metropolitana a sus trabajadores:

“La propaganda destacaba las ventajas de esta forma de “capitalismo
popular” mientras la realidad era bastante menos luminosa: mediante una
complicada operacion comercial, las acciones transferidas a los trabajadores
pasaron a ser administradas por los Gerentes y Ejecutivos de Chilmetro, los que
en 6 afios hicieron un negocio espectacular. Los trabajadores no tuvieron ningun
tipo de control sobre sus acciones. No podian venderlas ni tampoco usar su
derecho a elegir directores. Y con sus acciones se eligié Presidente al ex Ministro
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José Piflera”. Agrega, la autora que los trabajadores se enteraron de esto por la

prensa.”*

Segin Mario Marcel*, el capitalismo popular no fue necesariamente la
mejor forma de diseminar la propiedad:

“En la discusion de la época es probable que los méritos del capitalismo popular
hayan sido muy sobreestimados, primero, porque los efectos politicos o sociales que se
estimaban de una gran diversificacion de la propiedad nunca fueron muy evidentes v,
segundo, porgue esto, a su vez, tuvo efectos bastante complicados en los gobiernos
corporativos de las empresas que se privatizaron. Recordemos que algunos afios mas
tarde hubo que legislar sobre la proteccion de los derechos de los accionistas minoritarios.
Asimismo, en el caso Enersis se produjo un claro desbalance entre la situacién de los
accionistas minoritarios y quienes controlaban empresas importantes, algunas de las
cuales habian surgido producto de todo el proceso de privatizaciones. De hecho, la
experiencia posterior demuestra que los procesos de privatizacién, y por lo tanto el efecto
patrimonial o fiscal, podian ser mejorados significativamente en su oportunidad.
Posteriormente, se corrigid la distorsion que generaba el tratamiento contable de los
ingresos por privatizaciones, cuando éstas se produjeron en los afios 80.”

Devlin y Cominetti (1994) analizan la experiencia del capitalismo laboral en
el sector eléctrico:

“Los trabajadores de ENDESA se vieron favorecidos con tres ofertas de
CORFO. La primera de ellas, en 1986, consistio en el traspaso del 100% de la
empresa distribuidora de energia eléctrica EMEL (Empresa Eléctrica de Melipilla).
La segunda oferta, en septiembre de 1987, se materializdé con el traspaso del 6%
de la propiedad accionaria de ENDESA, y un mes mas tarde, casi el 50% de
EMELAT (Empresa de Distribucion Eléctrica de Atacama) era transferido a los
trabajadores de ENDESA y sus filiales, mientras que el 50% restante era
traspasado a EMEL (empresa de trabajadores) mediante licitacién publica.

“Para el financiamiento de las operaciones, CORFO ofrecido aplicar el
mecanismo de anticipo de los fondos de indemnizacion por afios de servicio
acumulados por los trabajadores, con obligacion de utilizar el 80% de ese adelanto
en la compra de acciones. Para un gran niamero de trabajadores los fondos de
libre disponibilidad, que correspondian al 20% de los recursos adelantados,
constituyeron el gran incentivo para participar en el proceso, tanto por la
posibilidad de materializar consumos atrasados, asi como por ser visualizada
como una forma de proteccion frente a la amenaza (percibida a partir de la
reforma laboral) de una eventual pérdida de sus fondos de indemnizacion.

4% Monckeberg, MO, op cit. p. 112
4 Marcel, M., Exposicion enero, 2005 frente a Comisién Investigadora Camara de Diputados, 2004
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“Los trabajadores que participaron en la compra de EMEL gozaron de un
subsidio significativo al cancelar un precio equivalente al 54% del valor libro de la
empresa, pudiendo rapidamente recuperar su inversion. En el caso particular de la
venta de ENDESA, la oferta de CORFO resulté extremadamente conveniente para
sus trabajadores. En efecto, el precio de venta a los trabajadores alcanz6 a $13
por accion, en circunstancias que dos estudios de valorizacion independientes
sugerian un valor econdémico de la empresa de $21 y $30 la accion,
respectivamente. Para el funcionamiento de la operaciéon, la CORFO concedi6
adicionalmente créditos directos a tasas de interés reales anuales subsidiadas,
gue fluctuaban entre el 2 y el 4,5%, en circunstancias que dichas tasas de interés
en el mercado llegaban a 8%. Las autoridades otorgaron ademas, un seguro de
recompra de las acciones que protegia el monto de los fondos de indemnizacién
invertidos y no liquidados, constituyendo esta oferta en la préctica, una operacion
libre de riesgos para el trabajador.

“Un total de 2.500 trabajadores de ENDESA (el 70% de la dotacion de
personal) participé en la compra de EMEL y 3.500 trabajadores de ENDESA y sus
filiales en la adquisicion de ENDESA. La insercion original a la propiedad de
EMEL, en forma individual u organizada a través de sociedades de inversion,
constituyd el factor determinante del comportamiento que asumieron los
trabajadores accionistas después de la privatizacion, el cual en definitiva defini6 la
suerte de los trabajadores.

“Una gran proporcion de trabajadores optaron por convertir rdpidamente sus
acciones en dinero en efectivo y reducir la brecha en el consumo generada
durante la crisis econémica de 1982. Los entrevistados coincidieron en destacar
que un gran numero de trabajadores habria utilizado los recursos liquidos
provenientes de la venta de sus acciones, para la compra de autos, arreglos de
sus viviendas, etc.

“A diferencia de estos trabajadores, el curso de accién que adoptaron los
ejecutivos, quienes debido a su posicion tenian acceso preferencial a la
informacién de la empresa (y que por tanto poseian los elementos para
comprender el real valor de las empresas en venta y la conveniencia de su
adquisicion), fue la formacion de sociedades de inversion cerradas, con
restricciones al desprendimiento de acciones.

“Estos funcionarios impulsaron una politica de expansién de la propiedad
aprovechando su facil acceso a créditos comerciales y la preferencia de aquellos
trabajadores que buscaban liquidez o realizar ganancias de capital, por vender
directamente sus participaciones al interior de la empresa, eludiendo, de ese
modo, las comisiones e impuestos de transferencias que les significaba el paso
por el mercado de valores. Las sociedades de inversion en conjunto lograron
aumentar su participaciéon en EMEL desde un 6,4% en 1988 a mas del 30% en
1991. Una de las sociedades de inversion que consiguié mayor expansion y
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control de la empresa fue “Las Espigas”. El poder de este grupo se fue
consolidando también a través de la posicibn dominante que sus socios (ex
ejecutivos de ENDESA) fueron ocupando en los directorios de las diversas
subsidiarias privatizadas del sector eléctrico. Con posterioridad, haciendo uso de
su poder en EMEL, este grupo consiguié expandir su presencia en otras
importantes empresas distribuidoras que formaron parte del proceso de
privatizacion del sector eléctrico (EMELARI, ELECDA, y ELIQSA)".*?

Finalmente, concluyen los autores, el numero de trabajadores accionistas
en el afio 1991 se habia reducido casi a la mitad, tanto en EMEL, como en
ENDESA. En esta empresa, la participacion de los trabajadores se habia reducido
del 6% en 1987 al 2,3% en 1991. “Pese al esfuerzo del programa de
privatizaciones de crear una ENDESA “popular’, en 1989 surgié la compafiia

ENERSIS que pas6 a controlar la empresa con el 12% del total de sus acciones™.

Para profundizar en el analisis del cumplimiento de este objetivo, se volvera
mas adelante al analizar el impacto del conjunto de las politicas aplicadas durante
el periodo 73-90 en la concentracién de la propiedad.

Il IMPACTOS EN LA EQUIDAD
2.1 Impacto en la Distribucion del Ingreso

Con la salvedad expresada al comienzo de esta Tercera Parte, en el
sentido de que no se puede aislar una variable y definirla como causal Unica de los
efectos en determinados procesos economicos, nos referiremos aqui a los
impactos en la distribucion del ingreso de diversas politicas impulsadas en el
periodo 73-90, tratando de aislar, en la medida de lo posible, el rol que cumplieron
las privatizaciones en este aspecto.

2.1.1 Indicadores de distribucion del ingreso

Segun el economista y profesor Ricardo Ffrench Davis, como lo expres6 en
su exposicion frente a la Comisidén Investigadora de la Camara de Diputados,
2004, y en su libro “Entre el neoliberalismo y el crecimiento con equidad”, la
distribucién del ingreso en Chile se deterior6 enormemente en el periodo 73-90,
discutiendo el planteamiento de los economistas que plantean que ha habido mala
distribucién del ingreso desde hace mucho tiempo en Chile.

2 Devlin y Cominetti, 1994, op cit., ps. 54 y 55
3 Devlin y Cominetti, 1994 , op cit., p. 72
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Agrega que la evidencia es irrefutable en los afios 70 y 80, produciéndose,
ademas, un aumento de la desigualdad y de la pobreza:

“En lo distributivo predominaba una situacion de desigualdades sociales
mucho mas intensa que la que habia dos décadas atras. Un deterioro fuerte en los
70 fue seguido por uno adicional, también intenso en los 80. En efecto, la
participacion del quintil mas pobre en el gasto se habia reducido de 7,6% en 1969,
a5,2% en 1978y a 4,4% en 1988”4

Al respecto comentd en su exposicion en la Camara de Diputados:

“Estabamos, en los 60 y comienzo de los 70, en un coeficiente de Gini de doce o
trece veces; se empeora a quince veces en los 70 y a veinte veces en los 80. Hay
deterioro en una parte y deterioro adicional.

“Cuando se ve lo laboral hay mucha consistencia. ¢ Qué pasa en lo laboral en esos
tiempos? Esto para rebatir los argumentos que dicen: “Miren las cifras, privatizamos y
aumenta el empleo”. El empleo aumenta el 77 y 78, respecto del 75, pero esta peor que el
70 o el 71; aumenta los afios 85, 86, 87 y 88, pero esta peor que el 81 y que el 70. ¢{Qué
pasa en el empleo? Hay formales e informales.

“Tenemos la informacién de las AFP y del INP, cuantos estaban con cotizaciones
previsionales y cuales estaban sin ellas, y los cotizantes caen fuertemente el 75y 76, pero
no es sorprendente, porque hay una recesion gigante que hace caer la demanda en un
25%, la produccion industrial en un 20%. Es l6gico que el empleo caiga. ¢Qué empleo
cae? El de los altos ingresos cae un poco. En general, todos sufren esta situacion, pero

muy concentrado en los sectores medios y bajos”. *°

Esto se puede observar en el Grafico Ill.1, presentado por el Profesor en
dicha oportunidad. Aunque es necesario tener en cuenta, como aclaré el
economista, que la informacion sobre distribucién del ingreso en Chile no es de
larga data ni muy completa, por lo tanto en sus estimaciones ha debido hacer
algunas proyecciones. A su juicio, la mejor forma de entender el proceso ocurrido
en la totalidad del periodo, es a través de promedios de los subperiodos, lo que
esta expresado en el grafico.*®

“ Ffrench Davis, R., ENTRE EL NEOLIBERALISMO Y EL CRECIMIENTO CON EQUIDAD, Tercera Edicion
LOM Ediciones, 2003, p.40

* Ffrench Davis., R., Exposicién frente a la Comisién Investigadora de la Camara de Diputados, 2004, mayo
2005

6 Ffrench Davis, R., “Entre el neoliberalismo...” op cit. p. 4: “Un punto adicional es que no hay informacién
completa respecto de la redistribucion del ingreso. La fuente de mas larga data es la encuesta de empleo de
la Universidad de Chile que una vez al afio, desde 1958, recolecta informacion sobre ingresos en el Gran
Santiago, (cubriendo el 40% de la poblacion del pais). MIDEPLAN realiza en todo Chile la Encuesta CASEN,
disponible desde 1987, para ese afio y después cada dos afios, entre 1990 y 2000 y cada tres desde 2003. La
cobertura y la Encuesta se han perfeccionado en los 90, pero la comparabilidad con 1987 es limitada; no
obstante su objetivo es medir la pobreza y el acceso de los pobres a los servicios sociales, siendo mas débil
en la medicién de la distribucion, particularmente en el quintil alto. ElI INE cada decenio, aproximadamente,
efectla una detallada encuesta de presupuestos familiares (EPF) en el Gran Santiago, que esta disponible



26

“Entonces, lo que hacemos es tomar periodos promedios de los buenos y malos
afios. Chile ha tenido caidas de 15 por ciento y recuperaciones de 10 por ciento. Otra
caida de 15%, otra recuperacion de 10%, tanto en los 70 como en los 80. Y desde el 90
hemos tenido afios de 10% Yy un afio de —1%.

“Ahi estan los promedios histéricos. En el periodo de don Jorge Alessandri, el PIB
tuvo un crecimiento de 3,7 por ciento; en el de Frei Montalva, de 4,0 por ciento; en el de
Allende, de 1,2 por ciento; en el de Pinochet, de 2,9 por ciento. Esos son los promedios
de los menos 15 y los mas 10. Aylwin tuvo un promedio de 7,7; Frei Ruiz-Tagle, de 5,4,y
Lagos, de 4,0 por ciento.”’

Gréfico III.1: Distribucion del ingreso per cépita por hogar, 1960-2002 (razén entre los ingresos del
quintil mas rico y del quintil mas pobre

Distribucién del ingreso per capita por hogar, 1960-2003

(razon entre ingresos del quintil més rico y del quintil més pobre)
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Fuente: Ricardo Ffrench Davis, “A enfrentar las desigualdades”, Exposicion dada frente a la Comision
Investigadora de las Privatizaciones de la Camara de Diputados, 2004-2005

para 1969, 1978, 1988 y 1997; el INE también recolecta datos de ingresos en una encuesta suplementaria a la
de ocupacién. Algunos resultados difieren radicalmente entre las diversas fuentes, habiendo bastante
divergencia entre los especialistas respecto de las virtudes de cada una”

4" Ffrench Davis, R., Exposicién Comisién...op cit, mayo, 2005
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Segun las encuestas de hogares hubo un deterioro continuo en los tres
quintiles inferiores del gasto en los afios 69, 78 y 88.

Cuadro N° 111.2 : Distribucion del gasto por hogares 1969, 1978 y 1988 (%)

Quintil 1969 1978 1988
| 7.6 5,2 4.4
I 11,8 9,3 8,2
1 15,6 13,6 12,6
\Y; 20,6 21,0 20,0
Vv 44,5 51,0 54,9
Total 100 100 100
QVI/QI 5,9 9,8 12,5

Fuente: Ffrench Davis, R., ENTRE EL NEOLIBERALISMO Y EL CRECIMIENTO CON EQUIDAD, op cit.,
Cuadro VII.2, basado en INE, Encuestas de Presupuestos Familiares, Gran Santiago. Quintiles
ordenados segln gasto pagado por hogar; excluye el alquiler imputado, informacion que esta sélo
disponible parala encuesta de 1988.

La distribucion del ingreso depende de la distribucién del patrimonio y de la
situacion laboral, como expresa Ffrench Davis:

“La distribucion del ingreso depende de la situacion laboral y del patrimonio. En las
economias desarrolladas, como las de Europa, Japdn, Estados Unidos y Canada, la
proporcién del ingreso que va al trabajo es mucho mayor que la que va al capital, en
relacién con que lo que sucede en las economias en desarrollo, como la nuestra. Es decir,
son paises con harto capital, pero con ingresos altos para el trabajo. Ademas, las brechas
entre los salarios altos y los bajos son mucho mas reducidas que las nuestras. Se han ido
agrandando, pero siguen siendo mucho mas pequefias.” *®

La situacién laboral sufrio un grave deterioro durante el periodo en comento
y la distribucion del patrimonio, como hemos visto previamente, sufri6 un cambio
dréstico en el periodo 73-90. Sobre esto ultimo volveremos en la proxima seccion.

2.1.2 Situacion laboral

Un primer impacto en la distribucion del ingreso, producido directamente por
el proceso privatizador, fue la racionalizacion del personal que emprendieron las
empresas recién privatizadas. Rall Saez*® destaca esta situacion en el Cuadro
NOIll.3

“8 Ffrench Davis, R., Exposicion Frenta a Camara de Diputados, mayo, 2005, op cit
%9 Saez, R., La Privatizacién de Empresas en Chile, op cit, p. 86
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Cuadro N°Il1.3: Empleo en Algunas Empresas Publicas

Empresa 1970 1973 1979 1983 1986

Banco del Estado 7.257 8.672 6.994 6.320 6.961
CAP 7.025 11.637 9.321 6.519 6.667
CODELCO 23.697 32.849 30.799 25.923 24.886
Correos 7.141 7.332 6.165 4,221 5.383
Chilectra S.i. 4.250 4.196 3.846 a3.823
CTC 5.887 7.252 7.206 6.338 6.938
ECOM 188 341 333 165 a 149
EFE 26.056 25.988 13.118 7.936 7.164
EMPORCHI 5.011 4.472 3.848 1.289 1.347
ENACAR 9.678 15.783 8.210b 5.933 6.646
ENAEX 344 340 394 388 470
ENAMI 4.020 5.048 3.412 2.304 2.790
ENAP 4.296 5.486 4.579 3.537 3.638
ENDESA 6.512 8.460 4.270 2.705 2.833
ENTEL 1.161 1.458 1.236 1.338 1.402
IANSA 2.827 2.881 1.597 1.079 2.027
ISE c 251 327 254 260 203
Laboratorio Chile 567 828 S.i 527 592
LAN Chile 3.608 4.546 2.059 1.372 883
Soquimich 10.814 10.684 7.109 4.096 4,704

Fuente: Saez, R., op cit, p. 86 citando a Alé eta al (1990), excepto cifras de ECOM y ENAEX, las que
fueron tomadas de Martinez (1985) y de CORFO, “Situaciéon Econ6émica y Financiera de Empresas
Filiales”; y Galal etal (1992).
Corresponde a 1985, b. La reduccion del empleo entre 1974 y 1979 se debe en parte a la creacion de
una nueva empresa minera del carbén, (Schwager) en 1979, c. Las cifras de 1970, 1974 y 1979 fueron
tomadas de Martinez (1985)

Segun el Cuadro N°III.3, salvo CTC y CODELCO, todas las empresas de la
muestra considerada disminuy6 su nivel de empleo.

