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Chile constituye d caso méas destacado de aplicacion de un modelo
extremo de economia de mercado. Durante nueve afos se aplicd, en
forma creciente, un modelo que por su "purezd', profundidad y
extensidon ha provocado una transformacion trascendental de la eco-
nomia chilena. En este trabajo, sobre la base de investigaciones de
éste y numerosos otros autores, se examinan los rasgos centrales de
modelo, en seguida se estudian la politica antiinflacionaria, la reforma
financiera y la apertura a exterior, y sus efectos més directos. Luego
£ exponen los resultados globales obtenidos en lo que respecta a la
produccion, a la distribucion del ingreso y e patrimonio, y d ahorro-
inversion. El estudio demuestra que € balance de los resultados
(favorables y desfavorables) es definidamente negativo durante €
periodo 1973-81: la produccion ha sido deficiente, la concentracion
* acentud espectacularmente y las tasas de ahorro e inversion dis
minuyeron significativamente. Las caracteristicas mismas ded modelo,
y € debilitamiento del aparato productivo que han provocado, ex-
plican adicionalmente que la recesién internacional se trasmitiera en
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monetarista en Chile: una sintesis critica’, publicado en Coleccién
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forma magnificada en la economia chilena durante 1982 El trabajo
termina con un intento de interpretacion de las principales causas del
fracaso de este "experimento".

Durante @ decenio recién pasado en  Cono Sur se impu-
sieron modelos econdémicos que se ubican en € extremo mone-
tarista del espectro de opciones de estrategias a las cuales los
paises en desarrollo podrian recurrir. El ejemplo de mayor
ortodoxia monetarista lo ofrece e modelo 1mpuesto en Chile
desde 1973 (véase Foxley, 1982).

Por cuatro razones e experimento realizado en Chile re-
viste gran significacion. Primero, Chile se caracterizo por su
larga tradicion democrética, y € amplio pluralismo prevale-
ciente en sus ingtituciones y en d comportamiento de sus
ciudadanos. En septiembre de 1973 s establecié un régimen
autoritario a cuyo amparo s desarroll6 d modelo monetarista
vigente. Bajo ese régimen, los ejecutores del modelo econdémico
han dispuesto de una autonomia excepcional para disefiar,
poner en précticay ajustar su accion. Segundo, s trata del
principal caso de aplicacion moderna de ortodoxia monetaria,
por su "pureza’, profundidad y extensién de su cobertura. Ter-
cero, su prolongada vigencia ofrece un terreno amplio para la
evaluacion de sus efectos. Cuarto, € caso ha sido publicitado
profusamente como un "éxito", con d apoyo de personeros de
ciertos medios financieros, algunas instituciones internaciona-
les, y circulos "liberdes' que parecen priorizar la "libertad
economica’ a cualquier precio, por sobre otras dimensiones de
la actividad humana. El' experimento, con frecuencia, ha sido
expuesto por esos medios como & camino a seguir por otros
pailses en desarrollo. Por lo tanto, conocer las verdaderas
caracteristicas ded modelo y los resultados que ha provocado,
re;\1/ilste una significacion que trasciende € caso particular de
Chile.

I. Rasgos Centrales dd Modeo

En América Latina se han registrado muchos intentos de
establecer politicas econdmicas que conceden a mercado un rol
mayor que & qgue habian tenido precedentemente. Ello, €n
embargo, puede involucrar intensidades muy diversas del am-
bito de accién del mercado, del papel del Estado, de formas de
propiedad de los medios de produccion y de participacion de
las distintas fuerzas sociales en las decisiones centraes y en la
distribucion de los frutos del desarrollo.

Es indiscutible que en 1973 prevalecian en Chile sustancia-
les desequilibrios macroeconédmicos que era indispensable co-
rregir. Asimismo, la economia estaba sobreintervenida, con
excesivos controles "microecondémicos’ sobre empresas privadas
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y publicas. La magnitud de los desequilibrios y la inorganicidad
del intervencionismo publico facilitd, aunque por cierto sn que
s judtificase, que @ enfoque monetarista-ortodoxo se abriese
camino después de septiembre de 1973. Asi, en Chile, a diferen-
cia de otras experiencias autoritarias en America Latina, se
impuso una version extrema del monetarismo integral.

El modelo bajo estudio constituye un caso extremo por la
amplitud del papel asignado a mercado, por la privatizacion
profunda de la propiedad de los medios de produccion y por €
cambio impuesto sobre la organizacion socia del pais. Diversos
canaes de participacion y desarrollo socia, surgidos en € con-
tinuo proceso de democratizacion r istrado en Chile en los
decenios precedentes, fueron suprimidos, controlados o desar-
ticulados después de 1973.

En respuesta a la aplicacion deél modelo se registraron
cambios sustanciales en € rol desempefiado por € sector pu-
blico en la actividad economica. Se postulo € retiro generali-
zado, paulatino o abrupto, del amplio campo que cubria la
accion estatal. Ello abarco la propiedad publlca papel activo
del Estado en d desarrollo y la orientacion de las polltlcas eco-
némicas indirectas, respecto de las cuales se planteo que debian
ser absolutamente "neutrales'?. La concepcion de "Estado sub-
sidiario” s aplicé con una delimitacion notablemente estrecha
y presupuestando que € mercado privado podria asumir nume-
rosas funciones que de hecho no pudo cumplir satisfactoria-
mente.

Para llevar adelante las "transformaciones estructurales’
de la accion publica no se esperd a tener resueltos los graves
problemas coyunturales que enfrentaba la economia chilena.
Esta opcion obedecio, por una parte, a la prioridad que s le
asigno alas transformaciones estructurales; s juzgo entonces

! No obstante la intensidad de la privatizacion, la propiedad publica adn

es mas importante en Chile que en varios paises latinoamericanos. La
norma, sin embargo, es la pasividad que se le imprimié a las empresas
publicas. El caso de la empresa estatal del cobre, que se expone mas
adelante, es ilustrativo a respecto.

Los perfiles méas extremos del modelo no se observaron en su totalidad
desde un inicio. El equipo econémico fue conformandose y consolidando
su hegemonia entre 1973 y 1975, e imponiendo paralelamente su orto-
doxia. El mayor extremismo de la politica econémica tiene lugar entre
1975 y 1981, con un proceso continuo de intensificacion de sus rasgos
distintivos. Sdlo en 1981, con la aparicion en la superficie de los pro-
blemas subyacentes provocados por la aplicacion del modelo, empiezan
a producirse desviaciones respecto de la ortodoxia monetarista. El hito
demarcatorio lo constituye la intervencion por e gobierno de ocho ban-
cos y financieras.
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gue una demora en iniciarlas podria involucrar perder la opor-
tunidad propicia que ofrecia € marco politico autoritario y d
ambiente antiintervencionista prevaleciente en ese momento
entre extensos sectores sociales. Por otra parte, los partidarios
del modelo sostenian que los problemas vigentes habrian sido
resultado de politicas estatizantes e intervencionistas aplica-
das tanto en d régimen del Presidente Allende como en los
cuarenta afos precedentes, cruzando por gobiernos que cubrie-
ron todo € espectro politico nacional.

Las principales transformaciones econémicas se localizaron
en e campo fiscal, financiero, laboral, relaciones econdmicas
con € exterior, y propiedad de los medios de producciéon en
poder del sector publico; mas adelante se realizo también una
profunda reforma previsional. En todas estas areas, € campo
de accién econdémica del sector publico se ha restringido de
manera persistente a través del periodo bajo estudio.

La politica fiscal comprendié una reforma tributaria y
una reestructuracion y reduccion de la mayor parte del gasto
publico. La reforma tributaria incluy6 la eiminacion de im-
puesto a patrimonio y a las ganancias de capital y la reduccion
del gravamen a la renta de las empresas. En cambio, se forta-
lecio y completd e establecimiento de un impuesto a valor
agregado, suprimiéndose en genera las franquicias vigentes
para bienes de consumo basico. La linea de los cambios era
reducir la carga tributaria, concentrandola en impuestos que,
en opinién del equipo econdmico, eran de carécter "neutro”. El
discurso oficial sostuvo que cualquier diferenciacion era "dis
torsionadora’ de la asignacion de recursos.

El gasto publico registrado, como proporcion del PIB, s
redujo algo mas de un cuarto respecto de_los niveles que habia
alcanzado hacia fines de los afios sesenta®, luego de pasar por
niveles de gastos y déficit anormalmente altos en 1972-73. La
inversion gubernamental decrecio en forma espectacular, dis
minuyendo en més de la mitad como porcentaje del producto
interno (geogréfico) bruto (PIB) entre 1970 y 1979. También
se redujo € gasto publico en los sectores productivos, en acti-
vidades de apoyo a sector privado, de aportes a empresas
publicas y de obras de infraestructura. El gasto social —prin-
cipalmente, en educacion, salud, seguridad socia y vivienda—

3 Hay graves problemas de comparabilidad de las cifras sobre gasto

publico. Cifras homogeneizadas para @ periodo 1969-79 y un andlisis
de los principales rubros se presentan en Marshall (1981). Un examen
comparativo de diferentes definiciones de "gasto socia" aparece en pp.
75-81. La cifra oficial sobreestima € nivel del gasto social hacia fines del
periodo, en comparacion con 1970 o 1974, debido a sesgos de la defi-
nicion usada y a un deflactor erréneo.
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aumentd su participacion en e gasto publico. Ello ha sido
proclamado, en forma reiterada, como un indicador del caracter
"socid" del modelo. No obstante, lo efectivo es que € gasto real
por habitante se redujo: en 1979 éste fue 17 por ciento inferior
a de 1970 y 10 por ciento menor que en 1974, y también dis-
minuyé como proporciéon del PIB.

