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Resumen: En este ensayo se examina el debate econdmico
acerca de las empresas privadas (POEs por sus siglas en
inglés) y las empresas publicas (SOEs por sus siglas en
inglés). A nivel internacional han resurgido ideas respecto
al “Estado empresario” y a nivel nacional han surgido
nuevas voces que promueven un rol mas activo del Estado
dentro de la produccién econdmica. Ante estas ideas de
reintroducir al Estado dentro de la economia y del desarrollo
industrial, resulta pertinente revisar qué nos dicen la
evidencia empirica y la teorfa econdémica acerca del rol del
Estado en la economia y su posible eficiencia. Para ello, en
este trabajo se estudia de forma amplia tanto la teoria como
la evidencia econémica en cuanto a la eficiencia de las
empresas publicas versus las empresas privadas. El articulo
primero proporciona un marco conceptual, basado en la
teoria econdmica, para comprender ese debate. Segundo, se
revisa la evidencia empirica a nivel mundial para entender
qué nos revela la historia y la evidencia acumulada en los
ultimos cuarenta afios en torno al debate POEs versus SOEs.
El ensayo concluye con ciertas reflexiones y planteando
dudas sobre el posible nuevo rol del Estado dentro del
desarrollo en Chile.
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Enterprises (SOEs). At the international level, ideas have
resurfaced concerning an active economic role of the state,
in the form of “the entrepreneurial state” Similarly, at the
national level, new voices have emerged promoting a more
active role of the State in economic development, through
the creation of government sponsored companies. Given
these ideas of re-introducing the State within the economy
and industrial development, it is pertinent to review what
both the empirical evidence and economic theory tell us
about the role of the State in the economy and its possible
efficiency or limits. Thus, this essay scrutinizes both the
theory and the economic evidence regarding privatization,
and the relative efficiency of public companies against
private companies. The essay first provides a conceptual
framework, based on economic theory. Second, the
empirical evidence is reviewed in order to understand what
history and the evidence accumulated in the last forty years
reveals concerning the POEs versus SOEs debate. The essay
concludes by raising doubts regarding the possible new role
of the State within Chile’s economic development.

Key Words: State-owned enterprises; public companies;
privatization; entrepreneurial state; economic efficiency.

1. Introduccion

El estudio de las empresas como agentes econémicos centrales
en la organizacién econémica de una sociedad ha sido abordado desde
multiples perspectivas y se mantiene como un elemento de interés
central para las ciencias sociales (Toninelli, 2000). El debate sobre el
uso de las empresas para generar valor, a través del aparato Estatal o de
entidades privadas, es un debate econémico que tiene larga data y que
se remonta al menos al debate intelectual en torno a la posibilidad del
céalculo econdmico bajo el socialismo y al control estatal de las empresas
(Hayek, 1975 [1935]). Si bien, después de esa discusion, la mayoria de los
economistas consideraba a las empresas privadas como organizaciones
mas eficientes y que generaban mayor valor econémico para la sociedad
(Shleifer, 1998), tal consenso ha comenzado a cuestionarse en las ultimas
décadas (Mazzucato, 2019).
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El péndulo del debate entre el control privado o publico de las
empresas e industrias productivas ha oscilado bastante a lo largo de los
aflos. Hace medio siglo atras, los economistas se apresuraron en defender
la propiedad y el control estatal (state owned enterprises o SOEs)* de las
empresas privadas, tan pronto como se sospechaba de ineficiencias o
imperfecciones en los mercados (tales como el poder de monopolio o las
externalidades negativas). Asi, por ejemplo, el premio nobel de Economia
Arthur Lewis (1949), preocupado por el poder monopdlico, abogé por la
nacionalizacion de la tierra, los depdsitos minerales, el servicio telefénico,
los seguros y la industria automotriz. Por razones similares, el premio
nobel de Economia James Meade (1948) favorecié la “socializacién”
del hierro y el acero, asi como de la industria quimica. Intelectuales
liberales de la talla de Joseph Schumpeter (1942) llegaron a sugerir que el
socialismo y el control estatal de las empresas eran perniciosos, pero que
aun asi era posible que estos fuesen mas eficientes que el capitalismo que
se encontraba supuestamente agotado.