Otras empresas fueron “saneadas” antes de su privatizacion, lo que llevaba
consigo la disminucion de personal. Asi, antes de privatizarse SOQUIMICH, la
CORFO disminuyé la dotacibn de personal en dicha empresa de 10.684
trabajadores a 5.000 entre 1974 y 1981. En 1996 la dotacién llegé a 3.051
personas.>°

Al mismo tiempo, desde el Estado se despidid cerca de un tercio de los
empleados publicos, 100.000 trabajadores, alrededor de un 3,5% de la fuerza de
trabajo de 1975.

* Monckeberg, MO., “El Saqueo de los Grupos...” op cit, p. 90
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“Dentro de las consecuencias de las recesiones, destaca el prolongado
desempleo predominante en el pais. Ya en 1975 el porcentaje de desocupados se
elevo a 15,7% (17,6& con el PEM y el POJH). En 1983, el nuamero de
desempleados llego a 740 mil (19% de la fuerza de trabajo); adicionalmente, los
programas de empleo de emergencia absorbieron a mas de 500 mil (13% de la

fuerza de trabajo)”.>*

El deterioro de las condiciones de vida de la poblacion aumento al carecer
de seguro de desempleo y proteccién estatal, dada la situacion de excepciéon que
vivia el pais y la politica del Gobierno de reduccién del Gasto Publico.

El gasto publico, como porcentaje del PIB, fue reducido en mas de un
cuarto con relacion a fines de los sesenta, luego de haber crecido
exageradamente en 1972-73.

Entre 1974 y 1990, el gasto social (salud, educacion, vivienda por habitante)
se redujo entre 10 y 15%, la asignacion familiar bajé un 72%.

Por dltimo hay que mencionar el conjunto de medidas politicas que
permitieron una fuerte contraccion de los salarios reales de los trabajadores,
acompafiada de un significativo incremento de la productividad de los mismos.”?

El salario minimo medido en adquisicion de bienes y servicios, entre 1974 y
1990, baj6 un 7%.

“Las remuneraciones promedio se situaron en 1989 un 8% debajo de las de

1970. Es decir, en casi dos decenios, los salarios promedio en vez de crecer, que
es lo natural, disminuyeron; algo similar ocurri6 con las pensiones”?

Cuadro N° |1l.4: Salarios, asignacion familiar y gasto social piblico 1970-2002 (1970=100)

Afio  Remunerac. Ingreso Minimo Asignacién PIB p/c Gasto Social Publico Per capita

1) 2) Familiar 3) Educacion Salud  Total
1970 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1980 89,0 130,0 81,6 106,3 88,6 82,3 90,1
1981 96,8 135,7 80,9 109,9 92,1 74,7 97,5
1985 83,2 86,1 54,6 97,2 76,0 64,0 90,5
1986 84,6 82,1 45,7 101,12 715 62,5 86,9
1987 84,3 77,1 38,1 105,9 65,7 61,5 84,7
1988 89,8 82,3 33,2 111,8 64,2 70,4 86,1
1989 91,6 91,8 28,4 1215 62,6 69,6 83,9
1990 93,3 98,0 33,7 123,9 59,4 65,4 81,7

* Ffrench Davis, R., “Entre el neoliberalismo y el crecimiento con equidad” Cuarta Edicion ampliada y
actualizada. LOM Ediciones, 2005, Capitulo VIl p. 8

2 Dahse, F., MAPA DE LA EXTREMA RIQUEZA: los grupos econémicos y el proceso de concentracion de
capitales. Editorial Aconcagua, Coleccion Lautaro, 1979, p. 174

*3Ffrench Davis, R., op. cit, p.6
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Fuente: Ffrench Davis, R., Exposicion Comision Investigadora Privatizaciones Camara de Diputados, 2005
sobre la base de: INE y Jadresic (1990) para remuneraciones. Cortazar y Marshall (1980) para IPC corregido.
Cabezas (1988) y DIPRES (desde 1986) para gasto social.

Indice Gral de remuneraciones hasta abril, 93 y posteriormente Indice de remuneraciones por hora. El indice
de costo de la mano de obra crecié 6,1% menos entre abril, 93 y diciembre, 2002.

Ingreso liquido

Asignacion familiar del SSS en 1970, luego la asignacion Unica y, posteriormente, la correspondiente al tramo
de ingresos menores.

Todos son promedios de cada afio

Muchos de estos indicadores sociales se deterioraron durante los 70, se
recuperaron parcialmente en 79-81 y empeoraron otra vez entre 1982 y 90. Las
remuneraciones promedio y el salario minimo tomaron una senda ascendente
recién54en 1988, las asignaciones familiares en 1990 y el gasto social publico en
1991.

2.1.3 Tarifas de servicios publicos

Otro impacto que afecta la distribucion del ingreso en cualquier situacion,
debido al alto porcentaje que ocupa en el presupuesto familiar de los sectores de
menores ingresos, es la tarifa de los servicios publicos que, en este caso, sufrieron
alzas después de su privatizaciéon, o en su periodo previo de “saneamiento”.

Esto es comentado por Mario Marcel, como se puede observar en el
Cuadro NeIlI.5.

Cuadro N°II1.5: Variacion Real Tarifas Servicios Publicos 1981-1985 (%) *

Iltem Variacion dic 81/dic 83 Variacion dic81/dic 85
Agua potable 38,9 30,7
Gas de caferia 36,5 38,7
Gas licuado 46,9 61,5
Electricidad doméstica -11,4 45,5
Electricidad industrial -12,0 -12,0
Parafina 43,1 62,6
Gasolina 30,7 51,9
Pasaje Metro -14,0 57
Pasaje Ferrocarril -29,3 - 27,7
Teléfono Particular 20,2 64,2
Teléfono Llamada Local -15,9 -13,2
Franqueo Nacional -28,4 -16,1
Petréleo Diesel 29,3 63,9

Fuente: Marcel, M., Privatizaciéon y Finanzas Publicas, op cit, p. 29, cuadro 3, basado en Revista
Estrategia, sobre la base de estadisticas del INE., junio 1989. * deflactado segun IPC

**Ffrench Davis, R., op. cit. p.7
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Adicionalmente, es necesario considerar que la privatizacion de la
educacion, la salud, el transporte publico y la liberalizacién de los precios de los
bienes basicos y de primera necesidad también produjo alzas de precios y tarifas
gue afectaron en mayor proporcion a los sectores de bajos ingresos.

2.1.4 La Politica Fiscal

Otras politicas complementarias a las privatizaciones también tuvieron un
impacto regresivo en la distribucion del ingreso.

Como se vera mas adelante, la politica tributaria fue altamente regresiva,
tanto por disminuir los ingresos fiscales por conceptos de tributos, lo que significd
una mayor presion por disminuir el gasto publico, como porque la carga tributaria
fue proporcionalmente mayor para los sectores de menores ingresos.

El impacto de las reformas tributarias implementadas en el periodo 73-90
sobre el presupuesto fiscal aun perdura, pese a las reiterativas alzas del IVA,
impuesto que afecta mas a los sectores de bajos ingresos.

Segun expuso, el Director de Presupuesto, Mario Marcel, frente a la
Comision Investigadora de la Camara de Diputados, 2004, refiriéendose a los
ingresos fiscales, la reforma tributaria de los 80, baj6 la carga impositiva a partir de
1986, lo que aun no se ha superado:

“Durante los primeros afios de los 90, en particular cuando asume el gobierno el
Presidente Aylwin, hubo que enfrentar una situacion fiscal sumamente compleja, porque
los ingresos fiscales se habian reducido considerablemente respecto de la situacion de
dos afios antes. Por lo tanto, eso dio origen a la necesidad de hacer una reforma
tributaria, la cual fue aprobada por el Congreso Nacional en 1990, que logré revertir en
parte las pérdidas de ingresos. Sin embargo, los ingresos fiscales nunca han vuelto a ser,
como proporcion del producto, equivalentes a los generados en 1986”.

“Los ingresos tributarios en esa época eran alrededor de 18% y hoy, en 2004, son
un poco mas de 16%. Entonces, la contraparte de las privatizaciones de finales de la
década del 80 -la rebaja de impuestos- fue tan fuerte que nunca llegd a ser revertida
completamente con la reforma tributaria del 90 ni con ninguna de las reformas
posteriores.”

2.2 Impacto en la Concentracion de la Propiedad

Uno de los objetivos explicitos del proceso privatizador en todas sus fases
fue desconcentrar la propiedad, sin embargo, en cada una de sus fases, se fue
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produciendo sistematicamente el proceso inverso, segun describen los propios
analistas del periodo.

2.2.1 Concentracion debido a las privatizaciones

Rolf Liiders®, tedrico de los procesos privatizadores, critica la forma en que
se realizé en Chile la Primera Ronda de Privatizaciones por haber vendido las
empresas a grupos que no eran suficientemente solventes. De esta manera,
agrega el economista, en la Segunda Ronda se comenzé a exigir solvencia a la
empresa compradora y a los holdings a los que pertenecian.

Privilegiar a los compradores de acciones con mayor poder econémico,
necesariamente produjo una tendencia a la concentracion patrimonial, lo que seria
explicable por el escaso poder comprador del empresariado existente.

Rodrigo Vergara®, sostiene que se produjo concentracién de la propiedad
ya en la Primera Ronda, debido al momento y forma en que se realizé la
privatizacion de la banca:

“En primer lugar el timing fue inadecuado, debido a que en 1975 Chile
enfrentaba lo que en ese momento era la mayor recesion desde la gran depresion.
En 1975 el PIB caydé en 13 puntos porcentuales y el ahorro bajé a niveles
minimos.

“En segundo lugar, durante este proceso hubo poca preocupacion por
diseminar la propiedad de las empresas que eran privatizadas. Se establecio una
restriccion sobre la fraccion del capital de un banco que un agente determinado
podia poseer —1,5% para individuos y 3% para corporaciones— pero fue facil
evadir dicha limitacion, y rapidamente se elimino. Las ventas efectuadas a través
de licitaciones abiertas produjeron una concentracion de la propiedad en manos
de los pocos grupos econdmicos que contaban con acceso al crédito externo;
grupos que eventualmente se tornaron en grandes conglomerados. Tipicamente,
el proceso empezd con la compra, con alto endeudamiento, de una empresa
financiera perteneciente a la CORFO, que después se usé para hacer ofertas
sobre otras empresas industriales en venta. Durante este proceso, grupos con
bases muy reducidas de capital lograron controlar un gran volumen de activos.”’

Devlin y Cominetti consideran que por si misma una empresa privada tiende
a concentrar mas la propiedad que una empresa estatal:

55L[]ders, R., Exposicion frente a Comision Investigadora Camara de Diputados 2004, 10, noviembre, 2004
*Vergara, R. op cit. p. 338
" Vergara R., op. cit.p. 338
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“En efecto, en la practica la privatizacidon de las empresas publicas da
origen a una concentracion de la propiedad considerablemente mayor, lo que a su
vez limita los objetivos potenciales del propietario e incrementa su poder para

supervisar el desempefio de los gerentes y los trabajadores”.>®

Por su parte, Fernando Dahse (1979) afirma que ya en el periodo 70-78 se
verificaba una intensificacion de la concentracion de la propiedad en Chile,
expresando:

“El nimero de grupos econdmicos se incrementd, a costa de una fuerte
disminucion de los empresarios individuales. Asi como también el niumero de
empresas que controlaban y el patrimonio de las mismas.

“Hubo cambios en los grupos econdmicos desapareciendo algunos y
apareciendo nuevos vinculados al sistema financiero. Al desaparecer algunas
empresas, los grupos para ejercer su poder tuvieron que aumentar su
participacion patrimonial.

“Se produjo traspaso de propiedad patrimonial desde pequefios y medianos
accionistas hacia los grandes grupos econémicos”.

A su juicio, uno de los elementos que intensificd la concentracion de la
propiedad, en el periodo 73-78, fue el proceso de “privatizacion” de los activos del
Estado que implicé un traspaso subsidiado de recursos de éste a los grupos
econdmicos de la época.

Ricardo Ffrench Davis también considera que las privatizaciones produjeron
concentracion de la propiedad en todas sus fases:

“El proceso fue conducido en medio de una recesion intensa y a tasas de
interés internas extremadamente altas. Por este motivo, pocos grupos dentro del
sector privado tuvieron acceso a su compra; en particular aquéllos con mayor
disponibilidad de créditos externos, reforzandose asi los privilegios de una minoria
y la concentracién de la propiedad.” >°

A la fecha de su trabajo, agrega Dahse (1979), 80 personas manejaban las
214 empresas nacionales mas grandes, lo que expresa en el Cuadro siguiente:

%8 Devlin y Cominetti, CEPAL, 1994, op cit., p. 20
% Ffrench Davis, R., ENTRE EL NEOLIBERALISMO Y EL CRECIMIENTO CON EQUIDAD, Cuarta edicién
actualizada y ampliada, 2005, Capitulo VII, p 17
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Cuadro N°III.6: El grado de concentracion del poder de gestion de las 250 empresas privatizadas
mas grandes de Chile.

Control Empresas Patrimonio Dic.78
N° % US$ mill %
Grupo Cruzat Larrain 37 14,8 930,88 24,72
Grupo Vial J. 25 10,0 477,30 12,61
Grupo Matte E. 12 4,8 325,31 8,59
Grupo Angelini A. 8 3,2 141,80 3,74
Grupo Luksic A. 8 3,2 139,06* 3,67
Grupo Galmez 2 0,8 98,23 2,59
Grupo Edwards 9 3,6 95,95 2,53
Grupo Yarur Banna 4 1,6 92,02 2,43
Grupo Lepe R. 3 1,2 67,58 1,78
Grupo Hochschild 4 1,6 70,73 1,87
Grupo Briones H. 3 1,2 54,89 1,45
Otros 30 grupos y
subgrupos econémicos 63 25,2 432,87 11,43
Grupo capitalistas
Extranjeros 35 14,0 493,09 13,01
Grupo de 37 empresarios
Individuales 37 14,8 363,16 9,58

Fuente: Fernando Dahse, op cit., p. 147
* No incluye MADECO (US$22,35 millones)

Segln el mismo autor®, el patrimonio global de las 100 empresas mas
grandes privadas se incrementd entre 1969 y 1978, en un 52,4%, agregando que
el 85% de las empresas que incrementaron su patrimonio estaban controladas por
los grupos méas grandes y, a su juicio dicho incremento patrimonial, no sélo fue
producto del aumento de la inversién productiva sino también del proceso de
concentracion de la propiedad industrial y financiera, ya que, notablemente, soélo
el 25% de las empresas que redujeron sus patrimonios estaban controladas por
los grupos econdmicos mas grandes.

Mario Marcel, respecto a los efectos directos de las privatizaciones en la
concentracion de la propiedad, sefiala:

“Creo que los problemas principales de estructura industrial fueron bastante claros
en algunos sectores productivos. En el caso del sector eléctrico la situacién es bastante
clara. Durante muchos afios discutimos sobre los problemas que generaba la integracion
vertical en este sector. Después de muchos afios de negociaciones, la privatizacion de
Colbun y de algunos cambios regulatorios que hubo en el camino, finalmente, se logro
gue Transelec se separara de Endesa, pero fue un proceso extremadamente largo.
Actualmente, el Congreso esta a punto de despachar la nueva ley de Aguas, que también
tiene que ver con el grado de concentracién que se produjo en los derechos de agua en
Endesa en aquella época, antes de la privatizacién, habiendo sido luego privatizada con

® Dahse F., op cit, p.198
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una proporciéon muy alta de esos derechos para eventuales usos de generacion eléctrica
en el pais.

“Entonces, si uno va a sectores especificos puede encontrar algunas
consecuencias del proceso de privatizacién, que podria decir que son concentradoras o
gue afectan la estructura industrial.

“También estan —tema que mencioné hace un rato- los problemas de
gobernabilidad corporativa que se originaron en algunas empresas, particularmente en
Chilectra y luego en Enersis, como producto de la modalidad a través de la cual se aplicé

inicialmente el capitalismo popular en la venta de acciones de Chilectra”.®*

2.2.2 Monopolios naturales

Uno de los planteamientos del Gobierno Militar, en sus criticas a las
empresas estatales, fue que éstas eran monopdlicas, porque generalmente
estaban a cargo de los servicios publicos que constituian monopolios naturales.

Estos monopolios naturales se privatizaron, y por mas que hayan vendido
parte de sus acciones a trabajadores, hasta hoy contindan siendo monopolios
naturales y estan en manos de grupos economicos.