En cuanto a la privatizacion de los medios de produccion,
el proceso también revistio gran intensidad. No se limitd a
traspasar empresas tomadas, requisadas o0 expropiadas durante
el régimen del Presidente Allende. Se extendid, ademas, a em-
presas creadas en los sucesivos gobiernos que rigieron los des-
tinos de Chile a partir de la creaciéon de la Corporacion de
Fomento (CORFO) en 1939. En 1970 la CORFO controlaba la
propiedad de 46 empresas, nimero gque se elevo a cerca de 300
en 1973. En 1980 permanecian en poder de esa institucion solo
24 empresas, la mitad de las cuales estaba en proceso de licita-
cion. Ademés hay alrededor de una docena de empresas publicas
gue dependen de otras reparticiones gubernamentales.

La venta de empresas se efectud, una parte importante de
ella, en periodos de recesién interna y tasas de interés muy
elevadas en € mercado interno. A consecuencia de €llo, los
escasos grupos ligados a sector financiero tuvieron la posibili-
dad de acceder a su compra. Este hecho constituyé una de las
causas de la aguda concentracion de la propiedad registrada en
esns afios. Un masivo incremento de créditos externos de la
banca comercia internacional proveyd una fraccion sustancia
del financiamiento requerido por grupos econdmicos nacionales
para adquirir esas empresas.

En d sector agricola la transferencia de propiedad durante
los gobiernos de los presidentes Frei y Allende tuvo un final
abrupto. Después de 1973, alrededor de un 30 por ciento de las
tierras expropiadas fue devuelta a sus anteriores propietarios,
y un 20 por ciento s rematé entre no campesinos. Dado que
una de las funciones que gjercia con anterioridad € Estado,
consistente en e apoyo crediticio y técnico a campesinos y
cooperativas, fue una de las victimas de la reestructuracion del
gasto publico, se estima que yaen 1979 cerca de la mitad de los
campesinos asignados se habian visto obligados a vender o dar
en arrendamiento sus predios.

En 1980 se dio otro paso trascendental en € proceso de
privatizacion, esta vez en relacion a sistema previsional. El
régimen de pensiones de jubilacion, financiadas hasta entonces
mediante un sstema de reparto, fue reemplazado por uno de
capitalizacion individual en financieras previsionales privadas
creadas por @ nuevo sistema’. Las pensiones vigentes y las de
4 Las caracteristicas que posefa e sistema de reparto, las nuevas disposi-
ciones y un examen comparativo se desarrollan en Arellano (1981).
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los trabajadores que les faltaban menos de cinco afios para
jubilar seguirdn siendo de responsabilidad del sector publico. El
resto de los trabajadores pueden optar entre permanecer en €
sistema antiguo o trasladarse a una financiera previsional. Por
el mero hecho de trasladarse, d Gobierno establecié un alza
automética del sdario de 11 por ciento. La eleccién entre
financieras la debiera efectuar € trabajador evaluando la ren-
tabilidad que estime que le ofreceria cada una durante €
tiempo que media hasta su jubilacion. Por eemplo, 40 afios en
e caso de un hombre de 25. La rentabilidad seria funcion de
las comisiones que libremente puede modificar periddicamente
cada financiera 'y la utilidad o interés que ésta obtenga de sus
inversones de los fondos previsionales que capte. Una propor-
cion significativa de éstos ha sido constituido en depdsitos, no
a 36 anos, sino a 30 dias con una tasa de interés notoriamente
fluctuante.

Hay una actividad de la mayor significacion que se ha
salvado de la privatizacion a ultranza, que es la gran mineria
del cobre. La empresa estatal del cobre (CODELCO) ha sopor-
tado fuertes embates del equipo econdmico, pero ha logrado
sortearlos con éxito. No obstante, ha sufrido restricciones pre-
supuestarias impuestas por d Ministerio de Hacienda, a pesar
de las sustanciales utilidades que ha aportado a Fisco. Dentro
de las contradicciones a que ha conducido € dogma privatiza-
dor, € Gobierno ha privilegiado, infructuosamente hasta ahora,
el desarrollo de otros yacimientos de cobre que operarian em-
presas extranjeras. Paraddjicamente, estos yacimientos, a pesar
de ser ricos en @ contexto mundial, lo son menos que los que
explota CODELCO, la que se ha visto sistematicamente frenada
en su expansion. El dogma de la privatizacion ha resultado més
fuerte que la busqueda de la eficiencia econémica.

llustrativo de la fuerza del antiestatismo oficial es que en
medio de la profunda crisis de 1982 s perssta en la venta de
empresas publicas. EI Gobierno constituyé una Comision de
Venta de Activos como "parte del programa de reactivacion
economica’. Entre las empresas que se pondrian en venta figu-
ran las compafiias Chilena de Electricidad, Interoceanica y de
Teléfonos.

Paralelo a las transformaciones en € terreno mas propia-
mente econdmico, £ han impuesto cambios también "estruc-
turales’ en la organizacion social. Ellos se insertan en €
discurso oficial econémico, dentro de la linea de crear una
sociedad competitiva de "hombreslibres'. Ello involucra cambios
del sistema universitario, de la organizacion y dependencia de
escuelas basicas, de las prestaciones de salud, de los colegios
profesionales, de las organizaciones estudiantiles y sindicales.
Lo ultimo, sin duda, ha sido instrumental para imponer la poli-
tica salarial que ha involucrado que los salarios reales en 1981
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aun fuesen inferiores, en promedio, a los niveles alcanzados
en 1970, y que en 1982 se redujesen adicionalmente mas de 10%.

Il. El Monetarismo en Tres Areas Estratégicas

Uno de los rasgos distintivos del monetarismo es su globa
lismo; su desconocimiento de los problemas de carécter sectorial,
de la heterogeneidad de las estructuras productivas y del acceso
a poder de diferentes sectores, de la significacion de las segmen-
taciones de los mercados, y de la dificultad para transmitir
informacién hacia los agentes econémicos de manera que étos
contribuyan a la concrecién de los objetivos de la politica publi-
ca. En fin, subestimala presencia frecuente de procesos de agjuste
desestabilizadores y de rezagos y sobreajuste (overshooting). La
existencia de estos elementos constituyen obstaculos insalvables
para que politicas econémicas ?Iob es "neutras' e indirectas
resulten por s solas eficaces en las naciones en desarrollo.

En eda seccion se examinan tres expresiones de politicas
globdigtas "neutras’, a las cuales & gobierno les asigno un rol
estelar. Y de hecho lo tuvieron, pero con resultados distintos a
los previstos por éste.

1 La Politica Antiinflacionaria

Lapoliticamonetaria constituy6, hasta 1976, € instrumento
en que descansd la accion antiinflacionaria. En los doce meses
precedentes a septiembre de 1973, la inflacidén habia alcanzado
a 400 por ciento anual, y en los meses de julio y agosto de ee
ano se situd alrededor de 16 por ciento mensual. El déficit fiscal
era ded orden de un 30 por ciento del PIB, fuertemente influen-
ciado por & control de precios a que estaban sometidas las ventas
de bienes y servicios de las empresas publicas. El control de
Preuos, gue se extendia a amplias éreas del sector privado, invo-
ucraba una fuerte represion de las presiones inflacionarias y
un extenso mercado negro. Pocos dias después del golpe s
efectud una liberalizacion de la mayoria de los precios contro-
lados, en un marco que por cierto era de gran incertidumbre.
La consecuencia, que era previsible, fue un espectacular incre-
mento de la inflacion, la que se devé a 88 por ciento en un
mes, alcanzando 590 or ciento en € curso del primer afio de
aplicacion del modelo®. Es indudable que hubo un sobregjuste
de los precios de mercado, que excedid con creces las presones

® Todas las cifras de inflacion usadas aqui se refieren a indice de precios
a consumidor corregido en Cortdzar y Marshall (1980). El indice ofi-
cia subestim6 en forma significativa e alza efectiva de los precios,
principalmente en 1973 y en 1976-78.
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inflacionarias reprimidas anteriormente. A medida que la situa-
cion fiscal iba siendo controlada, la politica monetaria pudo
tornarse efectivamente restrictiva en € curso de 1974. La
hipétesis oficial era que los nuevos fijadores de precios —los
empresarios privados— deberian tomar en consideracion € com-
portamiento de la oferta monetaria para los efectos de definir
e nivel de los precios de sus productos. Se sostenia que por
propia conveniencia restringirian sus alzas de precios para
poder mantener sus ventas en € mercado. Y elo lo harian pres-
tamente, a medida que observaran la reduccion del ritmo de
expansi(’)n de la oferta monetaria.

El hecho concreto es que la informacion sobre oferta de
dinero estaba disponible en forma masiva con algunos meses
de atraso, 33/ con varios indicadores contradictorios, y que los
precios, dada la elevada inflacion, se reajustaban con frecuencia
todos los meses y ain més de una vez dentro de cada lapso
mensual. En esss circunstancias, € principal punto de refe-
rencia para cada agente economico resulté ser & comporta-
miento del conjunto de los empresarios, medido a través de la
variacion del indice oficial de precios a consumidor. Este era
dado a conocer en los primeros dias de cada mes respecto del
periodo precedente. La consecuencia fue que tasas de inflacion
anual superiores al 300 por ciento persistieron hasta avanzado €l
tercer ano de vigencia del modelo. La restriccion monetaria,
antes gue influir sobre los precios, oper6 con mayor fuerza
sobre € nivel de actividad econdmica: durante 1975 la produc-
cion industrial cayo 28 por ciento, € PIB decrecio 13 por ciento
y e desempleo abierto culmin6 en una tasa de 20 por ciento a
comienzos de 1976. El "precio" ques se ajustd velozmente hacia
abajo fueron los salarios: hacia 1975 habian perdido cerca de un
40 por ciento de su poder adquisitivo, en respuesta a la modifi-
cacion de las normas de regjuste legal y a la represion dréastica
de la actividad sindical. Mientras tanto, como se sefiag, la infla-
cion persistié en tasas anuales superiores al 300 por ciento du-
rante cerca de tres afos, a pesar de la restriccion monetaria y
un déficit fiscal que se situd por debajo del 3 por ciento del PIB
ya en 1975.

® En @ curso de 1975 surgié un serio problema de balanza de pagos,

asociado a una baja de los términos del intercambio, que €& gobierno
también enfrentd con una acentuacién de la restriccion monetaria y del
gasto final. Los efectos del deterioro de los términos del intercambio,
debido a la politica adoptada, se multiplicaron aproximadamente por
tres en la economia interna. El impacto directo por concepto del dete-
rioro de los términos del intercambio registrado en 1975 ya estd des
contado en la cifra del texto de caida del PIB.
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La receta monetarista para controlar la inflacion no funcio-
n6 de la manera prevista por los propugnadores del modelo. En
cambio, sl multiplicé los efectos propios de la recesion inter-
naciona e involucré un notable costo, tanto socid como en
téénggi)nos de actividad econdmica (véase Foxley, 1979; Ramos,
197

Recién a mediados de 1976 €& equipo econdmico reconocio
implicitamente que € control monetario resultaba incapaz por
s solo de frenar la inflacion. No obstante, solamente se incor-
poréd una segunda variable a la politica antunflacmnarla, con-
sistente en la regulacion del tipo de cambio acondicionada a ese
objetivo. Asi se inicié un largo proceso en que se utilizo € tipo
de cambio para desacelerar la inflacion: reduciendo € costo de
los bienes importados y procurando influenciar |as expectativas
de inflacion. En junio de 1976 y en marzo de 1977 se efectuaron
revaluaciones cambiarias, que fueron acompafiadas de una Sis-
tematica campafa de los medios de comunicacién. Y la medida
surtio un efecto apreciable, pues réapidamente la inflacion se
redujo a niveles menores al 100 por ciento anual, lu o de la
primera revaluacion, y bajo 50 por ciento con la segunda’. Fue
un tardio aprendlzaJe con un ingente costo socia y productivo
para Chile, de que la inflacion ya no estaba siendo_generada por
un exceso de demanda y de expansion monetaria. El tardio
aprendizagje fue, también, incompleto, pues se recurrié a un solo
instrumento adiciona de regulacion; esto es, € tipo de cambio.
Ello involucré condicionarlo, en exceso, a la politica antiinfla-
cionaria, sacrificando asi objetivos de equilibrio del sector exter-
no y de produccion de exportables y sustitutos de importacion.

La politica antiinflacionaria culminé en 1979, con la con-
gelacion de la tasa cambiaria, de nuevo apoyada con todo €
peso de la publicidad de la gran mayoria de los medios de
comunicacion. La nueva version oficial fue que, ante un tipo de
cambio congelado, en una economia con libre importacidn, como
yaeralac |Iena los precios internos no podrian subir més
répidamente que la inflacion internacional. A edas alturas se
habia adoptado, por consiguiente, a fardo cerrado, € "enfoque
monetario de la balanza de pagos’, popularizado en ciertos
medios académicas y financieros ortodoxos. En concordancia
con la caracteristica de adherir a planteamientos extremos, los
gjecutores del modelo se trasladaron del enfoque monetario de
economia cerrada, la verdad oficial hasta 1976, d de economia
abierta. En € primero, lainflacién interna se suponia resultado

" En esa misma fecha también se acentud e porcentaje de subestimacion

de la inflacion real por parte del indice de precios a consumidor oficial.
No obstante, alin & IPC corregido muestra una baja, que es la sefialada
en d texto.
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exclusvo de la expanson monetaria. En € segundo caso, la
inflaciéon interna se suponia que respondia a las variaciones de
precios internacionales més la dd tipo de cambio; congelado
éste, rapidamente debia producirse la igualacion entre la infla-
cion internay la externa.

En € momento de la congelacion (junio de 1979), la in-
flacion interna era algo superior a 30 por ciento, en tanto que
la externa s situaba alrededor del 12 por ciento. La conver-
gencia entre ambas tasas de inflacién se produjo, pero lenta-
mente; durante afio y medio la inflacion interna super6 fuerte-
mente a la internacional, con lo cua d tipo de cambio perdio
poder adquisitivo. Asi, la vigencia del régimen de libre impor-
taciéon involucré una inundacion de los mercados internos y un
desequilibrio insostenible de la cuenta corriente de la balanza
de pagos durante 1981. Para resolver € déficit en cuenta co-
rriente, la politica oficial confié en que operase un mecanismo
de "gjuste automético" a edilo del patrén oro vigente con
anterioridad a la crisis mundial de 1929: pretendio que € tipo
de cambio real s regustara automéaticamente gracias a la
contraccion de la liguidez monetaria, asociada a la pérdida de
reservas internacionales que estaba experimentando € Banco
Central. Esa contraccion debia provocar, s planteaba oficial-
mente, una reduccion drastica de los precios y de los salarios
nominales. Sin embargo, un detalle aparentemente no cons-
derado fue € hecho de que e atraso cambiario acumulado
entre 1979 y 1981 fuese cercano a 30 por ciento. El ajuste re-
querido operd tardiamente y slo en una muy pequeia pro-

orcion, a través ded "guste automético" de los precios, d
ograrse tasas negativas de inflacion en algunos meses. Pero
paralelamente se registré un espectacular deterioro de las ven-
tas, produccion y empleo —mucho més intenso que la recesion
experimentada en 1981-82 por la economia mundial— 3/ un
estrangulamiento progresivo de las empresas por la via de un
endeudamiento creciente a tasas de interés que mas que dupli-
caban las internacionales. A esto retornaremos en seguida.

A pesar de las numerosas e intensas restricciones gue pesa
ban sobre la actividad sindical y de que los salarios reales aun
permanecian a niveles medios inferiores a los de 1970, los par-
tidarios del modelo le imputaron a las remuneraciones la res-
ponsabilidad por la inhabilidad del "agjuste automético” para
operar en forma fluiday rgpida. A mediados de 1982 pretendie-
ron decretar una rebagja general de remuneraciones, topandose
por primera vez con la imposibilidad de imponer una medida
gue @ equipo econdmico juzgaba prioritaria. Entonces se opto
por la devaluacion cambiaria.

En sintess, & desenlace final, hacia mediados de 1982, tuvo
lugar en medio de un fendmeno inflacionario reprimido a nive-
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les inferiores a los de las naciones industrializadas®, pero per-
turbaciones insostenibles en & aparato productivo y financiero,
que llevaron a devaluaciones masivas. entre junio y octubre de
1982 d tipo de cambio s devalub mas de 70 por ciento, en
medio de una criss generalizada.

2. Reforma dd Sistema Financiero

A fines de 1973 los bancos comerciales estaban mayorita-
riamente en poder del Estado como resultado del proceso de
estatizacion de la banca impulsado por € gobierno anterior.
Durante 1975 la mayoria de los bancos fueron licitados, vol-
viendo d area privada. Con anterioridad —en 1974— se auto-
rizé la creacion de sociedades financieras privadas que podian
captar y prestar recursos, determinando libremente la tasa de
interés. En cambio, los bancos siguieron sujetos a un interés
maximo legal hasta abril de 1975. Estay otras discriminaciones
en contra de los bancos, mientras permanecian en poder estatal,
favorecieron durante ese periodo € auge de las nuevas socie-
dades financieras. Una discriminacion con igua signo tuvo
Iu?ar contrae sistema co?ferativo de ahorro y préstamo ligado
a la adquisicion de viviendas (SINAP). La notoria discrimina-
cién en su contra involucré que los fondos captados por €
SINAP decreciesen desde 28 por ciento del total de activos
financieros en 1973, a 7 por ciento en 1977. Asi, practicamente
desaparecio € crédito para las compras de viviendas para sec-
tores de medianos ingresos.

Ademas de liberar la tasa de interés, en 1975 se eliminaron
las normas sobre e control cuantitativo del crédito en moneda
nacional y la selectividad del encaje o reservas bancarias, las
que se orientaban, principalmente, a canalizar fondos preferen-
temente hacia la produccion en vez dd consumo. Luego, pro-
gresivamente se uniformaron tanto las operaciones permitidas
como sus condiciones para las distintas ingtituciones financieras.

La liberacion de las tasas de interés, la eliminacion de
restricciones respecto de plazos de las operaciones bancarias
éminimo de 30 dias) y lasupresion de controles sobre € destino

e los créditos tuvieron efectos de gran significacion.

El equipo econdmico gobernante esperaba que la liberali-

zacion del mercado financiero interno, acompanada de la gra

® Es importante sefidlar que la inflacién externa que enfrenté la economia
chilena fue negativa, en virtud de la apreciacion del dolar frente a las
restantes monedas de los paises industrializados: un indice ponderado
de los precios externos, convertidos a ddélares, a partir de mayo de 1981,
mostré tasas negativas de inflacion anual. Entre esa fecha y junio de
1982 la inflacion en 12 meses acanzé una media de —2%.
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dual apertura financiera a exterior, llevase a un incremento
del ahorro nacional y de la calidad de la inverson, a supri-
mirse los subsidios existentes anteriormente y a quedar todos
los usuarios del crédito sometidos a normas no discriminadas.
Larealidad ha resultado ser espectacularmente distinta, y sitia
a la reforma financiera y a manejo oficial del sector externo
en d corazon de la crisis econdmica que emergio a la superficie
en1982.

Las dos caracteristicas méas notorias del funcionamiento
del mercado interno de capitales han sido los plazos y las tasas
de interés que han prevalecido a través de siete afios de vigen-
cia de la reforma. El elplazo mas frecuente de los depdsitos ?/
colocaciones ha sdo  de 30 dias, con una merma ogtensible
de los fondos a plazos largos. La tasa media de interés real
(descontada la inflacion) fue del orden del 40 por ciento anual
en d periodo 197581, abarcando un rango comprendido entre
12 por ciento y 120 por ciento. Esto es, las tasas de interés reales
en € mercado interno, aparte de un nivel medio notablemente
elevado, han exhibido una gran variabilidad a través del tiem-
po. Adicionalmente, € margen de intermediacién financiera
(MIF = diferencia entre la tasa de préstamo y la tasa de cap-
tacion de exs fondos) ha sido superior a un promedio anua
de 15 puntos.