Maria Olivia Monckeberg expuso algunos de estos procesos a la Comision
Investigadora de la Camara de Diputados en 2005, destacando que a partir de
dichas privatizaciones se consolidaron nuevos grupos econOmicos, pese a
haberse implementado con el mecanismo del “capitalismo popular”:

“La tercera de estas empresas eléctricas de distribucién fue Chilquinta, primera en
ser totalmente privatizada. En este caso, tomé el control uno de los nuevos grupos, me
refiero al del empresario Eduardo Fernandez Ledn y Juan Hurtado Vicufia. Fernandez
Ledén era una persona de fortuna, duefio de tierras, agricultor, pero no era este grupo
econdmico omnipresente que vemos ahora. Fernandez Ledén y Juan Hurtado Vicufia, que,
a su vez, era gran amigo de Hernan Bichi, tomaron el control de Chilquinta. Dicha
privatizacién, de acuerdo con los estudios sefialados, implicé un subsidio superior al 80%
a favor de los compradores. En Chilquinta participaron desde su origen activamente los
hermanos Blchi, junto a Fernando Le6n y Juan Hurtado. A su vez, Chilquinta, aparte de
haberse mantenido durante algun tiempo en el negocio de la distribucion eléctrica de la
Quinta Region, a través de Chilquinta tomaron el control de ENTEL, la que culmind en
1990. El primer civil presidente de la empresa fue el ex ministro Jorge Cauas y lo sucedio
Juan Hurtado. En 1999, el grupo vendid Chilquinta, pero se les ha seguido identificando
con ese nombre. En diciembre del 2000 vendié ENTEL a la Corporacion Italiana Telecom.
Obtuvieron Fernandez Ledén y Hurtado mas de 500 millones de délares de ganancia por la
venta de las empresas privatizadas.”

¢ Marcel, M., Exposicién frente a Comision Investigadora Camara de Dipuatdos, enero, 2005.
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“En 2000, dicho grupo, que se sigue denominando CHILQUINTA, consolidé
posiciones en los seguros y las finanzas, y son duefios del Consorcio Nacional de
Seguros y el Consorcio Financiero. A su vez, Fernandez Ledn estrecha lazos con el grupo
PENTA, de Carlos Alberto Délano y Carlos Eugenio Lavin. Ello se materializé en la fusién
de la ISAPRE BANMEDICA con la ISAPRE Vida Tres. Hoy, ambos grupos son duefios del
principal consorcio de salud, que retdne a un conglomerado formado por las empresas de
BANMEDICA donde estd la Clinica Santa Maria, la Clinica Davila, la empresa de
asistencia Help y varias otras.”

“José Yuraszeck, quien tuvo una gran caida, se repuso y hoy ya no es el
emperador de la electricidad, sino de la sal. Participa activamente en politica. Eduardo
Ferndndez Ledn, junto a los Hurtado Vicufia, que constituyeron el conglomerado de
Chilquinta, encabezan uno de los mas potentes grupos econdmicos de Chile en el siglo
XXI. Ademés de los negocios inmobiliarios y de la salud, ha consolidado su actividad en
Minera Punta del Cobre, ex planta de la Enami, cuya privatizacion fue muy silenciosa
durante el Gltimo afio del gobierno militar. ¢Quiénes compraron? Los Hurtado. Pacifico
Quinta Region, sociedad creada por Chilquinta, hoy es una empresa mas que mediana.
Entonces, hay gente experimentada en esos sectores. Por otro lado, Eduardo Fernandez
Ledn volvié a tomar el control de Entel y es el principal mecenas de la Universidad de Los
Andes.

“Bruno Phillippi dejé Chilgener y preside la espafiola Telefénica de Chile. Desde
abril de 2005, es el presidente de la Sociedad de Fomento Fabril.

“Carlos Alberto Délano y Carlos Eugenio Lavin, principales socios de Penta,
siguen en los seguros, en la prevision, en la salud y en la actividad inmobiliaria. Han
creado un nuevo banco, que tiene actividades en créditos hipotecarios, de consumo.”

2.2.3 Informacion privilegiada

Como se vio en la Segunda Parte, existe abundante informacion que
demostraria que hubo varios casos, y algunos importantes, de uso de informacion
privilegiada en el proceso privatizador, lo que contribuyé a la conformacion de
grupos econdémicos. Entre ellos se destaca, la participacion de miembros de la
familia del Presidente Augusto Pinochet. En esa direccién, prosigue Maria Olivia
Monckeberg en su exposicion en la Camara de Diputados:

“Por otra parte, tenemos el ex yerno del General Pinochet, Julio Ponce Lerou, con
la historia de Soquimich. Soquimich es el mayor productor de carbonato de litio en el
mundo. Cuenta con mas de un millon de hectareas de propiedad minera. Julio Ponce
Lerou se quedd con la empresa gracias a su situacion personal y a los contactos que
desplegé con los economistas y altos militares. Asi, se transformé de un simple ingeniero
forestal al poseedor de una fortuna que hoy es publica y notoria. Para llegar a ello, fueron
importantes en su vida personajes como el ex Ministro Hernan Bichi, Juan Hurtado,
guienes por afos lo acompafiaron en el directorio de SOQUIMICH. Ya sefialaba que los
instrumentos son sociedades de papel: Pampa Calichera. Tomé el control en una
operaciéon parecida en ese sentido a los roles de Las Chispitas en el caso de las
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eléctricas. A la fecha de publicacién de este libro, SOQUIMICH tenia activos por 1.400
millones de doélares anuales y utilidades por 60 millones de ddélares anuales.

“El caso del Instituto de Seguridad del Estado, ISE, merece algunos comentarios.
Segun mi opinion, esa privatizacion fue clave para la formacién del grupo Penta. Se trato
de un proceso oscuro que culminé en 1989, con el traspaso de esa compafiia a Carlos
Alberto Délano y Carlos Eugenio Lavin, aparte de la empresa de seguros Vida. El Grupo
Penta nacié vinculado a los seguros. Sus origenes se relacionan con la “normalizacion”,
como se denominé en aquel entonces, del Consorcio Nacional de Seguros, tras la caida
del Grupo Cruzat-Larrain, y con la privatizacion del ISE, como era de suponer. Ambos
procesos favorecieron a quienes habian partido como dos empleados del Grupo Cruzat-
Larrain. Tanto uno como otro trabajaron en el Consorcio Nacional de Seguros desde los
afios 70, y en 1982, después de la hecatombe financiera, se asociaron para adquirir un
5% de la compafiia intervenida. Tras la intervencion de la Comision Progresa, Carlos
Eugenio Lavin fue designado presidente del Consorcio, y Délano, miembro de su
directorio. En 1986, cuando la Comision Progresa vendié el Consorcio Nacional de
Seguros al Banker Trust, Lavin y Délano incluyeron sus acciones en el paquete de la
venta. Con ello ganaron, segun se ha podido establecer, alrededor de un millén y medio
de délares, con los que compraron el 7% de las acciones de AFP CUPRUM, creada por
los empleados de CODELCO. En consecuencia, la AFP CUPRUM, de cuya propiedad
todavia tienen una parte importante, fue uno de los pilares en que se apoyaron para
seguir haciendo negocios. Hernan Biichi, en su calidad de entonces Ministro de Hacienda,
no creo que haya estado ajeno a lo que ocurria; debe haber sabido por lo menos algo de
todo esto, porque fue presidente del ISE entre 1985 y 1987. En 1989, Délano y Lavin
fueron nuevamente favorecidos, en esa oportunidad con la privatizacién del ISE. Penta
lleg6 a ser fundamental en la estructura del poder econdmico-politico al comenzar el siglo
XXI. Sus vinculaciones con otros nuevos grupos son estrechas. (Ya expliqué la relacion
con Fernandez Ledn, en el caso de la salud). Participa en negocios inmobiliarios y en
otros sectores. Uno de esos focos es la Universidad del Desarrollo, la que hoy esta en
alianza con Penta. En ella participan Joaquin Lavin, Cristian Larroulet y Ernesto Silva.

“Otras personas que tuvieron que ver con privatizaciones, aunque no les gustaba
tener que ver, fueron Alvaro Saieh, duefio de Copesa y de Corpbanca, quien ha
fortalecido su holding comunicacional y sus negocios financieros. Actualmente, mantiene
influencia y acciones en la universidad Andrés Bello, después de la operacién con Sylvan.

“Hernan Blichi compite con Carlos Caceres en quién tiene el mayor récord de
directorios en empresas privadas. Preside la Junta Directiva de la Universidad del
Desarrollo y preside la empresa Prevision y Seguros, que reune los intereses de los
grupos Fernandez Leén y Hurtado Vicufia. Ademas, integra diversos directorios.

“Julio Ponce Lerou permanece al timén de Soquimich, acompafado ahora de dos
de sus hijos, nietos del general Pinochet.
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2.2.4 Capitalismo popular y laboral

Como se describio anteriormente, esta concentracion de la propiedad trato
de superarse con el “capitalismo popular” en las Ultimas rondas privatizadoras v,
en esa misma direccion, se pretendia que actuara el “capitalismo laboral”.

El Instituto Libertad y Desarrollo® afirma que ello se logré con éxito con el

capitalismo popular y lo demuestra con el aumento del nimero de accionistas,
como puede observarse en el Cuadro N°III.7 :

Cuadro N°IIL.7: Accionistas de las empresas privatizadas

ANO TRABAJADORES TOTAL PARTICIPACION %
1985 4.176 26.604 6

1986 13.869 50.154 10

1987 25.473 92.226 19

1988 28.163 169.733 30

1989 30.000 200.000 32

Fuente: Larroulet (1994); Cifuentes (1993)

La columna 1 considera a trabajadores de las empresas privatizadas que son accionistas. La columna 2 el
total de accionistas del mercado bursatil y la columna 3 la participacion de los accionistas de las empresas
consideradas en el niUmero total de accionistas en el mercado bursatil.

Otros autores, como ya se ha comentado, no dan tanta importancia al
namero de accionistas de una empresa como expresion de diseminaciéon de la
propiedad.

Como lo expone Fernando Dahse®®, debido a que el control de una
empresa no esta exclusivamente basado en la propiedad patrimonial, sino en su
gestion y en el uso de sus excedentes:

“La connotacibn que se la da al término “control” no se refiere
exclusivamente a la propiedad patrimonial de las empresas sino mas bien a la
gestion de las mismas y, en patrticular, a las decisiones concernientes al destino
del excedente econdmico que generan”.

“El que detenta el poder no es el propietario, sino el que gestiona la
empresa, y mas concretamente adn, el que decide el destino de los excedentes.”®*

Aun asi, el Instituto Libertad y Desarrollo considera un éxito el capitalismo
popular, porque un total de 3 millones de trabajadores se transformd en
accionistas directos o indirectos debido a las privatizaciones y debido a ello,

62 Exposicion Costa, R., frente a Comisién Investigadora, 5 enero, 2005
63 Dahse, F., EL MAPA DE LA EXTREMA RIQUEZA, op cit, p.19
® Dahse, F., op cit, p. 19
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disminuyd el control sobre las empresas privatizadas de los diez mayores
accionistas, lo que significaria un grado de desconcentracion de la propiedad. Ello,
especialmente en el caso de los Bancos Santiago y Chile, como se puede
observar en el Cuadro N°III.8 :

Cuadro N° IIl. 8: Control de 10 mayores accionistas (%)

Empresa

Antes privatizaciones

Después privatizaciones

Bancos Chile y Santiago

66,2

55

Empresas CORFO 95,4 62,8
privatizadas
Empresas no privatizadas 73,5 73,2

Fuente: Elaborado por Costa Rossana, Instituto Libertad y Desarrollo, op cit basado en Larroulet (1994) ;
Cifuentes (1993)

Segun Fernando Dahse, el Cuadro N° 111.8 careceria de precision debido a
las razones por las cuales en la Superintendencia de Sociedades Andnimas y la
Superintendencia de Bancos, so6lo figuran los 10 mayores accionistas de cada
empresa.

A su juicio, es una costumbre de los empresarios en Chile dispersar “la
propiedad de sus acciones en numerosas Sociedades de Responsabilidad
Limitada, en miembros de su familia y en ejecutivos de su confianza, la mayoria de
los cuales no aparece en la lista de los 10 principales accionistas. Los nombres de
los propietarios rara vez aparecen entre los 10 mayores accionistas o en los
directorios de las sociedades anénimas.

De lo anterior se desprende que puede haber gran cantidad de accionistas
gue no responden a si mismos sino al grupo econémico que los controla. Agrega,
que el control que se ha determinado para cada sociedad anonima esta
subestimado y, por ende, lo esta también la propiedad patrimonial de cada grupo
en este tipo de sociedades.”®

En palabras de Devlin y Cominetti (1994): “...la existencia de accionistas
desinformados y dispersos crea las condiciones para que surja algin grupo
organizado que afiance su control sobre la empresa, y ademas, es muy posible
que ese grupo pague precios inferiores a los que huibiese tenido que pagar si el
control se hubiese licitado abiertamente en el momento de la privatizacion.”®®

Al mismo tiempo plantean que a menos que se regalaran las acciones de
las empresas publicas a todo ciudadano, hay razones para sospechar que en un
pais pobre el llamado “capitalismo popular” no seria tan popular, agregando:

% Dahse, F, op cit, p. 26
% Devlin y Cominetti, 1994, CEPAL, op cit, p. 52
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“Nuestro andlisis de los domicilios de los 46.000 capitalistas populares en
una de las mayores privatizaciones efectuadas en Chile (ENDESA) parece sugerir
una alta probabilidad de que la participacion de grupos de altos ingresos sea
desproporcionada. Esta conclusién se basa en la distribucion de los capitalistas
populares entre las distintas comunas de Santiago, una ciudad fuertemente
estratificada en términos sociales, que concentra el 40% de la poblacion del pais.
Cerca del 46% de las acciones vendidas a los capitalistas populares (a precio
preferencial y con crédito subsidiado) fueron adquiridas por los residentes de esta
ciudad. De esa cantidad, un poco mas del 50% fue comprado por residentes de
cuatro comunas, en las cuales el 70% de hogares pertenece a los dos deciles
superiores de la distribucién del ingreso.”®’

El Director de Presupuesto, Mario Marcel, sefial6 frente a la Comision de la
Céamara de Diputados que no hay evidencias sobre la posible “difusion de la
propiedad” que haya producido el capitalismo popular:

“Recuerdo que en esos afios, en el caso de varias empresas. Se fueron siguiendo
los datos del nimero de accionistas que las empresas tenian. Se vio que después de
aumentos importantes, al momento de usarse el capitalismo popular, este nimero se
empezo a reducir. No conozco estudios posteriores que hayan seguido este proceso en
mas tiempo y con mas detalle.

“Si uno va a la historia de una sociedad, podra encontrar una serie de operaciones.
Posteriormente, vienen inversionistas extranjeros, se quiere hacer una OPA y se ofrece
un precio de compra para los accionistas de la empresa, y como producto de eso muchos
empleados publicos deben haber vendido sus acciones. Pero no conozco estudios mas
detallados ni he seguido el tema muy de cerca, por lo que no tengo mas que decir
respecto a grandes cambios.”

Para Devlin y Cominetti “el razonamiento técnico tras el capitalismo laboral
(mejores relaciones industriales y una mayor productividad) aparentemente tendria
mayor sentido si los trabajadores recibieran un blogue de acciones de un tamafio
tal, que en conjunto, les permitiera obtener y conservar una representacion
permanente en la junta directiva de la empresa privatizada. Pero, en tal caso, dado
gue los trabajadores poseerian informacion “privilegiada” acerca de la empresa, no
existirian razones para subsidiar ni el precio de sus acciones ni el crédito. Por otra
parte, en la eventualidad de que los trabajadores recibieran acciones subsidiadas
sin representacion en el directorio, en el mediano plazo podrian verse
perjudicados. Existe alguna evidencia de que las ganancias extraordinarias de
capital a corto plazo podrian minar la disciplina y la eficacia del sindicato como
herramienta de negociacién colectiva®.

57 Devlin y Cominetti, CEPAL, 1994, op cit, p. 71. Calculado sobre la base de los datos primarios de los
capitalistas populares que aprovecharon el crédito de CORFO. Los datos de distribucién de los ingresos
fueron proporcionados por Arturo Ledn, de la Divisién de Estadistica de la CEPAL.

% Devlin y Cominetti, op cit, 1994, p. 52
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Por otra parte, es necesario considerar que si hay mas accionistas
pequefos, es mas facil para los mas grandes tomar el control de la empresa, ya
que para obtenerlo se requiere un menor numero de acciones.

De esa manera, el hecho que haya aumentado el nimero de accionistas no
significa, necesariamente, que el control de la empresa se haya democratizado.

El capitalismo popular en los bancos, a juicio de algunos autores, tampoco
fue exitoso en el objetivo de desconcentrar la propiedad.

Para 1978 los grupos que controlaban los bancos de Santiago y de Chile

eran el grupo Vial y el Cruzat-Larrain, como se puede observar en los siguientes
cuadros:

Cuadro N° 111.9: Accionistas y acciones del BANCO DE SANTIAGO, 1978

MAYORES ACCIONISTAS % DE ACCIONES

Grupo Cruzat Larrain 100

Fuente: Fernando Dahse, op cit, 1979

Cuadro N° 111.10: Accionistas y acciones del BANCO DE CHILE, 1978

MAYORES ACCIONISTAS % DE ACCIONES
Javier Vial Castillo 31,0
Grupo Carlos Cruzat 10,0
Familia Hirmas 9,5
Francisco Soza Cousifio 4.0
Familia Menéndez 3,0
Grupo Andina 3,0
Patricio Garcia Vela 2,5
63,0

Cuando sobreviene la crisis de 1982, estos grupos econdmicos pierden el
control, pero la reprivatizacion posterior de la mayoria de los bancos con
capitalismo popular, no significO que los capitalistas populares asumieran el
control de éstos.

En el caso del Banco Chile por ejemplo se vuelve a una situacion similar a
la de 1970 con un gran namero de accionistas, pero es un grupo el que mantiene
el control, que es lo mismo aunque haya tenido un menor nimero de acciones.

Al mismo tiempo, en 1982, un nuevo grupo econdmico comienza a tener el
control de la banca. El grupo Luksic inicia su insercién en el sistema bancario al
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adquirir el 98% de las acciones del Banco O’Higgins, poniendo en marcha asi el
proceso que conduce en los noventa, a la creacion del consejo financiero regional.
Su presencia patrimonial en el sector bancario crecio 15 veces.