Los créditos disponibles a plazos extensos y a tasas de
interés smilares a las internacionales han sido, fundamental-
mente, los correspondientes a préstamos externos. A éstos han
tenido acceso principalmente las empresas conectadas a los
bancos comerciales y a los grupos econdémicos que se desarro-
Ilaron vertiginosamente durante € periodo bajo estudio (véase
Dahse, 1979; Herrera 'y Moraes, 1979). La notable segmenta
cion del mercado a que €elo dio lugar fue reconocida parcial-
mente sdlo luego de la emergencia de la crisis. Recién a media-
dos de 1982 sali6 alaluz pablica que, por ejemplo, & principal
banco del mas grande de los grupos econdmicos tenia € 44 por
ciento de sus colocaciones totales (las financiadas con fondos
internos y externos) en empresas relacionadas abiertamente
con sus directores o duefios.

Reiteradamente, a través de los siete afios de vigencia de
la reforma financiera, los propugnadores del modelo predijeron
disminuciones de las tasas de interés reales. Con frecuencia s
registraron bajas, pero que fueron de corta duracion. Exclusi-
vamente durante 1980 se produjo una baja significativa de
costo financiero real que se prolongé por nueve meses. Ella
estuvo asociada, por una parte, a la congelacién del tipo de
cambio durante todo € anho, y a una tasa media de inflacion
interna aun superior a 30 por ciento anual. A consecuencia de
ello, € costo real del crédito externo resultdé negativo (-8 por
ciento) para los deudores nacionales. Por otra parte, € finan-
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ciamiento externo aument6 aceleradamente, elevandose a mas
de 7 por ciento del PIB de ese afio. De esta manera, € volumen
de crédito externo llegd a representar dos tercios del financia-
miento bancario de origen interno (y 40 por ciento del total).
Su alto volumen y su costo real negativo, a pesar de la persis-
tente segmentacion dd mercado interno y externo, arrastro
hacia abajo € costo del crédito de origen interno, a tasas del
orden del 12 por ciento; esto es 20 puntos mas que la tasa que
enfrentaron las grandes empresas y bancos que lograron acceso
a fondos provenientes dé la banca comercial internacional.

La politica oficial, a través de los siete afios, espero que €
mercado libre de su intervencion condujese a la igualacion de
las tasas de interés internas y externas, a un mercado finan-
ciero integrado, y a un funcionamiento que estimulara la
inversion y su eficiencia. La realidad fue muy distinta: @) pre-
valecieron brechas entre tasas internas y externas superiores a
25 puntos anuales; b) en € mercado interno la brecha (MIF)
entre tasas activas (préstamos) y pasivas (depésitos) fue dd
orden de 15 puntos; c) las tasas nominalesy reaes fueron muy
inestables, asi como las brechas mencionadas en los dos literales
anteriores; d) se expandio € crédito a consumo, predominan-
temente de bienes prescindibles importados; €) d alto costo del
crédito, su inestabilidad y € breve plazo de las operaciones
(principalmente 30 dias) desalentaron la inversion productiva:
¢Qué inversiones no especulativas podian solventar tasas reales
de interés con promedios anuales de 40 por ciento?

En definitiva, la tasa de formacion de capital (inversion
interna bruta como proporcion del PIB) fue durante la vigen-
cia del modelo ortodoxo menor que las cifras historicas norma-
les, y € ahorro tuvo un comportamiento ain mas deficiente.

3. Apertura Indiscriminada a Exterior

El elemento central de la politica de comercio exterior ha
estado constituido por la rapida reduccion de la proteccion
(entonces excesiva) con que contaban los sustitutos de impor-
taciones en septiembre de 1973. La meta del proceso de liberali-
zacion experimentd cambios significativos durante € curso de
su aplicacion. A comienzos de 1974 se hizo € anuncio general
de una reforma arancelaria que se redlizaria gradualmente en
e curso de un plazo de tres afios. Posteriormente, en mayo de
1974, = indicé que en 1977 ningun arancel seria superior a 60
por ciento. Luego, en 1975, se definid que @ rango arancelario
estaria comprendido entre 10 y 35 por ciento y que se acanza-
ria, mediante sucesivos gjustes, € primer semestre de 1978. Sin
embargo, las rebgjas finales se anticiparon, culminando ese
proceso en agosto de 1977. Tres meses después, por ultimo, se
anuncié un programa de ajustes mensuales, en virtud del cual
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desde junio de 1979 rige un arancel uniforme de 10 por ciento
para la cas totalidad de las importaciones.

Reiteradamente se sefial6 que € tipo de cambio real subi-
ria a medida glue se redujera la proteccion arancelaria efectiva.
Sin embargo, al poco tiempo, € tipo de cambio se empezd a usar
para reducir expectativas inflacionarias y para compensar los
efectos monetarios de ingresos masivos de capitales financieros,
tal como en otras experiencias en paises de la region. El resul-
tado fue que fases avanzadas de la liberalizacion arancelaria
fueron acompafadas de intensas revaluaciones cambiarlas,
acentuando los efectos desustituidores y contribuyendo a un
creciente déficit en cuenta corriente. En la préctica, entonces,
especialmente la presencia de voluminosos movimientos de
capitales permitio desviaciones significativas respecto de la
supLg_esta compensacion entre rebajas arancelarias y tipo de
cambio.

Las importaciones totales, medidas en valores de poder
adquisitivo constante, se han expandido en montos significa-
tivos en relacion d nivel de actividad econOmica interna. La
influencia de la politica de liberalizacion se observa, principal-
mente, en la categoria de bienes de consumo, en particular de
los no alimenticios, donde s concentra la mayoria de las
"nuevas’ importaciones ﬁvéase cuadro 1). El valor real de las
internaciones de 13 de los principales rubros de importacion
"no tradicional” en Chile, que en 1981 cubrieron 70 por ciento
de las internaciones de bienes de consumo (incluyen, entre
otros, televisores a color, autos, prendas de vestir y genero, per-
fumes, bebidas acohdlicas, confiteria, juguetes y receptores de
radio, se multiplicd por doce respecto de 1970, y su vaor se
elevé en un monto que supera en 50 por ciento a incremento
de las importaciones de combustibles y lubricantes. También s
incrementaron notablemente las importaciones de trigo, maiz
y azucar, cuya produccion descendio espectacularmente.

Las exportaciones no tradicionales muestran un notorio
crecimiento y diversificacion segun productos y mercados de
destino. Su participacion en € producto interno bruto (PIB) se
elevd cerca de 4 puntos entre 1970 y 1980. Ello permitio que las
exportaciones totales alcanzasen a 20 por ciento del PIB en este
ano. No obstante, se observa un notorio quiebre de la tendencia
expansiva hacia fines del periodo. Adicionalmente, & proceso
de diversificacion ha mostrado una tendencia a revertirse; en
efecto, las exportaciones que prosiguen expandiéndose corres-
ponden predominantemente a rubros intensivos en recursos
naturales.

Asi como la sustitucién de importaciones comprende una
etapa "facil" del proceso, también hay una etapa "fécil" inicia
en la promocion de exportaciones de las economias ya semi-
industrializadas. La expansion de las exportaciones no tradicio-
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Cuadro 1

Principales Importaciones de Bienes de Consumo:
1970y 1981 (millones de US$ de 1977)

Variacion
1970 1981  Porcentual
197081
— Articulos de confiteria 02 105 51500
— Manufactura de cuero y peleteria 13 175 1.246,2
— Bebidas alcohdlicas y cigarrillos 11 175 2.400,0
— Alfombras, prendas de vestir, tgjidos,
géneros 248 2716 995,0
— Productos fotograficos y cinematograficos 8,0 25,2 2150
— Calzado, sombreros, paraguas 21 433 19619
— Instrumentos de musica y Optica 44 287 5523
— Juguetes y articulos recreo 35 42,2 11114
— Preparados de cacao, carne, mariscos,
legumbres y hortalizas 53 413 679,2
— Productos de perfumeria y tocador 01 196 19.500,0
— Aparatos de television 07 66,2 9.357,1
— Receptores de radio 47 458 8745
— Automdviles y motos 195 2630 1.248,7
| Subtotal 13principales 75,7 902,6 10930
Il Trigo, maiz y azlcar 43,6 2621 757,3
11 Combustibles ylubricantes 1180 6895 484,3
IV Otros bienes de consumo e
intermedios 11555 17143 484
V  Equipo detransporte 1574 3958 1515
VI Otros bienes de capital 408,6 480,6 17,6
Total importaciones 19588 4.4449 1270

Fuentes: Direccién Nacional de Aduanas para 1970 y categorias I, Ill,
V y VI; registros de importacion del Banco Central para € resto en
1981

riadles de los afios recientes se ubica, en general, en esta etapa.
En efecto, se ha apoyado en recursos naturales ricos y en capa-
cidades instaladas subutilizadas. La subutilizacion caracteristica
de procesos de sustitucion de importaciones protegidas en for-
ma excesiva £ vio acentuada por la gran depresion de la de-
manda interna registrada en 1975-76, y su lenta recuperacion.
La situaciéon descrita permitié expandir las exportaciones, sn
inversiones significativas. Para la materializacion de las mayo-
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res exportaciones confluyeron tres factores adicionales. por una
parte, s aplicd una politica cambiaria de minidevaluaciones
que, no obstante movimientos contradictorios desde 1976, en
combinacién con la reduccion fuerte del costo de la mano de
obra, apoy0 inicialmente las € e?ortam ones no tradicionales; por
otra, la presencia de Chile en d Pacto Andino hasta 1976 brin-
do un mercado ampliado para mas de un tercio del aumento de
las exportaciones nuevas. Por Ultimo, en combinacién con los
factores mencionados, la posicion pr|V|Ieg|ada otorgada a la
promocion de exportaciones en € discurso oficial contribuy6é a
fortalecer aceleradamente la, hasta entonces, incipiente menta-
lidad exportadora de los sectores empresarialesg.

La brecha entre importaciones y exportaciones se ha
agrandado persistentemente aoIoartir de 1977. Las importacio-
nes han crecido a una velocidad superior a la de las exportacio-
nes no tradicionales, en tanto que & quantum de las tradicio-
nales permaneci6 cas estancado. Adicionalmente, luego de gozar
de términos del intercambio muy favorables durante € primer
ano de aplicacion del modelo, éstos experimentaron un marcado
deterioro que ha persistido, con altibgjos, hasta la actualidad.
El deterioro obedeci6, principamente, a la baja sufrida por €
precio del cobre, producto tradicional que, aun después de la
diversificacion registrada en € periodo, representa alrededor de
la mitad de las exportaciones.

Varios factores explican la brecha creciente entre importa-
ciones y exportaciones y d deficiente comportamiento de la pro-
duccién de bienes transables.

La politica econdmica V|gente sostiene que los recursos
deben asignarse segln las "ventajas comparativas' y que d
juego del mercado, libre de toda interferencia estatal, logra
aguel objetivo. Esta version tedrica, que constituye un extremo
entre los diversos enfoques econdmicos existentes, implica una
concepcion idedlizada y smplista de las "ventajas comparati-
vas'. En efecto, las "ventgjas comparativas’ de mercado de-
penden del nivel y estabilidad del tipo de cambio, del grado de
actividad de la economia nacional y de la internacional, de las
fluctuaciones de los precios en los mercados externos y de mu-
chos otros factores. A su vez, las "ventajas comparativas' de
mercado difieren de las souales debido a los desequilibrios y
distorsiones caracteristicos de las economias en desarrollo; las
diferencias pueden ser notables en un pais enfrentado a un
°® La politica oficial incluyé una promocién activa a través de PROCHILE.
Ello involucré una desviacion respecto de la ortodoxia, que pretendia
basar la promocién de las exportaciones exclusivamente en la liberdiza
cién de las importaciones y en e supuesto incremento compensador del
tipo de cambio. A medida que & enfoque ortodoxo fue adquiriendo d
control de la accion plblica, PROCHILE perdi6 significacion.
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violento cambio de la politica econémica y un sector publico
gue abandona abruptamente su rol orientador o director de la
actividad productiva. La parte més dolorosa de la liberalizacion
aduanera se efectud a una gran velocidad y sus efectos negati-
vos fueron reforzados por las revaluaciones cambiarias. Acen-
tuando su gravedad, esa politica se realizdé en d contexto de
una demanda interna muy deprimida y un desempleo abierto
notoriamente elevado. En consecuencia, € marco macroecono-
mico fue poco propicio para la identificacion de las "ventajas
comparativas' y las correspondientes oportunidades de inver-
sion. El resultado fue un nivel notablemente bajo de inversién
yadbe. utilizacion de la capacidad instalada y de la fuerza de
trabajo.

Lareceson interna de mediados de los afios setenta contri-
buy6 a quitarle visibilidad a los efectos de la liberalizacion, pero
también la hizo mas ineficiente. Respecto de lo primero, luego
de que la recesion tocd fondo en 1976, inevitablemente, tarde
0 temprano, debia iniciarse la recuperacion del nivel de activi-
dad econdmica. Dada la profundidad que alcanzo la recesion,
la recuperacion de la demanday de la produccion debia mostrar
tasas dtas, lo que efectivamente ocurrié entre 1977 y 1979.
Como simultaneamente se realizaba la liberalizacion arance-
laria, una observacion superficial de los antecedentes pudo
llevar a sostener que la liberalizacion alenté € incremento de
la produccion. Como se demostrd en Ffrench-Davis (1980), ocu-
rrio lo opuesto, y la imposicién del libre comercio contribuyé
a que la recuperacion de la produccion fuese permanentemente
menor que la demanda agregada, tornandose ésta cada vez
més intensiva en componentes importados. La receson misma
afectd negativamente la eficiencia del proceso de liberalizacion.
El hecho de que d nivel de la demanda globa estuviese depri-
mido durante los primeros afios del proceso, tendid a elevar los
costos medios de produccion de los productores internos, ha
ciendoles mas dificil enfrentar la competencia externa;, d
mismo tiempo, & exceso cas generalizado de capacidad insta-
lada subutilizada desalentd la inversion interna.

El bajo nivel de inversion estuvo también asociado a tasas
de interés internas varias veces superiores a las "normales’.
Tasas redles del orden de 40 por ciento entre 1976 y 1978
desalentaron la inversion y distorsionaron los precios relativos
y las "ventgjas comparativas' observadas en @ mercado. El
nivel de inverson menor que € histérico resultd claramente
insuficiente para facilitar un gjuste simétrico entre los sectores
que habrian de contraerse y los que hipotéticamente deberian
expandirse en respuesta a la supresion de la proteccion aran-
celaria. Como es obvio, € gjuste exigido a la estructura relativa
de la produccion nacional habria sido mas viable con una tasa
de inversén elevada
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El desempleo, la inversion insuficiente y la depresion de la
demanda generaron un marco real sustancialmente distinto al
marco tedrico en que « apoya la argumentacion en favor de
libre comercio. No esta de més sefidlar, sin embargo, que aln
en un marco de pleno empleo, la presencia de efectos indirectos
y dinamicos, y la naturaleza de la informacion disponible en
el mercado de un pais en desarrollo como Chile, dan sustento
tedrico y pragmatico a politicas que protejan selectivamente la
produccion nacional y regulen activamente € mercado (Ffrench-
Davis, 1979c). Ello permite aumentar tanto la eficiencia socid
asi como & volumen de la inversion. Ni la proteccion excesiva
ni la liberalizacion extrema son la solucion apropiada.

De hecho, los antecedentes disponibles apoyan la hipétesis
de que ha sido mas fé&cil la identificacion de "ventajas compara-
tivas' que poseen una definida base de recursos naturales. Para
las restantes actividades, elas han sido "difusas' en la préac-
tica. Los numerosos cambios registrados en la economia chile-
na, la deprimida demanda interna, las elevadas tasas de
interés, la inestabilidad cambiaria y la pasividad extrema del
sector publico han hecho dificil identificar donde se localizan
las posbles "ventajas comparativas', las que de hecho poseen
un componente adquirible que resulta determinante no solo de
los costos sociales de produccion sino también de los de mer-
cado. Ello ha representado otro de los factores que explican la
baja tasa de inversion interna.

Indudablemente, & fendmeno fue agravado por la congela-
cion del tipo de cambio en 1979 y la pronunciada apreciacion
real que experimentd en los afos siguientes. Incluso aquellas
exportaciones basadas en recursos naturales mas valiosos, como
las frutas, fueron afectadas por € deterioro cambiario. La
adopcidn irrestricta del "enfogue monetario de la balanza de
pagos' y la creencia en un "guste automatico" resultd perjudi-
cid, incluso, para uno de los escasos éxitos efectivos que podia
exhibir la politica econdmica en sus nueve afios de aplicacion.

En definitiva, d mensge reasignador de la liberaizacion
del intercambio comercial ha sido més claro para los sectores
que debieron contraerse que para los suscgotibles de expandir-
s Ello reflgja la disociacion con la realidad de los paises en
desarrollo de la teoria de las "ventgjas comparativas' en su
concepcion ortodoxa. En su versién més smplista descansd €
modelo econdmico.

El crecimiento més acelerado de las importaciones que de
las exportaciones ha sido un factor determinante del deterioro
exhibido por d sado en cuenta corriente de la balanza de
pagos. Este se ha cubierto con crecientes ingresos de capital
extranjero. El acceso a capital financiero en los mercados
internacionales privados ha constituido la fuente predominante
de financiacion del creciente déficit en cuenta corriente. Su
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principal destinatario ha sido € sector privado, captando una
proporcién que se incrementd a través del periodo hasta consti-
tuir més del 85 por ciento de los flujos netos a fines del decenio.

Como es sabido, durante buena parte de los afios setenta
las tasas de interés reales fueron bajas y € acceso a los fondos
en los mercados internacionales de capitales privados fue ex-
pedito. Ambas caracteristicas contribuyeron a crear en € equipo
econdmico, y en muchos otros circulos a través de mundo, la
opinién de que endeudarse era "un buen negocio" y que S los
paises lo hacian a través del sector privado habia seguridad de
gue los fondos serian invertidos eficientemente. De esa manera,
no habria problemas para servir la deuda.

De nuevo, la realidad resultd distinta a lo previsto por los
propugnadores del modelo. Una proporciéon significativa del
crédito externo se destindG a consumo. El voluminoso ingreso
de fondos, a su vez, contribuyd a promover y hacer viable, en
el corto plazo, la excesiva liberalizacion de las importaciones y
la apreciacion cambiaria. En efecto, de haber sdo menor la
disponibilidad de crédito externo, & gobierno se habria visto
obli%ado a moderar la liberalizacion arancelaria y/o € atraso
cambiario. De hecho, la disponibilidad de créditos con que cont6
Chile fue muy amplia y mayor que la que podria absorber
productivamente. Después de un incremento moderado de la
deuda en 1977-79, e aceler6 en 1980 y crecié espectacularmente
en 1981, incrementandose cerca de 35 por ciento en este ultimo
ano. A diferencia de otros paises, que canalizaron los fondos
externos hacia la inversion, en Chile se tuvo un impacto nega-
tivo sobre la produccion nacional, derivado de la inundacion
del mercado interno por importaciones y del desaliento de las
exportaciones. Por ultimo, las condiciones externas también
cambiaron hacia fines del periodo: las tasas reales de interés
s elevaron abruptamente y € acceso expedito a los fondos se
torno dificil en 1981-82.

El experimento en esta area culmind a mediados de 1982
con la devaluacion abrupta del tipo de cambio, luego de pasar
por algunos meses de costoso e ineficiente "gjuste automatico”
(Arellano y Cortézar, 1982).