Esto hace concluir a autores como Hugo Fazio (1997) que, al contrario de lo
propuesto, el capitalismo popular facilité el proceso de concentracion. Y se refiere
al caso del Banco de Santiago para demostrarlo, cuando el Grupo Luksic lanza, a
través de su filial SERVIMOTOR, la apertura de un poder de compra de acciones
de dicho banco, el 19 de diciembre de 1995.

“La base accionaria del Banco Santiago estaba constituida al momento de
abrirse el poder de compra en un 91% por las acciones Serie B, 0 sea por las
originadas en gran parte en el proceso de “capitalismo popular’. Por tanto, la
mayoria accionaria del Grupo Luksic pasaba por adquirir un porcentaje importante
de estos titulos. De acuerdo a antecedentes entregados por Estrategia (18.12.95)
los “accionistas populares,.... entre 1985 y 1986 compraron las acciones en $8
(mon 1997) con las que al vender lograrian la no despreciable ganancia de 175%.
SERVIMOTOR ofreci6 $22 por cada accion.”

Cuadro N° 111.11: Banco Santiago: Composicidn accionaria a diciembre, 1995 (%)

ACCIONISTAS PORCENTAJE
SERVIMOTOR (Grupo Luksic) 25,57
Inversiones Financieras (Grupo Luksic) 24,48
Capitalistas populares 49,94

Fuente: Hugo Fazio, op cit, Segunda Edicién , 1997, p. 144

En la actualidad poco se habla de los pequefios propietarios de acciones y
es sabido que éstos no cuentan con ningun poder de decision en el manejo de sus
empresas.

2.2.5 Capitalismo institucional

El Decreto 3.500 de 1980, cambio el Sistema de Pensiones existente en
Chile. Se tranformé el sistema de reparto solidario por uno de capitalizacion
individual, con cotizaciones obligatorias, donde se creaban las Administradoras de
Fondos de Pensiones, AFP. Ello significaria, segun los economistas de Gobierno,
gue los jubilados contarian con pensiones dignas y ya no serian una carga para el
Estado.

Aunque las AFP, y el cambio del sistema de pensiones, no estan
directamente vinculadas con el proceso en analisis, hemos creido conveniente
darle aqui una mirada, porque el cambio de sistema es parte del proceso
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privatizador y porque, a poco andar, las AFP contaron con el derecho de invertir
en empresas en enajenacion. De esta manera, de acuerdo a los objetivos
planteados, también se lograba diseminar la propiedad, puesto que, se partia del
supuesto, que los fondos de pensiones de los trabajadores, al ser invertidos en las
empresas privatizadas, los hacia también propietarios de éstas.

Por otra parte, revisar el cambio de este sistema, es coherente con el
analisis que pretende presentar este informe, puesto que, al igual que en el caso
del resto del sector privado, las Administradoras de Fondos de Pensiones
requirieron para su constitucion un amplio subsidio estatal, especialmente aquéllas
gue tuvieron que ser intervenidas por el Estado debido a la crisis del 82 y
temporalmente formaron parte del “area rara”.

Los objetivos del cambio en el sistema previsional se plantearon desde
antes del Gobierno Militar en el programa economico llamado El Ladrillo, que se
proponia crear un mecanismo de acumulacion de riqueza en manos de los
trabajadores: “...un proceso de esta naturaleza, mantenido por un largo niumero de
afos, conduciria a una socializaciéon de la riqueza...” Agregando que constituiria
“...no sélo una solucion eficiente al sistema previsional sino que ademas creara un
mecanismo de acumulacion de rigueza en manos de los trabajadores...pasando a
ser con el tiempo una de las principales fuentes para financiar inversiones”®

Su objetivo estratégico era socializar la riqueza, sin embargo las primeras
gue se fundaron, lo hicieron con aportes accionarios de los grupos econémicos de
la época, lo que, desde su partida, contribuyé a la concentracién econémica.

1. La AFP Santa Maria se constituyo en 1981, en sociedad andnima, con
un capital inicial de $80.000.000 dividido en 80.000 acciones, cuyos
suscriptores pagaron 50% con un crédito a dos afios. Ellos fueron: el
Banco Chile (8.000 acciones), Javier Vial Castillo (14.400 acciones),
Carlos Cruzat Paul (14.400 acciones), Tomas Muller Sproat (14.400),
Sergio Baeza Valdés (14.400 acciones) y Roberto Guerrero del Rio
(14.400). Su primer Directorio estuvo compuesto por: Miguel Schweitzer
Speisky, Tomas Muller Sproat, Sergio Baeza Valdés , Roberto Guerrro
del Rio y Fernando Monckeberg Barros.

2. La AFP PROVIDA se constituy6é en 1981, en sociedad an6nima, con un
capital inicial de $1.500.000.000 dividido en 15.000.000 de acciones,
Cuyos suscriptores pagaron 75% con un crédito a dos afnos. Ellos fueron:
la Cooperativa Vitalicia Administradora de Fondos Mutuos SA
(1.500.000 acciones), la Compaiiia de Seguros de Vida Consorcio
Nacional de Seguros SA (1.500.000 acciones), el Banco Santiago

% Fazio H., “AFP en Chile: Mecanismo de Manipulacién Masiva, Ponencia en Seminario Porpiedad de
Trabajadores , 12.01.99, CENDA.
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(1.500.000 acciones), la Colocadora Nacional de Valores Banco de
Fomento (1.500.000 acciones), la Compafiia de Cervecerias Unidas
(3.000.000 acciones), la Forestal SA (1.500.000 acciones) e Industrias
COIA SA (1.500.000 acciones). Luego, el 60% del total de las acciones
se vendié en pequefios paquetes accionarios a 7.920 personas por
UF765.000 y el 40% restante en un solo paquete a Bankers Trust Pacific
Ltda., por un monto de UF570.000.

3. La AFP Union se constituyé como una fusién entre la Administradora de
Fondos de Pensiones Alameda SA y la Administradora de Fondos de
Pensiones San Cristobal SA, el 28 de junio de 1985 y luego la
Compainiia de Seguros Interamericana compro el 98% de las acciones.

4. En junio de 1998 se aprobo la fusion de las AFP PROVIDA y Union,
incorporandose la segunda a la primera.

Mas adelante los grupos econdémicos Luksic, Angelini y Matte se juntaron
para formar la AFP SUMMA, mientras el grupo Edwards comenzé con El
Libertador.

Posteriormente, debido al efecto de la crisis del 82, se disefi6 que estas
instituciones pudieran invertir fondos en acciones de las empresas estatales en
proceso de privatizacion, con el objetivo explicito de asegurar la transparencia del
proceso.

“La incorporacion de las Administradoras de Fondos de Pensiones y de
pequefos inversionistas a las empresas estatales obligara a éstas a responder a
nuevas exigencias de sus copropietarios. Las primeras se preocupan de cautelar
los fondos previsionales invertidos en acciones y los segundos estaran vigilantes
sobre la marcha de la empresa, para que no se deteriore su inversion o disminuya
su rentabilidad. Esto originard un control mas estricto sobre todas las actividades y
una informacion amplia de sus operaciones, que traerd como consecuencia una
administracién eficiente, una transparencia en su conduccién y por afadidura
gozara de la confianza publica que sera reflejada en el valor de sus acciones en el
mercado. Por otra parte, estos socios impediran que la empresa sea sometida a
presiones politicas que deterioren su eficiencia y rentabilidad.””

La CORFO ademas, tomO medidas especiales para impedir que el proceso
intensificAndose la concentracion de la propiedad:

° CORFO, Folleto Divulgacion: “10 interrogantes sobre el programa de ventas de acciones de las empresas
filiales de CORFO? P.9
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“Las empresas que se incorporen al Sistema deben cumplir, de acuerdo a la
Ley N° 18.398, con las siguientes condiciones de desconcentracion de su capital
accionario:

“a) Que no existan accionistas, salvo el Fisco, que controlen directa o
indirectamente mas de un 20% de las acciones.

“b)  Que mas de un 50% del capital esté suscrito por accionistas minoritarios y
gue, en el caso de Empresas en que el Fisco participe, las acciones que no le
pertenecen estén en manos de accionistas minoritarios.

“C) Que a lo menos el 15% de las acciones estén suscritas por 100 0 mas
personas no relacionadas con un minimo de inversién de 100 UF cada uno.

Las AFP ademas debian cumplir con los siguientes requisitos:

“a)  Que ninguna AFP pueda poseer mas del 5% de las acciones de una
Empresa. En el caso de AFP relacionadas, el limite rige para la suma de los
porcentajes.

“b)  Que la inversion de una AFP en acciones de una Empresa, no pueda
exceder del 5% del Fondo.

“Por otra parte, la transaccion de acciones serd publica y se realizara en el
mercado secundario formal, definido por el Banco Central como la Bolsa de
Comercio, al cual pueden acceder todos los privados que lo deseen en igualdad
de condiciones.”™

En 1986, las AFP comienzan a adquirir acciones de empresas estatales,
con lo que el proceso de privatizacion se acelera considerablemente y sélo en 5
meses las tres filiales de Chilectra y Entel lograron fuertes aumentos en la
participacion del sector privado en su patrimonio: "Chilectra Generacién" vende un
10% de su capital, "Chilectra V Region" un 8%, "Chilectra Metropolitana™" un 12% vy
Entel un 11%.

Cuadro N°III.12: Venta de Acciones de bancos y AFP via “capitalismo popular” al 30.04.86

Empresa N° de personas Monto en UF
Banco de Chile 12.900 5.765.500
Banco de Santiago 9.200 4.262.688
AFP Santa Maria 6.179 391.872,7
AFP PROVIDA 7.920 765.000

Fuente: Rosende F., y Reinstein A., ESTADO DE AVANCE DEL PROGRAMA DE REPRIVATIZACION EN
CHILE, CEP, 1986

" CORFO, Folleto, “10 interrogantes...” op cit, p. 10
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Asi, se estimd que el numero de accionistas crecié en 200.000 personas en
el periodo 84-89? y las AFP asumieron una participacién importante en la
propiedad de las empresas privatizadas en dicho periodo, como se puede ver en
el Cuadro N°III.13:

Cuadro N° 111.13: Participacion Patrimonial AFP, diciembre 1989. %

EMPRESAS Participacion Patrimonial Participacion Patrimonial
de AFP dic. 89 % de Instituciones, dic 89 %

Laboratorio

Chile 24,19 74

CiCc 9,16 66

ENDESA 19,35 31

ENTEL 23,86 78

SOQUIMICH 25,50 61

CHILQUINTA 13,73 71

ENERSIS 29,90 62

CHILGENER 32,08 74

Fuente: Cristian Larroulet, Criterios para Evaluar...” op cit, 1991, basado en Superintendencia de
Valores y Seguros

Sin embargo, desde su constituciéon, las AFP mostraron la tendencia a la
fusion y la concentracién y ya en 1983 un pequefio grupo de AFP controlaba el
69,6% de los fondos de pensiones con un 67,9% de los afiliados.

Cuadro NOIIl.14: Participacion de las AFP intervenidas en el total del sistema previsional al
31.03.83

AFP Ne° afiliados Cartera Fondo %
Alameda 8,87 5,78

San Cristébal 9,32 7,8
PROVIDA 30,95 30,83
Santa Maria 18,77 25,25
TOTAL 67,91 69,6

Fuente: Rosende F., y Reinstein A., ESTADO DE AVANCE DEL PROGRAMA DE REPRIVATIZACION EN
CHILE, CEP, 1986, p. 255 de Boletin Estadistico Superintendencia de AFP

Esto, en vez de dar mas poder a los afiliados, aumentd el poder de los
duenios de las AFP.

Debido a ello, y a la participacion predominante en su constitucion de los
principales grupos economicos, algunos economistas consideran que el
mecanismo no constituyd una herramienta efectiva para diseminar la propiedad,
sino mas bien una forma de estimular el ahorro interno y de financiar el nuevo

2 | arroulet, C., 1991, “Criterios..” op cit, p,31
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sistema previsional. A la vez, la insercion de las AFP en grupos de empresas
tendio a aumentar el poder de sus propietarios.

Desde el punto de vista de Ffrench Davis, la organizacion de las AFP tuvo
una implicancia redistributiva significativa en la concentracion de poder en los
duefios de las AFP, quienes *“al adquirir acciones con los fondos de los
trabajadores, pasan a participar en la designaciéon de los directorios de las

empresas, sin ninguna voz para los duefios de los fondos”. "

Por otra parte, nuevamente en este caso, tanto en la fundacién del sistema,
como en el aporte patrimonial brindado durante la crisis de 1982, hubo un
importante subsidio estatal.

“El sistema previsional creado en 1981 descansa en no poca medida en el
apoyo estatal. Fue por lo demés el Estado quien se hizo cargo de todo el pasivo
patrimonial existente al momento de crearse este sistema. Por ello que el gasto
previsional constituye poco menos del 50% del llamado “gasto social” y las
Administradoras de Fondos de Pensiones pueden manejar una colosal masa de
recursos, administradas por los intereses econdmicos controladores de estas
instituciones y no por los duefios de los recursos, lo cual acentta la regresividad
de los procesos distributivos.”"*

Cuadro N° 111.15: AFP: Ranking por activos controlados a noviembre de 1997

AFP ACTIVOS CONTROLADA POR:
PROVIDA 10.186 Corp Group

Habitat 6.833 Citibank,Camara de la Construccion
CUPRUM 5.200 Empresas Penta, Sun Life (Canada)
Tres mayores 22.219

Total Sistema 31.336

Fuente: Hugo Fazio, “AFP en Chile..” op cit, p. 107 basado en Superintendencia de AFP (mill US$)

Es necesario agregar que las AFP usaron los fondos de los trabajadores
para invertir en estas empresas, pero no existid, ni existe hoy, una relacién directa
entre éstos y el destino de sus fondos. Los trabajadores o imponentes carecen de
representacion en los directorios de las AFP y éstos estan conformados por los
duefios de las Administradoras que a su vez, son miembros de directorios de otras
empresas y de grupos econémicos, locales y extranjeros.

Finalmente, la realidad actual demuestra que no se han cumplido los
objetivos explicitos por los cuales, supuestamente, se cred el nuevo sistema de
pensiones, tanto en la posibilidad de contar con pensiones de vejez dignas, como

 Rosende F.,Reinstein A., ESTADO DE AVANCE DEL PROGRAMA DE REPRIVATIZACION EN CHILE
™ Fazio, H., op cit 1997, p. 48
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en la diseminacion de la propiedad a través de la inversion de los fondos de los
trabajadores en el sector privado.

Ya en 1998, el sistema de pensiones estaba fuertemente concentrado en un
grupo de grandes Administradoras de Fondos de Pensiones. “En noviembre (se
refiere a 1998), tras la fusién de PROVIDA y Proteccion, solo tres administradoras
controlaban el 70,9% de los activos totales acumulados en los fondos de
pensiones. A PROVIDA , que por si sola representa una tercera parte del total, se
agregan Habitat controlada en partes iguales por el grupo financiero
norteamericano Citicorp y el grupo La Construccién, conformado por los
empresarios de este sector, y Cuprum, en donde existe una unidén estratégica
entre el holding financiero nacional Penta —al mismo tiempo el mayor accionista
indivi7dsual del Banco Chile, y la mayor compafia aseguradora canadiense Sun
Life.”

Al 31 de diciembre del 2004 PROVIDA y HABITAT concentraban el 65,71%
de los afiliados. Con la Santa Maria retinen el 79,48% de los afiliados.

Al 2005, el mercado de las AFP se encuentra en manos de un reducido
namero de consorcios financieros trasnacionales y de sociedades mixtas con
participacion de algunos grupos econdmicos chilenos. PROVIDA es controlada por
el Banco de Vizcaya Argentaria, Bansander AFP es controlada por el Banco
Santander Central Hispano. El consorcio holandés ING controla la AFP Santa
Maria y la Banca della Svizzera Italiana el 93% de la AFP Planvital. Citibank y la
Céamara Chilena de la Construccion la AFP Habitat y Sun life con el grupo Penta
manejan CUPRUM.

2.2.6 Otras politicas

Hubo otras politicas que contribuyeron a la concentracion de la propiedad
como “la liberalizacion de los precios —en un contexto de recesién- que,
conjuntamente con las otras medidas anteriormente mencionadas, favorecieron el
control de los mercados internos al desaparecer pequefos, medianos e incluso
grandes empresarios. Sostenemos que el control de los mercados por parte de las
grandes empresas, en las ramas industriales mas importantes, no se explica tanto
por la ineficiencia de las medianas o pequefias empresas, sino mas bien por su
desconocimiento de los objetivos econdémicos perseguidos por el Estado, y sobre
todo, porque no tuvieron acceso al crédito externo, lo cual, muy probablemente,
les hubiera permitido sobrevivir y adaptarse a las nuevas condiciones que imponia
una economia de mercado.”’®

"5 Fazio, H., 1997 op cit
® Dahse, F., MAPA DE LA EXTREMA RIQUEZA: los grupos econdmicos y el proceso de concentracion de
capitales, Editorial Aconcagua, Coleccién Lautaro, noviembre, 1979, p.15
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Pero, entre las politicas mas importantes se destacan: la liberalizacion
financiera del periodo 75-80, los cambios en la politica tributaria, la nueva ley de
bancos (1981), la nueva ley de valores (1981), de sociedades anénimas (1981), de
quiebras (1983) y de rentas (1984).

Segun el analisis de Hernandez y Walker: “La privatizacién de empresas y
bancos, sumada a la liberalizacioén del sistema financiero, hizo posible la creacién
de conglomerados o “grupos econdémicos” los cuales principalmente pedian
prestado para crecer. Estos “grupos” solian incluir en su estructura un
intermediario financiero para mejorar el acceso a los fondos. Se ha argumentado
gue estos grupos jugaron un papel importante en la evolucién posterior de la
economia chilena. También se ha sostenido que durante este mismo periodo,
quizas debido a su reciente liberalizacion, todo el sistema financiero se volvié mas
“permi7s7ivo” y que el Gobierno no parecié considerar necesario monitorearlo de
cerca”

e La Politica Financiera

Algunos autores, como Hernandez y Walker®, adjudican un papel
importante en la concentraciéon economica a la forma de privatizacion de empresas
y bancos de la primera etapa sumada a la “permisividad” del sistema financiero:

“Durante la fase de liberalizacion financiera (75-80), el Gobierno, ya sea
implicita o explicitamente, entregd un seguro (gratis) a los tenedores de
instrumentos de deuda. Todavia mas, éste se hizo evidente en enero de 1977

cuando todos los depésitos bancarios fueron asegurados por ley”’.

Agregan los autores, que en 1979 los limites al endeudamiento externo
para los bancos chilenos fueron aumentados en 10 veces aproximadamente y se
eliminaron todas las restricciones a que estaban sujetos para pedir préstamos
externos, salvo la que exigia que la deuda total no superara mas de veinte veces
el capital y reservas del banco. Habia asi un aval implicito del Gobierno.

Esta gran capacidad de endeudamiento aument6 el poder de los
conglomerados:

“Estos grupos se basaban principalmente en su capacidad de
endeudamiento para crecer y generalmente incluian un intermediario financiero en
su estructura. De hecho, el portafolio de los bancos pertenecientes a un grupo

" Hernandez, L., y Walker, E., “Estructura de Financiamiento Corporativo en Chile 1978-1990", Escuela de
Administracion U Cat6lica de Chile Serie Documentos de Trabajo N° 192-01, p. 95

8 Hernandez, L. y Walker E., Estructura de Financiamiento Corporativo en Chile, 1978-1990, Documento de
Trabajo N°192-01, Escuela de Administracion Universidad Catdlica de Chile, 1999

™ Hernandez y Walker, p. 100
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estaba altamente concentrado en los activos del mismo grupo. Esto significé que
durante los 70, debido a la posible permisividad existente en el sistema financiero,
los grupos econdémicos tomaran posiciones de alto riesgo sin tener que aumentar
por ello sus costos de pedir prestado”

En el caso de la deuda externa de la bancos y empresas el Estado también
fue garantia.

En 1986 con la nueva Ley de Bancos se limité el seguro gubernamental
sobre los depositos a la vista y lo elimind para los depdsitos de largo y mediano
plazos en el sistema bancario. En 1987 se vendieron dos bancos y se dio
incentivos tributarios a los compradores.

Hernandez y Walker (1999), citando a Jensen y Meckling, argumentan que
las empresas “después de emitir instrumentos de deuda, tienen incentivos para
aumentar su riesgo operacional con el fin de expropiar parte de la riqgueza de los
tenedores de estos instrumentos. Por Io mismo, los bancos aumentarian el riesgo
de su cartera de préstamos. Asi, la victima del proceso de expropiacion finalmente
seria el Estado, a través de un mayor costo efectivo de asegurar los depdésitos del
sistema bancario.”

En otras palabras, los grupos y conglomerados de este periodo se
constituyeron gracias a la permisividad de la politica financiera, el apoyo del
estado como garantia frente a acreedores.

En 1982, la crisis hace que estas empresas se endeuden mas, lo que era
favorecido por el aval estatal, especialmente en acreedores extranjeros en el
sector no transable y tiende a disminuir la deuda con proveedores, deuda que no
estaba avalada por el Gobierno.

En 1985 se cre6 un mecanismo de sustitucion de deuda por capital (Debt-
Equity Swaps) y el Banco Central compro la deuda chilena en pesos y a valor libro
con el Unico requisito de que los recursos fueran invertidos en el pais,
principalmente en patrimonio. Comos los bonos chilenos se vendian con un
descuento importante en los mercados financieros internacionales (40-60%) ello
fue un incentivo para que los inversionistas extranjeros cambiaran bonos por
acciones chilenas.”?

Este proceso es explicado por Mario Marcel a la Comision Investigadora de
la Camara de Diputados de 1991 de la siguiente manera®®;

8 Hernandez y Wallker, 1999 p. 103 citando a Galvez y Tybout , 1985.
& Hernandez y Walker, op cit p.112

8 Hernandez y Walker, op cit.p.104

8 Archivo 000601, p. 16
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“En este caso lo que hizo el Banco Central fue apoyar y evitar la quiebra del
sistema financiero mediante una especie de intercambio de activos. El Banco Central
absorbié activos malos, la cartera vencida, y a cambio entregd recursos al sistema
financiero. Igualmente, por la misma situacién de la economia el Banco Central también
incurrié en un endeudamiento externo importante. El Banco Central por el solo concepto
del rescate del sistema financiero incurrié en pérdidas patrimoniales de alrededor de
4.000 a 5.000 millones de dolares. La absorciéon de esos activos y el otorgamiento de
préstamos a los bancos a tasas concesionales generd un desequilibrio en la caja del
Banco Central y un desequilibrio patrimonial que, a su vez, requirié que el Fisco entregara
al Banco Central una serie de activos para evitar su quiebra. Ese es el origen de los
pagarés de la Tesoreria que, actualmente, mantiene el Banco Central por un valor de
5.000 millones de délares®y que anualmente genera un flujo de intereses pagados por el
Fisco al Banco Central. En ese periodo la economia y el sector financiero en especial
experimentd una pérdida patrimonial que pas6é a ser absorbida parcialmente en una
proporcién relativamente alta por el Fisco a través del Banco Central. Junto con esta crisis
y salvataje hubo grupos econdémicos cuya base era el sector financiero y bancario en
particular que ,a su vez, entr6 en crisis.”

En palabras de Maria Olivia Monckeberg:

“El salvavidas para la economia chilena, en una profunda crisis por culpa de
los grupos econdmicos que crecieron al alero de la dictadura, habia costado ya al
pais unos 7 mil millones de doélares entre 1982 y 1985. El Estado auxilié al sistema
bancario en ese periodo a través del dolar preferencial, compras de “cartera
vencida” y reprogramaciones de deudas. En la préactica significo la “socializacion”
de las pérdidas.”™

Fernando Dahse también coincide en que la politica financiera contribuy6 a
la concentracion de la propiedad:®°

“Los grupos economicos, por el control de los bancos y la gran mayoria de
empresas industriales, pasaron a obtener créditos externos con tasas de interés
real muy inferiores a las prevalecientes en el mercado financiero nacional. Es asi
como se inicia la mas espectacular acumulacion de capital financiero que en Chile
se tenga conocimiento. Los que tenian dinero, o lo obtenian en el exterior, lo
prestaban a través de sus instituciones financieras, cobrando los altos intereses
prevalecientes en el mercado nacional de capitales, aumentando con ello su
disponibilidad de dinero, para prestarlo nuevamente a altos intereses y asi,
sucesivamente, en el transcurso de estos ultimos afios. De esta forma, el capital
financiero fue concentrandose y fortaleciendo a los grupos econdémicos que
controlaban el mercado de capitales. Los deudores eran principalmente los
pequefios y medianos empresarios que, poco a poco, se fueron descapitalizando,

8 Al momento de confeccionarse este Informe esa deuda ha disminuido

& Monckeberg, M.O., El Saqueo de los Grupos Econdmicos al Estado Chileno, Ediciones B, Grupo Z, 2001, p.
23, citando estimaciones del PET, Programa economia del trabajo, de indicadores Sociales N°36

% Dahse F., MAPA..., 1979, op cit, p.188
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especialmente aquellos que no podian trasladar el costo del capital financiero a los
precios de sus productos.”’

e La Politica Tributaria

Pero también otras reformas del periodo, que complementaron las
privatizaciones, contribuyeron de manera mas significativa aun a alterar la
concentracion de la propiedad. Estas son las reformas tributarias de 1974 y de
1984.

Segun el economista Ricardo Ffrench Davis: “En 1975 se realiz6 una
reforma impositiva, que incluy6 la eliminacion de gravdmenes sobre la riqueza y
las ganancias de capital y una reduccion notable de la carga tributaria sobre
utiidades. Por otro lado, se adoptdé un Impuesto al Valor Agregado, IVA,
suprimiéndose las exenciones existentes para los bienes de consumo basico.

La Reforma de 1974, vigente hasta 1984, significo:

Comenzar a calcular los impuestos sobre ganancias reales y no nominales.

La tasa de impuesto de primera categoria se fijo en 10% uniforme, lo que significd
una disminucion en relacion a sus niveles anteriores que oscilaban entre 15 y
35%. Antes, después de aplicarse el impuesto de primera categoria se gravaban
las utilidades de la empresa con una tasa del 40%. Este impuesto, si bien se
recaudaba a nivel de empresa sobre base “devengada”, era un impuesto “a
cuenta” de los impuestos personales de los accionistas por los dividendos futuros
que éstos percibirian. Parte de este impuesto constituia un crédito tributario para
los inversionistas a nivel personal. Los impuestos sobre las ganancias del capital
cayeron desde 20% a 0%.%

De acuerdo a este autor, la reforma tributaria persiguio aliviar el
endeudamiento de las empresas, lo que se consiguid sélo en parte, pese a la
rebaja tributaria:

“Sin embargo, la ventaja tributaria de la deuda resultd menor para los
inversionistas ubicados en tramos de impuestos personales altos (tasa) que para
aquellos inversionistas en tramos bajos.”®

Esto significé un impulso a la concentracion de la propiedad, y por tanto a
distribuir el ingreso mas regresivamente, puesto que todos aquellos accionistas

8 Dahse, F., MAPA..., 1979, op cit, p.189

8 Hernandez, L.. y Walter, E., “Estructura de Financiamiento Corporativo en Chile: 1978-1990. Evidencia a
partir de datos contables. Documento de Trabajo N° 192-01. Escuela de Administracién de la U. Catolica de
Chile. Estudios Publicos N°51, invierno, 1993

® Hernandez, L., y Walter E., op cit. p.99
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con una tasa de impuesto personal marginal inferior a 40% vendian sus acciones
a otros cuya tasa de impuesto personal fuese mayor o igual a 40%.

También con la reforma, las utilidades retenidas enfrentaban una
desventaja tributaria, debido a que la tasa de 40% a nivel corporativo se pagaba
sobre una base devengada, mientras que los créditos tributarios a que tenian
derecho los accionistas se podian usar solamente cuando se pagaban los
dividendos, lo que estimulaba a no tener utilidades retenidas.

La reforma de 1984 elimind la tasa de impuesto adicional de 40% a nivel
corporativo; el impuesto de primera categoria pagado por las empresas (de 10%)
se transformé en un crédito tributario a nivel personal para los accionistas; el 20%
de la cantidad invertida en acciones de primera emision se convirti6 en un crédito
tributario (a nivel personal) para el primer comprador.

Estas reformas tuvieron como primer impacto el aumento de utilidades de
las empresas y del ingreso neto de los inversionistas chilenos después de
impuestos, como puede observarse en el Cuadro N°lll. 16:

Cuadro NCIII.16: Ingreso después de Impuesto para Inversionistas Chilenos durante distintos
Regimenes Tributarios

Patrimonio/Dividendos

Hasta 1974 1975-84 1985-88 1989-90
Utilidades antes
de intereses e impuestos 100 100 100 100
Impuestos Corporativos 35 10 10 10
Utilidades después de
Impuestos 65 90 90 90
Impuestos a los Dividendos - 36 - -
Cantidad a ser Distribuida 65 54 90 90
Impuestos Personales (tasa)
10% 6,5 54 9 10
40% 26 21,6 36 40
50% 32,5 27 45 50
Créditos Tributarios - 21,6 9 10
Ingreso Neto después de Imptos.
10% 58,5 54* 90 90
40% 39 54 63 60
50% 32,5 48,6 54 50

Fuente: Hernandez, L., y Walker E., op cit, p. 100

Por lo tanto “la estructura tributaria presentaba grandes incentivos para el
financiamiento via deuda, como también exhibia incentivos negativos para el uso
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de utilidades retenidas y hacia ventajoso para los grupos inversionistas comprar
acciones de los pequefios ahorrantes”

Sin embargo, para Cristian Larroulet (1991): “El pago de impuestos que
tienen que efectuar los propietarios de las acciones por concepto de dividendos
recibidos, también genera un efecto positivo en los ingresos tributarios percibidos
por el Fisco, los que en ausencia de las privatizaciones no se habria producido.
Debido a la progresividad del sistema tributario del pais, tales tributos tienen un
impacto positivo en materia de distribucion del ingreso. Existen estimaciones que
sefialan que el valor actual de lo que el Fisco recibira por mayores impuestos de
las empresas privatizadas asciende a un 4,4% del PGB y que lo que le ingreso por
las ventas alcanza a un 7% del PGB. Si a lo anterior se le resta el valor que tenia
para el Estado estas empresas producto principalmente de los dividendos que se
generaban, se concluye que el proceso de privatizaciones realizado entre 1984 y
1990 fue un buen negocio para el Fisco —el duefio de la CORFO y por lo tanto de
las empresas- ya que le generd un incremento de patrimonio de alrededor de 250
millones de ddlares”.

Esto se sumd al impacto de los incentivos tributarios comentados
previamente, en relacién a lo cual, concluyen Hernandez y Walker (1999), se
facilitd la formacion de conglomerados, ya que la estructura tributaria presentaba
grandes incentivos para el financiamiento via deuda, lo que profundizaba el
fendmeno analizado anteriormente.

Por otra parte, la propiedad de acciones se concentré entre los
inversionistas ubicados en altos tramos de impuestos, debido a los incentivos
negativos que proveyo la reforma tributaria de 1974 al uso de utilidades retenidas
como fuente de uso de fondos.

En el Cuadro N°lll.16 se puede observar la disminucion de impuestos
corporativos después de 1974 y el aumento de ingresos netos después de
impuestos, después del afio 1974. También el estimulo a los accionistas menores
a vender sus acciones.

“Para un exportador interesado en disminuir sus niveles de ingreso y de
utilidad, con el propésito de evitar el efecto de las elevadas tasas de impuesto a la
renta, serd conveniente declarar exportaciones por un valor inferior al
efectivamente obtenido, dejar la diferencia en el exterior, y luego ingresarla como
un crédito que se otorga a si mismo. Las ventajas tributarias son evidentes, y a
ello se une la seguridad de poder sacar en un momento dado los recursos
correspondientes, de acuerdo a las garantias que tienen los dineros ingresados,

% Hernandez y Walker, op cit, p.113
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en conformidad con las disposiciones contenidas en el cuerpo legal que
comentamos.”*

e La Politica Crediticia

La transformacion de la politica crediticia comienza con la privatizacién de
la banca y se fortalece con el apoyo estatal brindado para ayudarla a superar la
crisis del 82 y con el subsidio entregado a los compradores para su
reprivatizacion.

Adicionalmente, la politica financiera signific6 que los grupos econdémicos
tuvieran el control del mercado de capitales y, en especial, del sistema financiero
Yy, por esa via, del crédito nacional y extranjero.

Todo ello contribuyé a la concentracion econdmica en aquéllos grupos
beneficiados con ambas politicas:

“Salta a la vista que la concentracion de la propiedad de las instituciones
financieras se refleja en la concentracion del crédito directo. En efecto, sélo 6
grupos economicos canalizaban, al 31 de diciembre de 1978, el 25,3% del crédito
directo otorgado por los bancos Central, comerciales y del Estado consolidado al
sector privado no bancario.

En el Cuadro NC°III.17 se puede observar que 37 grupos y subgrupos
econdémicos captaban el 37,88% del crédito directo. Pero lo mas impactante es
gue algo mas de 100 personas estaban endeudadas a través de sus empresas 0
directamente, en una suma que ascendia a US$1.712,9 millones, vale decir, el
52% del crédito privado no bancario que otorgaba el sistema financiero
consolidado. Estos grupos y grandes empresarios representaban el 0,66% de los
deudores privados.”*

Las diversas modalidades de créditos eran las siguientes:

1. Crédito directo, otorgado en moneda nacional y extranjera por los
bancos: Central, comerciales y del Estado.

2. Crédito que obtienen directamente del publico, mediante la
colocacion de brokers, por intermediacion de instituciones financieras.

3. Créditos que obtienen directamente, en moneda extranjera, las
empresas que controlan los grupos econémicos amparandose en el Articulo 14 de

®Dahse, F., op cit, p. 189
2 Dahse, F., MAPA... 1979, op cit, p. 193
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la ley de Cambios internacionales. En las cifras que aparecen para cada grupo no
se ha considerado el que obtienen sus instituciones financieras, porque implicaria
doble contabilizacion, ya que en una gran proporcion lo traspasan a sus
respectivas empresas. La amortizacion de este crédito es muy poco significativa,
por lo cual se sumo el que contrajeron entre los afios 76 y 78.