Il Produccion, Disribuciéon e Inversion

En esta seccidon = efectda un estudio sucinto de los resul-
tados obtenidos en tres ambitos. En primer lugar, qué ha
acontecido con € producto interno bruto y sus principales com-
Ioonent&s. Luego, de qué manera s han repartido los frutos y
0s costos de la aplicacion del modelo. Por dltimo, en qué grado
el comportamiento de la economia ha estado generando nueva
capacidad productiva y mayores corrientes de ahorro. Los ante-
cedentes presentados muestran que a) € "crecimiento” ha sido
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predominantemente ficticio; b) los limitados beneficios han
sido recibidos por una minoria y elevados costos han castigado
a la mayoria, registrandose un grave deterioro de la distribu-
cion del ingreso y e patrimonio, y ¢) la tasa de formacion
bruta de capital ha sdo significativamente menor que la his-
torica

1 LaProduccion Globa y su Composicion

Las cuentas nacionales, que miden la evolucién del PIB y
Su composicion, muestran un "crecimiento” elevado entre 1976
y 1981 Existen dudas sobre la calidad de esas cifras. Aqui, sin
embargo, nos limitaremos a usar esos antecedentes oficiales.
Estos, examinados con mayor cuidado, demuestran que € creci-
miento global ha sido muy bajo, y que su composicion denota
una gran vulnerabilidad de la economia chilena

En primer lugar, la aplicacion del modelo no s inicié en
1976, sino que se pone en gjecucion, ain cuando en forma par-
cia, en 1973. En segundo lugar, en 1975 se registré una notable
recesién de la economia nacional que multiplicé aproximada-
mente por tres los efectos depresivos |legados desde € mercado
internacional. El resultado interno fue una disminucion del
PIB de 13 por ciento™.

En consecuencia, medir la evolucion econdmica a partir de
e punto depresivo muestra un "crecimiento” que en la reali-
dad es simplemente una recuperacion de los niveles anteriores;
en tanto que 1976-80 arr%ia una tasa de aumento por habitante
de 6,6 por ciento anual, € periodo 1974-80 da una de 2,0 por
ciento. Es obvio que mientras mayor hubiese sido la recesiéon de
1975, més intensa podria haber sido la recuperacion. Por consi-
guiente, cuanto mayor la pérdida de produccion a causa de la
recesion, més elevado apareceria € "crecimiento" d se omite
considerar € periodo de recesién y se empieza a medir aguél a
partir del punto mas abgjo.

Paraddjicamente, la recesion interna fue "util" en varios
sentidos a los eecutores de modelo. Primero, les permitio
mostrar "crecimiento”, con amplia difusion en medios de co-
municacion nacionales y extranjeros. De dli surgié la imagen,
erbénea, de que Chile crecia vigorosamente, y creceria persis-
tentemente a tasas del orden de 8 por ciento por afo, a margen
de lo que aconteciese en d resto del mundo. Segundo, pudo
mostrar que & empleo "mejoraba’, pero después de que la tasa

" La recesion tuvo un componente externo asociado a deterioro de los
términos del intercambio. El efecto directo de éste (que fue negativo)
ya fue descontado de las cifras dadas en € texto.
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de desocupacion se habia elevado desde 6 por ciento a 20 por
ciento, olvidandose del punto de partida™. Tercero, a nivel mas
politico, luego de una recesion intensa, en un marco autoritario
que permitio la mantencién de la politica monetarista-ortodoxa,
la recuperacion posterior posibilitd cierta sensacion de aivio
para empresarios y trabajadores.

El cuadro se torna més desfavorable para € modelo cuando
se desagrega la composicion del producto interno bruto. Ello se
realiza en @ cuadro 2. En primer lugar, € endeudamiento ex-
terno y su costo se eevaron, en especial en € bienio 1980-81.
Cerca de un quinto del "crecimiento" por habitante contabili-
zado entre 1974 y 1981 correspondié a pago de intereses y
y utilidades a exterior; por lo tanto, la expansion del producto
nacional resultd inferior a la del PIB por ese concepto. En
segundo lugar, dos sectores de gran "dinamismo" en su aporte
ad PIB fueron € valor agregado por la comercializacion de pro-
ductos importados y los servicios financieros. Esto es, dos
sectores ligados a la esencia del modelo, que exhiben una espec-
tacular tasa acumulativa de expansion del orden de 13 por
ciento anual, como la muestra e cuadro 2. El primer sector s
expandio en virtud del incremento acelerado de las importacio-
nes de bienes de consumo y otros. Como se expuso en la seccion
I, éstos no se financiaron principalmente con mayores expor-
taciones, sino que con un incremento de los créditos de la banca
comercial internacional. Esa fuente de "dinamismo" era insos
tenible en una economia sin un sustento productivo real. La
segunda fuente de "dinamismo" s asocid a la reforma finan-
ciera y obedecio en proporcion significativa a la brecha o MIF
entre las tasas de interés de depdsito (o captacion) y préstamo
y a la transferencia en Chile de créditos obtenidos en € exte-
rior. Como se sefiald en la seccion 1l, € MIF ha sdo desmesu-
radamente elevado, aumentando & costo del financiamiento.
Asi, @ "dinamismo" de este sector dependia de un factor
anormal y perjudicial para las actividades productivas y para
la inversion.

Es indudable que los dos rubros contienen, por la distorsion
gue involucran para la economia nacional, una dosis apreciable

e artificialidad. Entonces, resulta muy significativo que € resto
del valor agregado por habitante, que en 1974 constituia € 91
por ciento del producto nacional bruto, haya permanecido vir-
tu%Idmente estancado, como se aprecia en la columna 2 de
cuadro 2.

B Adicionalmente, durante un prolongado periodo (1976-78) las cifras
oficiales sobreestimaron en forma creciente d ndmero de ocupados.
Véase Méller, Cortazar y Marshall (1979).
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Cuadro 2

Evolucion del PIB y su Composicion, 1974-81
(tasas % de variacion anual)

Total Por
Habitante
(1) (2)
1 Producto interno bruto 4,0 22
2. Producto nacional bruto 3,6 18
3. Valor agregado
a) Comercializacién importaciones 16,2 14,2
b) Servicios financieros 136 18
4, Producto nacional bruto excluido €
valor agregado en 3 19 0,2

Fuente: Célculos basados en cifras oficiales de Cuentas Nacionales, 1960-81,
en pesos de 1977.

En 1982 & PIB decrecio més de 14%, situando a Chile
como e pais latinoamericano con un peor desempefio produc-
tivo y una gran vulnerabilidad frente a la recesion internacio-
nal. Es ilustrativo constatar que dos paises que lo siguieron
en cuanto a comportamiento deficiente fuesen Argentina y
Uruguay, las dos naciones latinoamericanas que también ex-
perimentaron con modelos monetaristas ortodoxos.

Dentro de ese contextto, € deterioro registrado por la pro-
duccion industrial ya no llama tanto la atencion, ain cuando
todavia es peor que € desempefio del mencionado 91 por ciento
del PNB. El cuadro 3 muestra que la produccion industrial de-
crecio a una tasa media anual del orden de 0,5 por ciento per
caolta, ello contrasta con la expansion que muestra € resto

mundo en desarrollo (linea 2). El conjunto de los paises
en desarrollo exhibe indices de produccion que superan larga-
mente a de Chile. En promedio, durante € periodo 1974-81
lograron un nivel anual de produccion 27 por ciento superior
a de 1973, en tanto que Chile alcanzé uno 8 por ciento inferior
d de e afio; € comportamiento deficiente de la produccion
manufacturera se observa en cada uno de los afios del periodo
bajo estudio, como lo demuestra @ cuadro 3. La diferencia entre
Chile y d resto del mundo se acentué aln més dramatica-
mente en 1982, cuando la produccion industrial descendié 22%.

El sector industrial chileno también experimento la rece-
s6n de 1975 en forma intensa, bajando la produccion 28 por
ciento en un afo. Por supuesto, en aquel entonces, la recupe-



¢QUE PASO CON LA ECONOMIA CHILENA? 29

racion posterior fue sustancial, dando pabulo a los propugna-
dores del modelo a sostener que la industria manufacturera
estaba "creciendo” apoyada por la liberalizacion de las impor-
taciones. Como ya s expuso, ocurrio lo contrario: la excesiva
liberalizacion repercutié negativamente sobre la industria y
sus efectos se transmitieron a sectores como la agricultura.

Cuadro.3
Produccién de la Industria Manufacturera: Chile y

la Economia Mundial
(1973 = 100)

1974 1975 1976 1977 1978 1979 1980 1931 1982
1 Vaor agregado

por habitante

- Chile %58 702 732 781 838 890 929 937 720
2. Vaor agregado

total

- Chile 974 726 770 835 91,3 985 1046 1073 838

- Paises en

desarrollo 1063 1081 1166 1251 1330 1385 1439 1436 1434

Fuentes: Chile, cdculos basados en Banco Central, Cuentas Nacionales de
Chile, 1960-80. Paises en desarrollo e industrializados, Naciones Unidas,
Monthly Bulletin of Statistics, noviembre de 1982.

2. Concentracion del Ingreso y la Riqueza

La gran mayoria de los indicadores muestra un deterioro
de la distribuciéon del ingreso y del patrimonio. Aqui haremos
un breve recuento de indicadores de ingreso salarial y pensio-
nes, empleo, consumo, mortalidad infantil y propiedad.

En & cuadro 4 s aprecia la evolucion de algunos indica
dores de ingresos de los asalariados activos y pasivos. Todos
ellos indican un comportamiento regresivo. Las remuneracio-
nes, en € periodo 1974-81, alcanzaron apenas a tres cuartos del
nivel logrado en 1970. Luego de un descenso violento en 1973 y
1974, las remuneraciones reales iniciaron cierta recuperacion
en 1977, sin haber recobrado aun en 1981 € nivel alcanzado
once afos antes. Factores determinantes, aunque no exclusivos
del deterioro de los ingresos de los asalariados, fueron la repre-
son sindical, las politicas oficiales de regjustes ligadas a indice
oficial de inflacion y € alto nivel de desocupacion. Las pensio-
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nes recibidas por los trabajadores retirados y las asignaciones
pagadas por la seguridad social por las cargas de los asalaria-
dos experimentaron también un_deterioro pronunciado, como
se observa en las columnas 2 y 3%

Por ultimo, como paliativo de la expansion de la cesantia,
el gobierno establecio en 1975 d programa de emergencia, lla
mado empleo minimo (PEM). En 1981 representaban cerca de un
5 por ciento de la poblacion ocupaday su remuneracion era ape-
nas equivalente a un tercio del salario minimo vigente en 1970.

La situacion de empleo también muestra un deterioro no-
table. A pesar de cierta mejora registrada entre 1976 y 1981, en
este afo € desempleo abierto mas que duplicaba la tasa de
1970. Y 9 = incluye a los trabajadores del PEM, la tasa de
desocupacion triplica a la del afio de referencia (cuadro 4, col.
7). Con lacrisis emergidaen 1982, en agosto-octubre de este afio
e desempleo abierto se habia elevado en Santiago a un 25 por
ciento de la fuerza de trabajo. (Sin incluir e PEM).

Cuadro 4

Indicadores de Distribuciéon del Ingreso y Desocupacion
Ingresos (1970 = 100)

Remune- Asignacion PEM  Abierto PEM  Tota
racion Pendon familiar (%)
media media inedia

1) (2) @ ® (5) (6) (7

1970 100,0  100,0  100,0 — 5,7 — 5,7
1974 65,0 59,3 69,5 « — 9,2 — 9,2
1976 4,9 56,3 61,8 80,5 14,4 5,4 19,8
1978 76,0 67,0 56,0 45,5 13,6 4,3 17,9
1980 89,3 82,8 54,4 37,6 12,0 5,3 17,3
1981 97,4 n.d. 54,0 32,1 10,8 4,8 15,6
1974-81 76,1 67,1° 59,3 48,8° 12,6 4,9 16,6

Fuentes: Cortazar (1982) para las columnas (1) a (3). La columna (4)
indica € ingreso en efectivo de los trabajadores del empleo minimo como
porcentgje del salario minimo vigente en 1970. Todas las cifras en pesos
corrientes han sido deflactadas por € indice de precios a consumidor
corregido (Cortdzar y Marshall, 1980) hasta 1978 y por d indice
oficial los afios posteriores. Las columnas (5) a (7) estan basadas en
estimaciones de ODEPLAN. Exposicién de la Hacienda Publica, 1982,
y Ministerio del Interior, Division Social.

2 En 1973 s igualaron las asignaciones familiares pagadas a obreros y
a empleados. La igualacion se hizo "por abgo", de manera que todas
descendieron, aunque en menor proporcion las de los obreros.
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El deterioro de los sdarios redes y dd empleo s ma
nifiesta en la distribucion del consumo de la poblacion, clasifi-
cada segln estratos de ingresos. Los escasos antecedentes dis
ponibles corresponden a 1969 y 1978. Divididos los hogares en
cinco quintiles, se observa que & mas pobre redujo su consumo
en 31 por ciento entre ambas observaciones; € segundo y tercer
quintiles perdieron 20 por ciento y 12 por ciento, respectiva
mente. En cambio, d quintil de mayores ingresos concentr6 la
contrapartida del deterioro de la posicion de los otros grupos.

gg un indicador importante que muestra una mejoria
apreciable durante d lapso bajo estudio. Se trata de la tasa de
mortalidad infantil. A pesar del deterioro de la situacion de
empleo y de distribucion del ingreso, € descenso de la tasa
de mortalidad infantil continGa la tendencia positiva exhibida
en € periodo 1962-73. En @ periodo actual estan presentes la
tendencia a una menor tasa de natalidad, la concentracion de
naci mientos enoloarldad&s mas favorables y la mejoriaen € nive
de instruccion de la madre. Estos factores, sin embargo, también
estaban presentes con anterioridad. El pr|n0|pal factor com-
pensador del impacto negativo del deterioro de la situacion
econdémica de la mayor parte de la poblacion después de 1973
parece estar asociado al enfasis puesto por € Servicio Nacional
de Salud en d sector materno-infantil y a los programas de
nutricion dirigidos a lactantes y desnutridos (Raczynski y
Oyarzo, 1981).

A diferencia de este rubro egoecmco COMO Se expuso en la
Seccion |, € gasto socia total del sector publico (educacion,
salud, %gurldad socia y vivienda) disminuy6 entre 1970 y 1979,
cayendo 17 por ciento por habitante (Marshall, 1981). No obs-
tante, como & gasto total descendié alin en mayor proporcion,
pasd a ocupar un porcentaje mas alto del presupuesto publico.

La distribucion de los activos y del patrimonio también
experimentd una aguda concentracion. Este fendmeno estuvo
asociado a los: a% cambios registrados en las remuneraciones
y empleo; b) a rivatizacion de empresas publicas; c) d
Impacto de la recesion sobre los empresarios independientes de
los principales grupos econdmicos, en combinacion con € fun-
cionamiento que exhibié & mercado de capitaes.

Es indudable que € deterioro ocurrido en d empleo dy en
los ingresos de los trabajadores ha impactado sobre la distri
bucion del gasto y del patrimonio. Adicionalmente, los trabaja-
dores de mayores ingresos experimentaron un espectacular
mejoramiento, incrementandose la dispersion entre ingresos
altos, y los medios y bajos. Pero la concentracion también fue
dimentada por otros componentes del modelo econémico. Como
s expuso en la Seccién 1l, numerosas empresas en poder del
sector publico fueron prlvallzadas en forma apresurada. Ello
se realizd en una economia en recesion y con atas tasas de
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interés. SO0lo un reducido segmento del sector privado pudo
acceder a su_propiedad, y a precios muy favorables para los
adquirentes. Por ultimo, la situacion de recesion también golped
a numerosos empresarios privados, que no tenian un acceso
privilegiado d crédito interno o a externo. Asi, muchos de
estos empresarios se vieron obligados a vender sus empresas o
derechos en ellas a los mismos grupos econdmicos que adqui-
rieron las empresas publicas privatizadas. Adicionalmente, €
acceso al credito externo involucrd otra fuente de concentra-
cion. El significo, aparte del poder de compra que otorgaba,
una ganancia de capital correspondiente a la diferencia entre
las tasas internas y externas de interés. en d periodo 1975-81
alcanz6é una media de 25 puntos anuales.

Los antecedentes disponibles muestran la notable concen-
tracion de patrimonio, con dos grupos desprendiéndose nitida-
mente del resto. Antecedentes sobre las 250 empresas privadas
nacionales y extranjeras mas grandes de Chile indican que es
dos grupos controlaban a lo menos un 37 por ciento del patri-
monio de éstas en 1978 (Dahse, 1979). El proceso de concen-
tracion continué aceleradamente durante los afios siguientes.
Asi lo comprueban estudios mas actualizados, que indican que
entre 1978 y 1980 e patrimonio de las empresas controladas
por los dos principales grupos s habia duplicado en valores de
poder adquisitivo constante (Dahse, 1982). Informacion més
reciente (Bolsa de Comercio, para junio de 1982), sobre distri-
bucion de la propiedad accionaria de 177 sociedades andnimas
"abiertas’, indicaba que los 10 principales accionistas de cada
una controlaban directamente, en promedio, € 72 por ciento del
capital. Estos antecedentes no comprenden informacion sobre
el entrelazamiento entre los accionistas principales que a veces
pertenecen a un mismo grupo econdmico.

Finalmente, hay un factor mas reciente que ilustra @ sesgo
del modelo en favor de la concentracion. La reforma previsional,
junto con provocar una pérdida de ingresos a sector publico,
traspasara un volumen apreciable de fondos a financieras pre-
visionales privadas. Se estima que en @ lapso de sas afios las
Administradoras de Fondos Previsionales (AFP) captarian fon-
dos equivalentes a 10 por ciento del PIB. Segun la informacion
acumulada a la fecha, cas la totalidad de las AFP han sido
organizadas por los grupos econémicos que controlan & 71 por
ciento dd capital y reservas del sstema financiero privado
(Arellano, 1981; Dahse, 1979). Las AFP, formadas por los dos
grupos principales, han concentrado tres cuartas partes de los
depdsitos captados. Durante su primer afio de vida, la reforma
previsional constituyo otro factor de concentracion y de oxigeno

ara los grupos econémicos, a expensas de la gran mayoria de
os chilenos.
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3. El Nexo con d Futuro

La conexion con d futuro, en d campo econdémico, pasa
por € ahorro y la inversion. Los propugnadores del modelo
pretendian que éste lograse un incremento sustancial del aho-
rro, de la inversion y de eficiencia. La privatizacion de los
medios de produccion, la pasivizacion y/o desmantelamiento
del sector publico y la liberalizacion de los mercados debian
lograr aguellos objetivos. La reforma financiera y la apertura
al exterior constituian dos politicas claves en la estrategia
adoptada.

El andlisis precedente ha demostrado que los resultados
fueron negativos en lo que se refiere a la produccion. Sin em-
bargo, elo podria ser compatible con un vigoroso proceso de
inverson de larga maduracion. Desafortunadamente para d
futuro de Chile, lo opuesto s acerca més a la realidad. En cada
uno de los afios comprendidos entre 1974 y 1980, la tasa de
inversion bruta fue inferior a la tasa registrada en cada uno
de los afios sesenta® , y en 1981 era menor que en 1970. Para-
lelamente, una proporC|on inferior de exa inverson fue finan-
ciada con d ahorro nacional; en 1970 cerca del 90 por ciento
< cubrié con ahorro nacional, en tanto que en 1978-81 apenas
arededor de la mitad provino de esa fuente. El fuerte incre-
mento en la desigualdad de los patrimonios e ingresos regis-
trados en estos anos se ha expresado en una notoria diferen-
ciacion de edtilos de vida mas que en mayores niveles de ahorro
destinado a la inversion productiva; €lo lo atestigua la baja
ocurrida en la tasa de ahorro nacional, tanto respecto de 1970
como de 1973.