Cuadro N° 111.17 : Control del capital financiero por grupos econémicos

Grupos Brokers Sist financiero Art 14

US$ Mill. Us$ Mmill US$ Mill

XII. 78 XII.78 76/77/78
Cruzat M. Larrain F. 26,6 452,31 110,28
Vial J. 38,8 205,61 117,99
Matte E. -- 18,12 9,70
Edwards A. 7,58 40,28 22,22
Angelini A. - 16,60 1,50
Luksic A. -- 31,53 17,55
Soza F. -- 18,70 6,46
Abalos y Gonzalez - 14,83 54,33
Stein G. 2,81 18,22 2,50
Schiess G. -- 7,16 3,00
Briones G. -- 13,24 5,44
Pico Canas G. -- 4,16 0,50
Pollack Hnos -- 4,54 --
Comandari -- 18,27 10,65
Yarur Banna J. -- 61,96 26,80
Furman -- 7,98 0,30
Sahli R. 5,09 13,36 --
Goycolea G. 12,45 17,16 10,50
Menéndez P. -- 2,35 --
Hochschild -- 2,33 --
Hirmas -- 13,23 -
Said J. -- 8,97 4,22
Lepe -- 13,43 1,50
Galmez Couso -- 20,75 8,50
Camelio -- 12,76 0,55
Arancibia R. -- 11,65 4,85
Sumar C. -- 41,39 6,85
Ardizzoni A. -- 13,54 1,50
Mustakis C. -- 23,48 5,68
Yarur Lolas N. -- 1,55 --
Ibafiez -- 6,31 0,50
Grupo Bco Yarur Asfura-- 20,11 5,75
Concepcion - 26,98 19,16
Puig V. 9,16 26,61 15,90
Marin R. 1,14 4,73 --
Bafiados y otros (Andina) -- 16,00 3,60
Saénz O. -- 13,10 0,75
GRUPOS ECONOM. 103,63 1.243,30 479,03
Otras 36 empresas * 5,34 469,62

Otros 15.000 deudores
Privados -- 1.579,58 --
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TOTAL CREDITOS  108,97** 3.292,5 *** 1.373 *x**

Fuente: Dahse F., 1978, op.cit., p. 191

*Deuda directa superior a US$3 millones.

**Dahse se basa en Superintendencia de Bancos. Brokers colocados directamente al publico, en moneda
nacional, al 31 de XIl de 1978, transformados en doélares a tasa vigente: $33,95/d6lar

***Dahse se basa en Boletin del Banco Central marzo, 79. Créidto consolidado otorgado al 31.12 por bancos:
central, comerciales y del Estado a sector privado

Nota: El endeudamiento externo, al 31 de diciembre de 1978, de los bancos de los grupos econémicos
ascendia a US$620 millones.

2.3 Los Grupos Econdmicos

Actualmente, Chile se caracteriza por una alta concentracion de la
propiedad. Concentracién, ademas, en grupos economicos, lo que es diferente a
la mera concentracion de la propiedad en empresarios individuales.

Un grupo economico controla la gestion de numerosas empresas de
distintas ramas industriales y sectores de la actividad econdémica nacional. Tiene
ampliamente diversificado su patrimonio para reducir sus riesgos y obtener una
rentabilidad estable. Si éste es dominante y hegemonico tiene el poder de decidir
e imponer al resto de la sociedad un determinado modelo de desarrollo en funcion
de sus intereses sociales e ideoldgicos.” En Chile se ha producido en forma
acelerada y creciente este tipo de concentracidén y constantemente se fusionan las
empresas y se fortalece un menor nimero de grupos.

Los economistas y técnicos que definen el tipo de economia de mercado
gue se desarrollaria a partir de 1973, fueron expresando, en las diferentes etapas
de consolidacion de su estrategia, una preocupacion explicita por la diseminacion
de la propiedad, ya sea disefiando politicas especificas para impulsarla o para
impedir una mayor concentracion de ésta. Sin embargo, pese a estos esfuerzos, al
revés de lo planeado, debido al contexto global y a la politica econdmica global,
cada politica especifica desarrollada para lograr la desconcentracion patrimonial,
produjo efectivamente lo contrario y a cada paso la concentracion de la propiedad
fue aumentando.

Como se comenté a comienzos de esta Tercera Parte, es dificil adjudicar
exclusivamente a las privatizaciones este fenbmeno concentrador y excluyente,
pero, cCOmo Se Vio en secciones anteriores, éstas jugaron un rol importante en ese
sentido que fue potenciado por el conjunto de la politica econémica y cada una de
sus politicas especificas.

De acuerdo a algunos analistas econdmicos, los grupos Cruzat-Larrain, el
Grupo BHC (Banco Hipotecario de Chile) y el Grupo Claro crecieron vinculados a
la primera ronda de privatizaciones emprendida por CORFO a partir de 1974. Los

®Dahse, F., op cit, p.20



58

dos primeros llegaron a ser los grupos principales en Chile hasta fines de los 70
para posteriormente, hacia mediados de los 80, llegar a desaparecer debido a la
crisis del afio 82.%

Entre los grupos nuevos, agregan Paredes y Sanchez, se encuentran Sigdo
Koppers, el grupo Carozzi (Bonfill), el grupo Abumohor, el grupo Enersis, el Grupo
Errazuriz, el grupo CAP, el grupo Del Rio y el grupo Boher, entre los cuales, a
primera vista, vemos que tanto Sigdo Koppers, como ENERSIS y CAP surgieron
debido a las privatizaciones.

Los Grupos que se consolidaron después de 1978 son esquematizados por
Paredes y Sanchez de la siguiente manera®:

Cuadro N° [11.18: Indice de Con

lomeracion para los Grupos Econémicos Tradicionales

Grupo Ingresos de Grupo Lucsik Ingresos de Grupo Matte Ingresos de
Angelini (78) | explotacién (78) Explotacién (78) Explotacion
PESCA $78 ENERGIA Y $78 CELULOSAY |$78
Pesqueras COMBUSTIB. PAPEL
Eperva 1.689.617.747 | Cia Gral de
Indo 1.889.770.535 | Electricidad 1.681.834.741 |CMPC 9.601.484.497
Iquique 778.549.098 Cia de consum, Laja Crown (3) |1.221.891.000
Empr.Pesq. de gas. 2.588.311.000 |TOTAL 10.823.375.487
Chilemar 197.231.000 TOTAL 4.266.145.741 | SECTOR
Corp. Prod. SECTOR
Harina de 1.307.802.000
Pescado 5.822.970.380
TOTAL
SECTOR
ALIMENTOS MANUFACT. MANUFACT.
Conservera Manufact de Cu | 4.161.168.106 | Cia Industrial El
Copihue (1) 92.757.000 Fca de 358.901.276 Volcan 316.134.505
TOTAL Envases Chilena de
SECTOR 92.757.000 Fca de Moldeados 3) | 140.000.000
Envases de TOTAL
papel de SECTOR 486.134.305
Aluminio 311.217.000
Vidrios y
Cristales
Lirquén 425.494.000
Alum. para la
construccion 134.833.000

TOTAL
SECTOR

5.389.613.382

“paredes R., y Sanchez JM., Organizacion Industrial y Grupos Econdmicos: el caso de Chile, 1994.
Departamento de Economia de la Universidad de Chile, p. 11

®paredes y Sanchez, op cit, p. 18
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FORESTAL ALIMENTOS FORESTAL
Molinos/fideos Forest. Const.
Forestal 138.038.877 Luchetti 1.492.616.707 | Com. del
Cholguan Soc. Agricola Pacifico Sur 98.131.000
Maderas Forestal Forestal 154.181.000
Cholguan 485.651.637 Colcura 116.787.000 Mininco
Aserradero Cia Arauco de Forestacion 70.237.000
Cholguéan 222.155.000 Des. Agricola | 538.000 Nacional
TOTAL TOTAL Aserraderos
SECTOR 843.843.514 SECTOR 1.609.941.707 | San Pedro 3) 468.514.000
TOTAL
SECTOR 789.063.000
FINANCIERO FINANCIERO MINERO
Cia Chilena Bco Minera
de Leasing 193.908.000 Sudamericano |4.162.719.000 | Valparaiso 395.338.000
TOTAL TOTAL TOTAL
SECTOR 193.908.000 SECTOR 4.162.719.000 |SECTOR 395.338.000
OTROS FORESTAL FINANCIERO
Grace y Cia 1.090.964.000 | Forestal Financiera de P
Inversiones Quifienco (2) 0 yC3) 180.288.000
Topocalma 101.571.071 TOTAL 0 Financiera El
TOTAL SECTOR Melén 180.288.000
SECTOR 1.192.536.071 Cia de Seg La
Americana 3) 119.813.000
TOTAL
SECTOR 300.101.000
COMERCIAL Y COMERCIAL
OTROS Renta Urbana y
Inmobiliaria Bio Pasaje Matte 100.400.000
Bio 11.915.000 Muelles y
Soc de Renta Bosques
Edif Carrera 238.790.000 Turismo
Consorcio Nieto MIFESA 154.052.000
Importadora del | 285.981.121 (4) @]
Norte TOTAL
TOTAL 26.410.000 SECTOR 204.482.000
SECTOR 544.096.121
VENTA
TOTAL DEL |8.146.013.965 15.974.515.951 12.968.484.802
GRUPO
0,54 0,28 0,70
INDICE DE

Aglomeracion

1)Empresa en Liquidacién a partir de 1978 3) Empresas filiales CMPC
2) No registré ventas ese afio

é 4) Compaiiia en Liquidacion a partir de 1978
FUENTE: PAREDES y SANCHEZ, op cit citando a Diario ESTRATEGIA, 1978. Superintendencia de Valores
y Seguros, Revista Gestion, Vol V N° 57, 1980, Revista Gestion Vol 11, 1981

Estos grupos perduran hasta hoy y han aumentado su importancia, no sélo
en la economia nacional, sino también internacionalmente. Aun cuando, estos
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mismos autores sefialan que hubo gran movilidad entre los grupos econémicos y
ausencia de barreras para entrada y salida en el periodo en andlisis:

“Las razones para ello son variadas, y pudiera plantearse que los cambios
observados responden claramente a crisis politico-econémicas muy definidas e
identificables en Chile. Se puede plantear por ejemplo, que el proceso de
expropiaciones materializado por Allende (1970-73); las privatizaciones y sus
secuencias (1974-78); la crisis de la deuda (1982-85) y las nuevas privatizaciones
(85-89) explican la relativamente alta movilidad de los Grupos y, por ende, no se
desprenderia de Chile una leccion aplicable a otros paises™®

A juicio de estos autores, la formacién de grupos se debié a su mayor
eficiencia relativa en comparacibn con empresas estatales y multinacionales,
aunque también podrian verse favorecidos por situarse en industrias privilegiadas
o por efectos de una situacion cambiaria especifica.

Los cuadros N°lI1.19 y N° [II.20 muestran el cambio de la preeminencia de
los diferentes grupos en el periodo 78-93, de acuerdo al analisis de Hernandez y
Paredes, donde los grupos Cruzat-Larrain y Vial dan lugar a los grupos ENERSIS
y CAP, estos ultimos formados por el proceso privatizador.

En otras palabras, la preocupacion de los economistas del Gobierno Militar

de terminar con los monopolios naturales estatales, en este caso energia y acero,
se logré para constituir monopolios naturales de dos grupos econémicos.

Cuadro N°III.19: Principales Grupos Econémicos en el afio 1978 .

GRUPO CRUZAT-LARRAIN (1978)

GRUPO VIAL (INDUSTRIAL 1978)

FINANCIERO

Colocadora Nacional de Valores (Banco de
Fomento)

Banco de Santiago

La Cooperativa Vitalicia Administradora

FORESTAL Y MINERO
Forestal SA.

Aserradero San Pedro
Forestal Desarrollo Ltda.
Forestal Ltda.

Soc. Minero Lo Prado

ENERGIA Y COMBUSTIBLE
Cia de Petréleos de Chile (COPEC)
Abastecedora de Combustible (ABASTIBLE)

BEBIDAS

FINANCIERO

Banco de Chile

Banco Hipotecario y de Fomento
Nacional Financiera SA
Corporal. Financ. Atlas SA

INDUSTRIAL

CORESA

Cia Industrial

Cia Tecno Industrial

Indus Lever SA

Aceites y Alcoholes patria SA

Soc. Manuf. de Electroartefactos SA.

FORESTAL Y MINERO
Cia Minera de Exportaciones SA
Industrias Forestales SA

% paredes y Sanchez, op. cit, p. 13




Cia Cervecerias Unidas
Aguas Minerales Cachantln

INDUSTRIAL

Industrias COIA

Pinturas Montana Industrial
Maquinarias MACO

AGROINDUSTRIAL
Vifia Santa Carolina
Watt's Alimentos

CONSTRUCC. E INMOBILIARIAS
Constructora e Inmobiliaria Forestal
Promotora Placilla

Inmobiliaria Parque de Pefuelas

OTROS

Neumann

Soc. Pesquera Coloso
Soc. de Inv. San Fernando
Soc. De Inv Atom Ltda..

ALIMENTOS
Hucke, Ind. Alimenticias SA

Especialidades Grasas ECASA SA.

OTROS
Soc. de Inversiones San José

Soc. de Inversiones San Francisco SA

Inversiones Huelén
Soc. de Inv José Miguel Carrera
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Fuente: Paredes y Sanchez, op cit, p. 20 citando a Gonzdlez, J. Evaluacién Social de la Accién de los Grupos
Econdmicos en Chile, Escuela de Negocios de Valparaiso, 1978

Cuadro N° 111.20: Principales Grupos Econdémicos en el afio 1993.

GRUPO CAP 1993 8/93 GRUPO ENERSIS 1993 8/93
METALURGICO ENERSIS
CAP - ENERGIA
Cia Siderurgica de Huachipango | - Dist. Chilectra Metropolitana 73,54%
Cia Minera del Pacifico - Cia Eléctrica del Rio Maipo SA 87,54%
Abastecimiento CAP - SYNAPSIS SA 99,99%
Magnesios Atacama - ENDESA 14,00%
Somisa 5,00% Central Costanera 9,00%
ENERSIS Intnal Ltda. 100,00%
FINANCIERO 65,00% ENERSIS Argentina SA 99,99%
AFP El Libertador 49,00% Ditrilec Inv SA 98,50%
UAP Seguros de Vida y Grales. 49,00%
Cia de Seguros de Vida La CONSTRUC. E INMOBILIARIO 99,99%
Austral - Ing. e Inmob. Manso de Velasco | 1%
SA 99,93%

MADERA - Constructora El Gobernador Ltda.
Terranova SA Dist. de Productos Eléctricos SA
TELEVISION 35,00%
CIECSA 35,00%

35,00%
OTRAS 50,00%
CINTAC 33,00%
COMPAC

SABIMET
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Inmobiliaria Suiza

ENERGIA
Central Eléctrica El Guacolda

Fuente: Paredes y Sanchez, op cit, p. 20 citando a diario ESTRATEGIA, agosto y noviembre, 1993

Esto lo corrobora Hugo Fazio al analizar los grupos econémicos existentes
a 1997 refiriéndose, especificamente, a los que a su juicio surgieron al alero de las
privatizaciones.

“En el listado aparecen los cinco mayores grupos economicos chilenos en
ese momento: Angelini, Luksic, Matte, Said y Yuraszeck. Si se compara con fines
de los setenta, tres de estos grupos se ubicaban inmediatamente después de los
encabezados por Manuel Cruzat, Fernando Larrain y Javier Vial, que eran los
dominantes en esas fechas, y que colapsaron en su alto nivel de presencia interna
en la crisis de comienzos de los afios 80; un cuarto, el grupo Said, figuraba en una
posicion secundaria; y, finalmente, el quinto no existia, s6lo surge en las
condiciones de la dictadura, aprovechando los procesos de privatizacion, el
mecanismo denominado “capitalismo popular” y el cuantioso financiamiento del
Estado. Se trata del holding ENERSIS, que pudo identificarse hasta mediados de
1997 como el grupo Yuraszeck, momento en el cual fue adquirido por ENDESA
Espafia.”’

Cuadro N° 111.21 : Las 10 empresas con mayor participacién en el IPSA a abril, 1997(mill US$)

SOCIEDAD Patrimonio Bursatil Controlada por:

CTC 6.646 Telefonica de Espafia

ENDESA 1) 5.071 Grupo Yuraszeck

COPEC 5.027 Grupo Angelini, International Paper (USA)
ENERSIS 1) 4.148 Grupo Yuraszeck

Embotelladora Andina 2.441 Grupo Said

Chilectra 1) 2.152 Grupo Yuraszeck

CMPC 2.053 Grupo Matte

Santander 1.759 Banco Santander (Espafia)
Chilgener 1.711 AFP, Grupo Angelini

Banco Santiago 1.418 Grupo Luksic, Hispanoamericano Espafia
Las 10 mayores 32.426

Las 20 mayores 39.992

Las 40 del IPSA 43.318

Fuente: Fazio H., MAPA ACTUAL... op cit, 1997, p. 11, basado en Bolsa de Comercio de Santiago. 1) Desde
mediados de 1997, el holding ENERSIS pasé a ser controlado pro Endesa Espafia.

%Fazio, H., MAPA ACTUAL DE LA EXTREMA RIQUEZA EN CHILE, LOM Ediciones, Segunda Edicion,
1997, p. 11
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Como se ha comentado anteriormente, el holding ENERSIS, antes de pasar
a Endesa Espafia, fue conformado por José Yuraszeck a partir de la privatizacion
de Chilectra.

A juicio de Hugo Fazio, el control que habia en 1997 del Banco Chile,
SOQUIMICH y ENTEL surge del proceso privatizador del periodo 73-90:

“En el Banco de Chile, la privatizacion llevo a la cabeza del directorio a
Adolfo Rojas, el personero encargado precisamente, por el régimen de Pinochet
de materializarla. Se produce asi un caso similar al de José Yuraszeck en el sector
eléctrico. Hasta el dia de hoy (1997), Adolfo Rojas se mantiene en la Presidencia
de la institucién. La figura de las obligaciones subordinadas, le ha permitido al
Banco de Chile contar durante muchos afios con un millonario subsidio estatal. El
mayor accionista individual del banco es el Grupo Penta, holding financiero creado
por dos ex altos ejecutivos del grupo Cruzat-Larrain luego de su derrumbe a
comienzos de la década de los 80, Carlos Eugenio Lavin y Calos Alberto Délano.
Empresas Penta controla la AFP Cuprum, que ha pasado a ser la segunda del
pais por los fondos de los imponentes acumulados, la ISAPRE Vida Tres y las
Compafifas de Seguros de Vida y Generales, Las Américas.”*®

Agrega el autor, que SOQUIMICH sigue controlada por su privatizador, el
yerno de Pinochet, Julio Ponce Lerou, y que ENTEL se encuentra controlada
desde 1996 por una alianza estratégica entre el conglomerado chileno
CHILQUINTA®, surgido de la privatizacién de Chilectra y de la trasnacional
italiana STET.

El grupo Angelini existia antes de las privatizaciones, pero dio un salto
importante cuando compré uno de los conglomerados mas grandes del pais,
COPEC, perteneciente al area rara (Fazio, 1997), con la reprivatizacion subsidiada
por el Gobierno. “La compra de un porcentaje importante del capital accionario de
COPEC, fue una medida fundamental para la formacion y consolidacion del grupo
Angelini. Al controlar COPEC pas6 de inmediato a constituirse en el grupo mas
grande en el sector forestal, particularmente en el negocio de la celulosa, al ser
una de sus filiales Celulosa Arauco y Constitucion, la mayor empresa del pais en
esta esfera.” Angelini compré6 a CORFO en 1985 el 14% de las acciones, cuyo
valor libro ascendia a 3 mil millones de pesos y se vendio en $2.142 millones)

En el listado de filiales de COPEC destacaban a 1997 (Fazio, 1997)
Celarauco, Pesquera lquique-Guanaye, Sociedad Austral de Eléctricas SAESA,
Servicios de Combustibles Ltda, Abastecedora de Combustibles SA e inversion

% Fazio, H., 1997, op cit., p. 28
% | os mayores accionistas de estas empresas son: las familias Fernandez Leon, Gianolli y Hurtado Vicufia y
los grupos econémicos Matte y Menéndez.
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Década SA. COPEC tiene una participacion de un 22% en Metrogas y a través de
Metrogas en Gas Andes.

El Grupo Luksic se vio favorecido por la reprivatizacion, en buenas
condiciones, de la Compaiiia de Cervecerias Unidas, CCU, en 1986 cuando esta
empresa habia sido intervenida y pasado a formar parte del “area rara”. En ese
momento era un holding con alto endeudamiento. Su control permitié al Grupo
iniciar su inserciéon en el Banco de Santiago.

También el Grupo Matte se ve favorecido por la reprivatizacion de las
empresas del “area rara” y la transformacion del sistema de pensiones. Con el
Grupo Angelini adquiere la AFP SUMMA en una estrategia de ambos grupos para
competir con los clanes Cruzat-Larrain y Vial. En la década de los ochenta se
beneficia con la reprivatizacién de INFORSA.*®

“INFORSA fue adquirido por el Grupo Matte en el dltimo trimestre de 1986,
en la licitacion de mas repercusion publica de esos meses, acentuando su control
en la produccion y comercializacion de papel de diario. La licitacion, como
constato en esos dias el diario El Mercurio (25.11.86) transformé a la “Papelera en
uno de los dos mayores tenedores de bosques del rubro, en uno de los dos
mayores fabricantes de celulosa, y, en el principal productor de papel para
corrugados y de corrugados propiamente tales.

“Con esta adjudicacion el Grupo Matte tomo también el control de las filiales
pertenecientes al conglomerado INFORSA; “entre otras, el 99% de Forestal Rio
Vergara, el 90% de Maderas Nacimiento, el 50% de papeles Sudamérica, el 50%
de exportadora de papel, el 40% de Forestal CRECEX y el 40% de Agricola
Monteverde.” INFORSA producia en ese momento “el 50% del papel de diario en
Chile”, poseia “75.000 hectareas plantadas con recursos forestales y otras 9.820
hectareas por plantar” (HOY, 22.12.86)".*%

Agrega Fazio que la reprivatizacion de INFORSA asumié en la época el
caracter de escandalo y la decision de su traspaso fue tomada por un Comité de
bancos acreedores constituido por el Banco Chile, el norteamericano
Manufacturers Hannover Trust y el banco espafiol Urquijo, en representacion de
33 instituciones financieras y aprobada por la Comision Antimonopolios. La
operacion fue calificada por Estrategia del 10.11.86, como “uno de los negocios
mas sorprendentes que se han visto en el &mbito empresarial de nuestro pais”
(Fazio, 1997).

Sin embargo, aun después de su reprivatizacion, en mayo de 1987, adn
INFORSA mantenia deudas con el aval del Fisco. El 14 de mayo de 1987, el

190 Fazio, H., 1997, op cit. p. 174
101 Fazio, H., 1997, op cit p. 181
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Vicepresidente Ejecutivo de CORFO, el Brigadier General, Sefior Fernando
Hormazabal Gajardo lo informaba frente al Consejo de CORFO, presidido por Don
Carlos Délano Ortazar, Ministro de Economia, Fomento y Reconstruccion y
constituido, ademas por:

Hernan Buchi Buc, Ministro de Hacienda; Sergio Melnick Israel, Ministro
Director de ODEPLAN; el Brigadier General, Don Renato Fuenzalida Maechel,
Representante del Presidente de la Republica; Y los ejecutivos de CORFO: el
Gerente General, Coronel Guillermo Letelier Skinner; el Fiscal, Don Ismael Ibarra
Léniz; el Gerente de Finanzas, Don Joaquin Prieto Pomareda; el Gerente de
Fomento, Don Eduardo Silva Aracena; el Gerente de Normalizacion Subrogante,
Don Manuel Macaya Garcia; el Jefe de Gabinete, Juan Dominguez Artega y en
calidad de Ministro de Fe, el Secretario General, Don Alfonso Garcia Huidobro
Ortazar.

“El Sefior Hormazéabal, resumiendo esta materia, expone que la empresa
Papeles Sudamérica SA debe a los bancos Sudamericano y de Santiago US$22
millones, caucionados por CORFO vy, directamente a la Corporaciéon, US$4,2
millones por concepto de pagos realizados por cuenta del deudor. Como garantia
existe segunda hipoteca sobre la Planta de Nacimiento, segunda prenda sobre
maquinaria y equipos, prenda sobre el 50% de las acciones de la empresa
deudora, de propiedad de INFORSA, y un aval limitado de US$10 millones
otorgado por INFORSA."%?

No es necesario abundar en mas ejemplos para demostrar que las
privatizaciones en Chile, que debieron subsidiarse por la debilidad empresarial
segun los economistas del régimen, junto a las politicas econdmicas impulsadas
en el periodo 73-90, sentaron bases firmes para la consolidacion del actual
modelo economico existente en Chile caracterizado por la concentracion
econdémica en unos pocos grupos econdmicos, la exclusion y la distribucion del
ingreso desigual.

Finalmente, en el listado que presentamos a continuacion, puede
observarse que la conformacién de algunos de estos grupos muestra su relacion
con el subsidio estatal ofrecido en el periodo 73-90. Este listado, publicado por El
Mercurio del 16 de marzo del 2005, informa sobre las utilidades del afio 2004 por
la mayor parte del empresariado chileno.

192 Acta Consejo de CORFO, 14 de mayo, 1987.
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Cuadro N° 111.22: Resultados Grupos Econémicos 2004 (millones de pesos de diciembre 2004)

Grupo/empresas Utilidad 2004 Var%03/04 Resultados explotacion Var% 2004/2003
ENDESA ESPANA

Endesa* 83.788.8 4,63 369.025,2 6,4
Chilectra* 77.321,6 46,56 97.611,6 2,3
Enersis* 44.307,6 246,71 634.201,6 15,4
Pehuenche 27.870,6 -40,63 53.169,3 3,8
Inv. Tricahue SA 996,6 -2,68 1.000,6 -2,0
LUKSIC

Banco Chile 152.627,8 14,06 186.074,3 17,2
Entel* 47.364,3 -22,96 88.254,8 -20,4
CCuU* 45.393,9 -18,12 58.706,9 24,9
Inversiones y Rentas 27.824,1 -15,13 -62,2 -20,3
Quifienco 23.352,7 -39,56 27.196,9 108,2
LQ Inv. Financieras SA 21.148,9 53,25 -135,4 -5,6
Aguas de Antofagasta 11.223,8 7053,01 13.079,1 9.886,8
Banchile C de Bolsa 9.803,0 6,15 12.041,1 12,3
Banchile AGF 9.080,7 53,63 10.649,8 56,8
Madeco* 8.512,4 - 25.176,0 229,4
Telsur* 6.860,6 -9,91 12.561,1 -0,5
Telefonica del Sur Serv. Interm. 3.226,2 65,09 3.890,3 85,2
Vifia San Pedro* 2.9455 6,90 5.517,5 30,0
Alusa SA * 2.513,5 16,92 3.608,0 -4,7
Indalum * 1.866,4 -18,28 3.589,0 -13,2
Telcoy 1.191,6 -14,52 1.522,3 -15,4
Banchile Seg Vida 728,2 40,76 875,7 41,3
Agricola El Pefidn 268,2 - -49,8 0,4
Banchile Securitizadora SA 58,9 122,29 57,0 395,6
Comatel -12,3 - 9,1 20,5
Ind Nac. de Alimentos -4.106,7 -87,61 -329,4 -
MATTE

Empresas CMPC* 168.120,1 31,63 219.215,9 18,1
Inv. CMPC SA* 155.191,8 8,17 202.647,2 4,1
Minera Valparaiso * 89.976,9 4,72 34.891,3 15
Colbun 77.160,5 -19,15 65.920,6 -16,7
Pasur 46.116,7 34,24 - -
Bicecorp* 24.510,0 45,92 2.631,5 11,2
Inforsa * 16.184,8 36,93 16.418,7 38,4
Banco BICE 14.253,7 -17,10 21.636,4 3,0
Seg. De Vida La Construccion  10.629,3 -27,54 10.158,8 -35,1
Industrial El Volcan 8.061,6 44,22 9.744,2 21,8
Bice Vida Cia de Seguros 4.756,2 144,95 4.638,6 125,2
Sociedad Renta Urbana SA 4.224,1 11,14 3.242,2 23,4
Bice C de Bolsa 3.327,3 -41,27 4.664,0 -30,9
Bice AGF 2.190,1 77,01 2.663,5 97,8
Securitizadora Bice 767,1 41,94 690,0 32,4
Almendral 719,6 - -308,8 29,5
HURTADO VICUNA

Colbun * 77.160,5 -19,15 72.496,6 -10,4
Consorcio Nac. Vida 49.791,9 -6,02 56.038,5 21
Entel * 47.364,3 -22,96 88.254,8 -20,4

Pucobre (1) 24.662,7 144,91 32.322,0 126,5
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Pacifico V Region* 18.829,0 162,32 31.831,5 110,4
CN Life Seg de Vida 18.589,9 87,01 20.394,4 112,7
Esval * 17.713,7 35,05 32.896,3 31,3
Consorcio C. De Bolsa 4.338,0 14,66 5.397,6 21,8
Aguas del Valle 4.001,1 - 6.726,6 6.310,9
Almendral 719,6 - -308,8 29,5
Consorcio Nac Seg Grales -1.023,7 - -1.214,4 -
PP&L (lvan Diaz)

Empresas Emel SA * 9.583,1 4,75 20.921,9 0,1
Emelectric * 7.166,8 18,78 9.037,8 11,1
Emelat 4.189,6 -0,61 3.616,3 8,0
Elecda 4.041,7 10,34 4.984,6 10,5
Eligsa 2.103,1 -19,04 2.136,3 -4,9
Emelari 1.552,0 2,66 1.414,0 -0,8
RICARDO CLARO

Csav (1)* 115.450,9 186,39 81.019,2 118,5
Marinsa 50.431,5 165,95 -877,0 -51,4
Navarino * 28.404,5 176,48 - -
Cristalerias * 24.860,7 277,41 40.667,9 54
Elecmetal * 17.506,9 739,05 44.318,7 9,4
Vifia Santa Rita * 8.451,9 110,61 9.723,0 -2,5
Antofagasta Term. Internac (1)  1.980,4 -10,53 2.401,3 -10,4
Vifia Los Vascos 1.589,2 -3,26 1.785,7 85,2
Iquique Term. Internac. (1) 1.056,3 47,70 1.244,7 33,5
AGBAR (Felipe Larrain)

Aguas Andinas SA * 62.503,5 2,21 83.603,9 8,8
Aguas Cordillera SA 10.949,5 26,89 10.680,7 18,7
Aguas Manquehue SA 1.662,5 30,74 1.137,5 -4,2
Aguas Décima 1.518,7 64,34 1.979,6 52,7
Aguas Los Dominicos 804,1 62,50 1,002,3 76,6
SOLARI CUNEO

Falabella * 125.481,0 24,40 162.030,5 35,3
Sodimac 22.023,0 135,75 27.286,7 119,5
Banco Falabella 10.499,1 10,12 13.370,1 16,4
Plaza Vespucio SA 9.204,6 17,75 6.696,1 54
Fasa * 3.729,1 79,03 6.076,0 123,9
Club Hipico -48,8 90,93 -41,6 93,8
ANGELINI

Empresas COPEC 426.206,7 24,91 -2.519,3 -
Celarauco (1) * 329.113,5 44,30 449.537,0 59,4
Antarchile SA * 283.471,9 28,60 531.555,4 38,9
Metrogas SA * 26.649,1 11,61 46.700,1 -2,9
Corpesca SA 23.022,3 31,53 27.427,0 15,5
Pesq. Iquique-Guanaye 14.089,5 14,63 -277,3 6,7
Eperva SA 10.141,6 3,84 -409,9 -5,6
Inversiones Siemel SA 9.350,5 34,55 90,6 -
Eléctrica Guacolda 5.453,1 -66,31 12.249,9 -19,0
Cruz del Sur Seg de Vida 5.449.8 26,43 5.262,6 -2,9
Forestal Cholguan SA (1) 4.781,9 85,89 5.419,0 91,5
Cruz del Sur Seg Grales 3.333,8 18,40 4.075,2 32,6
AES (Felipe Ceron)

Aes Gener * 39.454,0 -28,29 109.778,0 -2,6
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Eléctrica Santiago SA 12.523,7 19,74 13.837,7 2,0
Guacolda 5.453,1 -66,31 12.249,9 -19,0
SAID

Embotelladora Andina 40.158,7 148,69 36.828,4 50
Bco BBVA 14.485,1 -47,87 - -
Parque Arauco * 7.562,7 220,80 14.140,5 16,2
Pesquera Itata 6.916,4 2,06 10.345,3 12,7
Edelpa * 5.001,8 -4,39 6.765,3 -1,6
Factorline 2.053,7 79,70 2.002,1 104,6
Inmob Vifia del Mar -5,7 19,13 -5,6 -7,3
BEZANILLA

Besalco 6.107,1 66,09 169,3 -
Inmob de San Bernardo 306,1 6.796,96 132,8 -47,6
Autopista Interportuaria - - - -
Melipilla Concesionaria -98,4 - -7,7 -
GRUPO FERNANDEZ LEON

Colbun * 77.160,5 -19,15 72.496,6 -10,4
Consorcio Nac. Vida 49.791,9 -6,02 56.038,5 2,1
Entel * 47.364,3 -22,96 8.254,8 -20,4
Pucobre (1) 24.662,7 144,91 32.322,0 126,5
Pacifico V Regién SA 18.829,0 162,32 -490,4 -9,5
Banmédica SA 18.726,8 45,80 -1.456,3 -13,0
Esval * 17.713,7 35,05 32.896,3 31,3
Isapre Banmédica SA 8.106,5 65,40 10.007,7 63,7
Vida Tres 4.947,3 60,39 5.347,3 70,0
Clinica Las Condes * 4.607,8 7,97 6.138,2 52
Consorcio C de Bolsa 4.338,0 14,66 5.397,6 21,8
Clinica Santa Maria SA * 3.802,1 10,71 5.722,2 10,0
Clinica Davila SA * 2.020,6 45,15 2.849,2 49,1
Almendral 719,6 - -308,8 29,5
Consorcio Nac. Seguros Grales. —1.023,7 - -1.214,6 -
CGE (Gabriel del Real)

CGE * 52.677,1 23,37 150.081,5 1,9
Gasco * 27.834,7 28,86 66,154,8 -2,3
Metrogas SA * 26.649,1 11,61 46.700,1 -2,9
CGE Distribucion 23.009,0 1.126,01 22.152,5 -
Cemento Polpaico * 14.887,8 45,33 21.209,0 33,1
CGE Trasmisién 12.212,5 0,13 18.256,2 111
Conafe 9.866,2 -12,61 15.001,5 -9,3
Eléctrica Rio Maipo 9.643,4 -12,73 12.347,1 -10,4
Edelmag * 5.026,6 -9,62 6.420,1 -5,0
Indiver SA 3.672,5 48,38 -173,1 3,8
Manquehue Net * -3.168,8 48,66 1.313,6 -
BRIONES

Cementos Bio Bio SA * 24.355,6 18,65 34.668,2 20,2
Inacesa 12.972,7 8,12 15.284,8 3,9
Cementos Bio Bio SACI 3.905,1 18,16 4.628,4 23,9
Ready Mix SA * 1.786,2 50,71 1.758,2 79,6
SIGDO KOPPERS (Ramdn Aboitiz)

CTI* 6.751,8 21,74 8.306,9 20,2
Puerto Ventanas * 6.107,9 42,26 10.975,7 61,5
Ferrocarril del Pacifico SA 2.057,2 -44,99 3.932,5 15,1
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Inv. Frimetal SA (1) 1.042,9 254,36 -1104 -57,1
LARRAIN (Fernando Larrain)