Como en toda experiencia practica, la aplicacion del
modelo ortodoxo registra logros y fracasos. El balance neto que
emerge de nuestro andlisis, %/ de investigaciones llevadas a cabo
por diversos autores en las dificiles condiciones vigentes en Chile,
resulta notablemente negativo, tanto desde un punto de vista
socid como del puramente economico. Frente a éxitos como la
expansion de las exportaciones no tradicionales y la reduccion
de la inflacion se constatan fracasos notorios en numerosas
otras &rees.

V. Ensefianzas ded Experimento Monetarista
En afos recientes & monetarismo ortodoxo logré situarse

en la ofensiva en diversos paises y conquisté una posicion
hegemonica en varios centros academicos a traves de paises

B3 Cifras oficides, segin las Cuentas Nacionales nuevas, referidas a la
formacion bruta de capital fijo como proporcién del PIB.
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industrializados y en desarrollo. No obstante, su aplicacion
practica en € periodo de postguerra, en general, ha sido limi-
tada y por periodos breves. El caso de Chile, como s sefial6,
posee gran significacion por la profundidad, cobertura y con-
tinuidad con que s aplic6 & modelo monetarista ortodoxo. El
marco politico que permitié su imposicion le otorgd, ademés,
gran autonomia a sus propugnadores. Ello le imprime a este
caso, propiamente, € caréacter de un "experimento”.

El marco externo imperante durante los afios de vigencia
del modelo comprendid, por una parte, rasgos desfavorables
parala economia chilena, que condicionaron € éxito del modelo.
En particular cabe mencionar € bajo precio del cobre impe-
rante durante la mayoria de los nueve afios estudiados. Por
otra parte, sn embargo,  marco externo comprendié rasgos
gue facilitaron la operacién y permanencia del modelo. Entre
elos cabe destacar que, desde 1977, Chile conté con un acceso
expedito a capitales financieros externos, que le permitieron,
hasta 1981, compensar con creces la pérdida de ingresos provo-
cada por € deterioro de los términos del intercambio.

La permanente ortodoxizacion del modelo, que tuvo lugar
desde 1974, enfrentd su primer traspié en 1981, y luego, ha
sufrido varios "retrocesos’ importantes. Ellos estdn asociados
a la crigs interna que emergié en 1981-82, con una virulencia
inusitada y que se propagd a practicamente todos los sectores y
grupos en la economia nacional. Los diversos indicadores mues-
tran un deterioro sustancial respecto de los ya deficientes
niveles alcanzados en 1981, que s han analizado a través de
este estudio; la recesion interna ha sido reforzada por la situa-
cion deprimida de la economia mundial, pero ésta constituye
solo una fraccion del problema generalizado que enfrenta la
economia chilena

Los problemas presentes en € aparato productivo estan
estrechamente asociados d funcionamiento del sistema finan-
ciero y a la apertura indiscriminada a exterior. El modelo le
concedié un rol protagénico a la reforma financiera, como s
expuso en la Seccién 1l. De hecho, d sistema financiero se
transformo6 en € centro de decision dominante de la economia
chilena. En 1982 resultaba evidente que & endeudamiento de
las empresas (y de las personas naturales) constituia un factor
de estrangulamiento de su actividad, que crecia aceleradamente
debido a las altas tasas de interés vigentes, en tanto que los
ingresos de operacion de las empresas descendian a consecuen-
cia de lareceson interna. La reforma financiera y la apertura
a los movimientos de capitales extranjeros constituyd, primero,
un factor determinante de la concentracion del patrimonio y
un desestimulo para la inversion productiva nacional. Luego,
hacia fines del periodo bajo estudio, dgjd6 de manifiesto la
vulnerabilidad adicional que habia introducido a la economia
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nacional y la disfuncionalidad para € desarrollo economico que
involucrd € "financierismo" desenfrenado a que dio lugar.

Los resultados registrados efectivamente obedecen tanto a
caracteristicas intrinsecas del modelo como a errores en su
gjecucion. Por eemplo, la congelacion dd tipo de cambio a
$ 39 por dblar no es intrinseco del modelo; éste era compatible
con una tasa fija mayor y/o con una tasa libre, como la que
se implantd en agosto de 1982 por un breve lapso. Pero, dado d
modelo, en ausencia de la congelacion del tipo de cambio, no
s habria logrado la reduccion de la inflacion acanzada en
1981 *, y dlo constituyd € objetivo prioritario del equipo eco-
nomico oficial en d momento en que s concretd la congelacion
cambiaria

Otros son los componentes intrinsecos del modelo, que s
ubican en tres &reas. Los tres constituyen pilares del mone-
tarismo ortodoxo. Se refieren: a) a su creencia en que la pri-
vatizacion y la supresion de la intervencion estatal conducen
répidamente a mercados integrados, flexibles y bien informados
y generan espontaneamente un desarrollo dinamico; b) que los
procesos de agjuste son estabilizadores y que se caracterizan por
su rapidez, y €) que la "competencia’, aunque sea entre des-
guales, conduce a un mayor bienestar para la mayoria. Los
tr&gl ‘supuestos se han probado falsos en € experimento que se
andiza

En primer lugar, € establecimiento de politicas econdmicas
indirectas y "neutras’ s aplicé en un marco de "competencia’
entre desiguales, dlo dio lugar a una intensificacion de las
diferencias. Adicionalmente, en varias instancias decisivas la
"neutralidad” se quebrd, de manera que instituciones como las
cooperativas y un sistema de ahorro mixto (SINAP) fueron
discriminados. Larestriccion de la actividad sindical represento
el gemplo de mayor fuente de acentuacion de la desigualdad
entre "ofertantes’ y "demandantes'. Como s demostro, la
concentracion del ingreso y del patrimonio fue espectacular.
Segundo, la lentitud de los procesos de gjuste tiene costos Us
tanciales, tanto por la ineficiente subutilizacion de recursos
como por € desaliento que suele involucrar para la formacion
de capital. El enfoque monetario-ortodoxo, por ser estético y no
valorizar é hecho que para llegar a largo plazo es preciso
transitar por una sucesion de cortos plazos, ignora estos costos.

¥ La congelacion del tipo de cambio obedeci6, en parte, a una variante

del modelo monetarista ortodoxo, @ "enfoque monetario de la balanza
de pagos' y su secuela de politica monetaria neutra. Paraddjicamente,
a pesar de su notable extremismo, este enfoque constituy6 la "verdad
irrefutable" para d oficialismo y para la mayoria de los medios de comu-
nicacion durante cas tres afios.
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Tercero, aun cuando un intervencionismo errado puede acen-
tuar la segmentaciéon y heterogeneidad estructural de los mer-
cados, la opcion aternativa extrema, consistente en e desman-
telamiento de la accidn estatal y la privatizacion indiscriminada
de los medios de produccion, no conduce a una répida inte-
gracion y flexibilidad de los mercados; estos problemas son
caracteristicos del subdesarrollo. En consecuencia, € contexto
macroecondmico resultante no es propicio para la coexistencia
de latrilogia de crecimiento, equidad y autonomia nacional; los
tres son ingredientes basicos de un proyecto nacional de desa
rrollo. La superacion de estos problemas exige un rol activo
del Estado, sometido a normas estrictas de eficiencia, que actie
como rector del proceso de desarrollo.

En sintesis, @ experimento monetarista no ha sido exitoso
ni en lo socia ni en lo productivo. Ha generado una sociedad con
una acrecentada desigualdad en numerosos frentes y un pre-
dominio del "economicismo" por sobre las otras actividades
humanas. Ha profundizado € problema del desempleo en for-
ma notable. Ha desestimulado la inversion y, en general, ha
privilegiado las tendencias especulativas y financieristas en
desmedro de las actividades proclives ad incremento de la pro-
ductividad y de la capitalizacion nacional. Ha intensificado la
vulnerabilidad frente a exterior, como lo atestigua en forma
indesmentible la mayor fuerza que la recesién adquirié en la
economia chilena en comparacion con la internacional. En
suma, un experimento fracasado, que en la tradicion democré&
tica de Chile no habria podido llevarse a cabo.

El fracaso generalizado dd modelo econébmico no involucra
un fracaso del mercado en si. Las opciones disponibles no se
limitan a la liberalizacién indiscriminada de todos los mercados
o0 a la planificacion centralizada hasta del menor detalle
de la vida econdmica. Esa disyuntiva es propia de mentalidades
extremistas 0 a lo més un recurso propagandistico, utilizado
profusamente durante estos afios. En realidad, los avances del
pensamiento econémico se ubican en grado importante, por
gjemplo, en identificar en qué &reas d mercado es insustituible,
cudles son las politicas econémicas adecuadas para que funcio-
ne eficientemente, y doénde corresponde a sector publico un
papel rector selectivo. La correcta dosificacion del mercado y
de la participacion del Estado; de los incentivos indirectos y de
la accion directa; de los aspectos econdmicos y de los sociales y
culturales; del orden y de la libertad; de la capacidad de eje-
cucion y de la participacion popular efectiva, constituyen con-
diciones indispensables para & desarrollo integral de una socie-
dad democratica. De dli la importancia de una actitud critica
frente a modelos importados envasados. Resulta imprescindible
reemplazarlos por investigacion, reflexion y didogo que permi-
tan elaborar un proyecto nacional asentado en la realidad y
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gue responda a un amplio consenso a nivel nacional. A pesar
de las grandes restricciones imperantes en Chile, se han logrado
avances significativos en esa direccion. En contraste, d modelo
econdémico, en virtud de su dogmatismo, impuso opciones extre-
mas. Su resultado —en vez de un desarrollo sostenido, equita-
tivo e independiente— ha sdo una economia profundamente
deteriorada, concentrada y dependiente.
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