Watt's * 9.573,3 150,50 14.373,5 44,4
Larrain Vial C de Bolsa 6.097,4 77,29 4.595,1 128,7
Larrain Vial SA AGF 874,8 23,85 1.058,8 31,8
CAP (Roberto de Andraca)

CAP (1) * 69.574,7 493,17 85.434,4 156,2
Siderurgia Huachipato (1) 66.369,1 170,17 81.741,0 1479
Minera del Pacifico (1) * 14.238,2 103,00 8.628,6 95,8
Cintac * 10.939,0 325,70 15.902,5 311,3
YARUR

BCI 88.696,5 17,44 117.712,2 20,0
Emp. Juan Yarur SAC * 23.352,7 -39,56 27.196,9 108,2
Banco Conosur 10.075,5 37,35 10.101,1 40,9
BCl FF.MM. 5.007,5 31,64 6.044,0 415
BCI C de Bolsa 4.511,0 40,69 5.408,3 45,2
BCI Seguros de Vida 2.556,7 -12,84 2.928,2 -18,6
BCI Seg Grales 1.019,2 34,12 1.023,0 34,2
BCI Securitizadora 240,2 -42,26 321,4 -35,2
PENTA (Carlos Alberto Délano)

Banmédica 18.726,8 45,80 -1.456,3 -13,0
AFP Cuprum 17.756,6 21,30 22.919,8 28,5
Penta Vida Cia de Seg de Vida 10.086,9 9,44 10.845,7 7,0
Isapre Banmédica 8.106,5 65,40 10.007,7 63,7
Vida Tres 4.947,3 60,39 5.347,3 70,0
Clinica Las Condes 4.607,8 7,97 4.236,3 -6,0
Clinica Santa Maria 3.802,1 10,71 2.149,3 21,8
Clinica Davila * 2.020,6 45,15 2.849,2 49,1
Cia de Seg Grales Penta Security 1.166,9 8,97 1.442,2 111
Penta C de Bolsa -177,0 - -195,4 -
Banco Penta -1.498,7 - -1.375,2 -
URENDA (Beltran Urenda)

Empresas Navieras 12.409,1 468,75 -755,6 -48,1
Interoceanica (1) * 9.558,9 - 10.605,6 -
Agunsa * 7.102,5 21,65 10.287,3 -1,0
Eléctrica del Litoral * 1.580,0 28,97 1.435,2 3,3
Portuaria Cabo Froward 1.485,7 -52,55 1.752,0 -37,3
SCL Terminal Aéreo (1) 475,5 - 5.566,2 2494
SANTANDER CHILE (Emilio Botin)

Banco Santander-Chile 198.795,4 -6,28 260.752,7 4,0
Santander A de Valores 20.547,7 39,31 27.139,8 46,1
Santander AGF 12.697,2 49,34 13.652,0 54,9
AFP Summa Santander 10.997,5 13,56 13.832,2 18,7
Altavida Cia de Seg de Vida 8.824,1 290,59 10.696,6 306,8
Santander Invest. C de Bolsa  2.365,9 3,38 3.234,3 17,1
Santiago C de Bolsa Ltda 587,0 2.411,26 679,5 -
Portada -11,9 - 163,2 -28,1
Santander Securitizadora -119,5 - -141,0 -
CINTRA (Enrique Méndez)

Autopista del Maipo 7.207,3 -77,52 17.132,7 7,4
Ruta de los Rios 3.009,5 20,28 6.001,3 13,5
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Concesionaria Talca Chillan 1.724,9 - 3.872,1 -
Ruta de la Araucania 405,7 -18,47 4.755,7 8,7
Aeropuerto Cerro Moreno 369,5 152,97 501,6 91,9
EBRO (Oscar Guillermo Garreton)

Inv. Campos Chilenos -5.655,8 -7,35 -84,4 8,4
Emp. lansa SA -10.973,6 -13,45 11.466,3 -
lansagro SA -20.444,2 -283,37 12.764,1 4.297,5
CENCOSUD (Horst Paulmann)

Cencosud * 50.207,0 10,89 66.218,9 51,1
Cencosud Supermercados 29.389,5 145,24 - -
Cencosud Shopping center 16.132,7 0,82 - -
Cencosud Internacional 8.295,6 -79,19 - -
Inmob Santa Isabel 172,4 125,72 - -
Proterra 129,5 -33,22 - -
Mercado Mayorista P&P -15,1 -54,42 - -
Easy -5.745,1 -24,89 - -
IBANEZ (Nicolas Ibafiez)

Saitec 7.625,6 7,17 3.019,6 -25,6
D&S * 5.310,5 -75,11 23.435,2 -49,5

Fuente: El Mercurio citando a Economia y Negocios, sobre la base de FECUS al cuarto trimestre del 2004.
1) FECU entregada en ddlares para efectos del ranking se ha utlizado un tipo de cambio de $557,40

* Balances Consolidados.

2.4

Relacion entre el dinero y la politica

No hay algo que aleje mas a los
ciudadanos de sus instituciones y sus
lideres politicos, y que socave mas la
estabilidad politica y el desarrollo
econdmico, que la corrupcién endémica
en el Gobierno, los dirigentes de los
partidos politicos, los jueces y los
funcionarios publicos.

USAID, La Ayuda Extranjeray el
Interés Nacional, 2002

En Chile y en el mundo se discute crecientemente acerca de las mejores
formas de regular las relaciones entre el dinero y la politica. Se ha comprobado
gue esta relacion ha sido la causante principal del aumento progresivo de la
corrupcién en las ultimas décadas del Siglo XX y que ha llegado a constituir, en
muchos paises en transicion, el principal obstaculo para su desarrollo.
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Es por esto, que diversos organismos internacionales, bilaterales y
multilaterales, especialmente aquéllos vinculados a la asistencia para el desarrollo,
han comenzado a disefiar estrategias anticorrupcion para implementarlas entre
sus funcionarios y ofrecerlas a los paises méas afectados entre sus programas de
ayuda. Por este mismo motivo, se han firmado un conjunto de acuerdos y pactos
globales internacionales, entre los que se destaca el firmado en la dltima
Asamblea General de las Naciones Unidas, 2004 por 100 naciones: la Convencién
Global Anticorrupcién de las Naciones Unidas.

La AID y el Departamento de Estado de los EEUU, han definido que en
2004, prioritariamente, apoyaran y estimularan a los Gobiernos en su lucha contra
la corrupcion, para salvaguardar el reinado de la ley, el pluralismo y las buenas
practicas gubernamentales.'® Se encuentran definiciones similares de la OCDE,
la OMC, el Banco Mundial, el grupo de los Ocho, y el grupo de los Paises
Nordicos.

El Presidente del CELAM, Obispo Oscar Rodriguez, ha manifestado que:
“La corrupcion es la amenaza mas grande para el desarrollo de los pueblos" y en
el reciente informe de Periodistas Frente a la Corrupcion se establece que "la
corrupcién fue uno de los temas mas abordados por los medios de comunicacion
latinoamericanos".

La AID considera que la corrupcion surge de la incapacidad de los
dirigentes para representar los intereses de las mayorias y diferencia la Gran
Corrupcion de la Corrupcion Administrativa. La Gran Corrupcion puede envolver la
distorsion y manipulaciéon de la totalidad de un sistema para servir intereses
privados con cantidades significativas de recursos, mientras que la Corrupcion
Administrativa usualmente se refiere a cantidades menores, usadas en provecho
propio por funcionarios publicos.

La lucha contra la corrupcion constituye uno de los objetivos mas
importantes de la politica exterior de los EEUU vy, coincidiendo con el Banco
Mundial, afirma que la corrupcidon socava la cohesién social, la participacion
efectiva en la vida social y econdémica al distorsionar la asignacion de recursos y la
oferta de servicios publicos, perjudicando especialmente a los mas pobres.
También dafia las perspectivas de crecimiento econdmico, porque reduce la
inversion extranjera directa, desaprovecha la inversion publica, estimula a las
empresas a operar en el sector informal y distorsiona los términos de intercambio,
debilitando el reino de la ley y la proteccién de la propiedad intelectual. ***

Estas preocupaciones se enmarcan en la oleada democratizadora que
recorre el mundo, que no solo rompe con el pasado de dictaduras, civiles y

193 The FY 2004-2009 Department of State and USAID Strategic Plan.
104 SAID, Anticorruption Strategy, enero, 2005, Washington, Internet
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militares, sino que pugna por desarrollar democracias cada vez mas fuertes,
transparentes y participativas.

La globalizacién, el comercio internacional y los buenos negocios requieren
de probidad y estabilidad democratica que soOlo puede lograrse con buenas
practicas empresariales y responsabilidad social de todos los agentes del
desarrollo en un contexto de desarrollo sustentable y defensa del medio ambiente
y los derechos humanos. Los objetivos de desarrollo del milenio para las Naciones
Unidas parten del principio que define que “los derechos humanos, tanto civiles y
politicos como econémicos, sociales y culturales, deben constituir el marco ético
para la formulacién de las politicas sociales y los sistemas de proteccion social
que respondan a los principios de universalidad, inclusién y solidaridad.”*®

Por lo tanto, nada puede estar mas lejos de las corrientes filosofico-politicas
actuales a nivel mundial que el proceso privatizador llevado a cabo en Chile en el
periodo 73-90. Es dificil imaginar que en América Latina pudiera producirse, en el
corto o mediano plazo, una situacion politica, como la sufrida por Chile, en el
periodo en comento.

Debido a estas condiciones de excepcion, el proceso privatizador chileno no
podria ser replicable, en ninguno de sus aspectos, en ningun pais democrético y
tampoco, en la actualidad, en un pais en dictadura, puesto que un pais con dichas
caracteristicas seria rechazado por el concierto internacional, incluso mas de lo
que fue rechazado internacionalmente el régimen de Augusto Pinochet.

Una dictadura como la de la Junta Militar Chilena seria rechazada por su
irrespeto a los derechos humanos, pero también por la ausencia de participacion
ciudadana.

Como se analiz6 en varios capitulos anteriores, los organismos
internacionales preocupados por la corrupcién le dan una gran importancia a las
relaciones entre lo publico y lo privado y se refieren, especificamente, a las
privatizaciones, dictando una serie de normas que aseguren en esos procesos la
transparencia, la equidad y la probidad administrativa.

Aun cuando en el Chile 73-90, no hubiese habido fraude, mal uso de
recursos publicos, o enriquecimiento ilicito, el proceso privatizador desarrollado en
el periodo es inaceptable dado los niveles actuales de desarrollo de la sociedad.
No hubo transparencia, participacion ciudadana ni informacién, en condiciones de
dictadura, situacion que permitio al grupo de economistas del régimen, aplicar un
conjunto de medidas economicas que ellos decidieron entre si y ante si, sin tener
que llegar previamente a consensos politicos, ni consultar al Parlamento o

195 Naciones Unidas, EI momento de la renovacién. OBJETIVOS DE DESARROLLO DEL MILENIO: Una
Mirada desde América Latina y El Caribe. Junio 2005, Santiago de Chile, Cepal
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responder a la Prensa o0 a la opinidon publica. Menos audn recibir las protestas o
planteamientos de las organizaciones sociales que estaban proscritas.

Todo lo realizado contaba con la legalidad definida por el régimen y con la
aprobacion del General Agusto Pinochet . En otras palabras, el proceso no puede
criticarse desde el punto de vista legal, porque el equipo que dirigia la economia
se definié las normas legales para llevar a cabo las medidas econdmicas que
consideraban que la economia del pais requeria. Tampoco existian organismos
fiscalizadores que verificaran si se habia cumplido la propia legalidad definida por
el régimen y los que aun permanecian estaban atemorizados o cooptados.

Aunque los ejecutivos del régimen hubiesen sido honrados y probos y solo
hayan trabajado por el bien del pais, existe consenso en que la Unica forma de
asegurar la probidad publica es con el maximo de transparencia e informacion
abierta a toda la ciudadania sin restricciones, incluyendo prensa libre y pluralista.

La transparencia consiste en que todos sepan los hechos, especialmente la
comunidad u opinion publica y sélo ésta permite el acceso a la informacién, sin la
cual no hay participacion. Sélo con transparencia se evita la corrupcién. La
importancia de la transparencia es fundamental, tanto para la participacion como
para la probidad. La difusibn de la informaciébn no soélo es basica para la
participacion y la probidad. Es la base de la democracia. No es por casualidad que
en las sociedades donde existen mayores niveles de participacion y altos niveles
de transparencia, como en los paises escandinavos, nérdicos y otros de Europa
Occidental, hay menores niveles de corrupcion.

Algunos trabajos periodisticos, como el ya analizado de Maria Olivia
Monckeberg entre otros, sefialan que muchos de los participantes en el proceso
privatizador chileno, desde el Estado, tanto civiles como militares, pudieron
hacerse cargo gracias a su cargo, de empresas, ya sea COmo propietarios, 0 como
Ejecutivos.

Maria Olivia Monckeberg (2001) afirma en su libro que al revisar
actualmente lo que ocurre en el escenario econémico se advierte que “los Chicago
Boys y los ejecutivos ligados a la UDI” se encuentran en los directorios de las
empresas que ellos mismo contribuyeron a privatizar.

En el caso de los militares, la situacion es menos generalizada, agrega
Monckeberg. Se encuentra el General retirado Enrique Seguel Morel, ex Ministro
de Hacienda de Pinochet y ultimo Presidente del Banco Central en el Directorio de
ENTEL y el ex Vicepresidente Ejecutivo de CORFO, el entonces Coronel
Guillermo Letelier Skinner, en los directorios de las filiales de empresas creadas
por SOQUIMICH.
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Entre los civiles participantes de las privatizaciones y posteriormente

ejecutivo o director de las mismas, destaca'®®a:

Hernan Blchi Buc, Sergio de Castro Spikula, Jorge Cauas Lama, Carlos
Céceres Contreras, Bruno Phillipi Yrarrdzaval, Juan Hurtado, Julio Ponce Lerou,
José Pifiera Echenique, Alvaro Sahie Bendeck, José Yuraszeck Troncoso, Ernesto
Silva Bafalluy, Pablo Barahona Urzla.

En efecto, como se podra ver en el listado que contiene el Anexo N°5,
muchos nombres de los miembros de la plana mayor de CORFO en el periodo
73-90, y de sus Consejos, es decir quienes decidian el destino del patrimonio
publico, pueden encontrarse, actualmente, en los Directorios de las empresas
cuya privatizacion ellos mismos disefiaron.

Sin embargo, de acuerdo a afirmaciones de partidarios del Gobierno Militar,
la legalidad imperante permitia que los funcionarios publicos pudieran participar en
las empresas en proceso de privatizacion, ya sea como accionistas, directores o
ejecutivos.

No habia restricciones en ese sentido, por lo tanto segun algunos de los
expertos que expusieron frente a la Comisioén Investigadora de la Camara de
Diputados de 1991, como es el caso del Coronel Guillermo Letelier Skinner que
fue Ejecutivo de CORFO, y actualmente miembro de Directorios de empresas,
como relata Monckeberg (2001), toda su actuacion fue legal.

El economista Rolf Liders también en su exposicion frente a la Comision
Investigadora de la Camara de Diputados, 2004, sefial6 que él no habia visto
ningun fraude ni acto de corrupcion en el proceso privatizador. Tampoco entrega
de subsidios ni favoritismos. Agrego que el unico favoritismo que puede reconocer
es aquel entregado a los trabajadores a través del capitalismo popular.

Estos planteamientos, que podrian sorprender en la actualidad, fueron
explicados por la exposicibon de Fernando Dahse frente a la Comisidon
Investigadora de la Cadmara de Diputados, 2004. A su juicio, los economistas del
Régimen Militar, estaban empefiados en implementar en Chile una economia
capitalista moderna, pero encontraron que en Chile sélo se habia desarrollado un
capitalismo de Estado. No habia capitales privados, empresarios, ni profesionales
gue pudieran hacerse cargo de las empresas estatales y de la economia que
querian transformar.

Asi, construyeron con un grupo de adeptos al régimen, aun a costa de
todas las carencias, un empresariado financiado por el Estado, proclive
politicamente al Gobierno y a las concepciones econdmicas liberales que

19 Monckeberg, M.O. , op cit, p. 29
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romperian con el pasado estatista de Chile que a su juicio era la clave para
entender la crisis del periodo 70-73.

Dada la situacion imperante, los disefiadores del nuevo modelo econémico
impuesto en el periodo 73-90, consideran haber actuado legalmente y haber
sacado al pais de la crisis econdmica. No piensan que dicho modelo podria haber
sido rechazado por la mayoria del pais o que la solucién a la crisis econdmica que
sufria el pais en 1973 podria haberse superado a través de otras alternativas.

Los economistas del Gobierno Militar se niegan a aceptar, como deciamos
a comienzos de esta Tercera Parte, que una economia de mercado tiene muchas
alternativas de solucion a sus crisis econdmicas y politicas y que la seleccion de
cada una de ellas dependera de los objetivos perseguidos, pero también de los
consensos logrados con los diferentes sectores de la sociedad civil. Los
economistas del periodo 73-90 han llevado sus concepciones economico-politicas
virtualmente a la categoria de pensamiento Unico.

Pese a ello, en el plano politico, se puede decir que en Chile, en la
actualidad, hay consenso sobre la necesidad de mantener y fortalecer la
democracia representativa como forma de Gobierno y todas las corrientes
politicas, que tienen representacion en el pais, se definen como democraticos y
rechazan las dictaduras, o las formas dictatoriales de cualquier tipo. Pero parece
contradictorio definirse como demécrata y, al mismo tiempo, aceptar el proceso
privatizador del periodo 73-90, ya que en condiciones de democracia jamas se
podria haber impuesto la politica econémica llevada a cabo en el periodo.

El proceso privatizador con sus caracteristicas, sOlo fue posible en
condiciones de dictadura.