Dada esta falta de cuestionamiento del control estatal por parte
de los economistas mas influyentes de la época, y la experiencia historica
producto de la légica de la economia de guerra, los gobiernos asumieron
un papel enorme en la producciéon industrial de todo el mundo. Esto
se conocidé como un proceso internacional de “nacionalizacién” de la
economia, que marco, sobre todo, la segunda mitad del siglo XX y el
periodo posterior a las guerras mundiales. Muchos Estados, entonces,
comenzaron a tomar control y propiedad de variados aspectos
econdmicos, desde lotes de tierras y yacimientos mineros, hasta fabricas
industriales, servicios de telecomunicaciones, bancos y compaiiias de
seguros, entre tantos otros. El control gubernamental sobre los supuestos
monopolios naturales, como la industria eléctrica, eran también la norma
en las décadas de 1950 a 1970. En esos afos, la mayoria de los paises
en desarrollo optaron también por la propiedad estatal de los llamados
sectores “estratégicos’, y Chile no fue una excepcion (Espinosa, 2021).
En las economias de plano socialistas, el Estado llegé a ser duefio no solo
de los sectores “estratégicos”, sino también de todos los demads sectores
econdmicos.

2 Adoptamos aqui la definicion de empresas estatales proporcionada por la OCDE: una empresa
de propiedad estatal (SOE) es una empresa comercial en la que el gobierno o el Estado tiene
un control significativo a través de la propiedad, sea esta mayoritaria o minoritaria (pero
significativa). Las caracteristicas definitorias de las SOEs son su forma juridica distinta y
su funcionamiento en los asuntos y actividades comerciales. Si bien también pueden tener
objetivos de politica publica o social, las empresas estatales deben diferenciarse de las
agencias gubernamentales o entidades estatales establecidas para perseguir objetivos no
comerciales.
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La orientacion ideoldgica cambio a inicios de los ailos 80. Durante
las décadas del 80 y del 90 los gobiernos de la mayoria de las economias
de mercado en el mundo comenzaron un proceso de privatizacién de
aquellas mismas empresas otrora estatales, que los premios nobel de
Economia habian visto estatizarse con una amplia aprobacién (Toninelli,
2000). Para ese entonces, el comunismo se habia derrumbado en casi
todas las partes del mundo y los gobiernos progresistas, que antes
eran socialistas, comenzaron programas amplios de privatizacién. Las
politicas econémicas de los paises en desarrollo también se volcaron
hacia la propiedad privada y la dinamica empresarial, y Chile se sumé
a esa tendencia (Larroulet, 2003).*> En aquellas economias de mercado,
la provision gubernamental de servicios basicos como los servicios
postales, las telecomunicaciones, los servicios de transporte, etc., fueron
profundamente cuestionados y, en su mayor parte, reemplazados por la
provision privada (Shleifer, 1998).

En las ultimas décadas -y sobre todo después de la crisis financiera
del 2008-, el péndulo ideoldgico ha comenzado a oscilar. Hoy, en parte
por el auge de los denominados “capitalismos de Estado” como China
y Rusia, y debido a la Gran Recesion, comienzan a surgir nuevas voces
dentro de la economia que advierten que el capitalismo, como lo
conocemos, ha entrado en crisis (Piketty, 2020). Por ejemplo, Jacobs y
Mazzucato (2016) han afirmado que el “capitalismo occidental” estd
en crisis. Segun los autores, en estas ultimas décadas, la inversion ha
caido, los niveles de calidad de vida se han estancado o han disminuido
y la desigualdad ha aumentado. La politica econdmica, segin Jacobs
y Mazzucato, no ha restablecido un crecimiento econémico estable
después de la crisis financiera. Los autores proclaman entonces necesario
“repensar el capitalismo” y, entonces, reintroducir el rol activo y visible
del Estado dentro de los procesos econémicos (p. 15).

Asi las cosas, el eje ideoldgico ha vuelto a cambiar en favor de la
intervencion o supervision estatal, bajo el nuevo rostro de la “planificacion
industrial” y de un “Estado empresario” (Mazzucato, 2019). De hecho, a
nivel nacional han surgido voces que promueven un rol cada vez mas
activo y palpable del Estado chileno dentro de la produccién econdmica,
y asi utilizar al “Estado emprendedor” para reformular nuestra matriz
productiva (Ahumada, 2019). El debate actual en Chile se ha visto
influenciado bastante por la economista Mariana Mazzucato y sus ideas
(2019), ya que esta presenta una vision afin a las ideas desarrollistas de la
CEPAL, tan populares en América Latina durante los 60 y 70 (Ahumada,

3 Sibien los procesos de privatizacién en Chile se iniciaron en la segunda mitad de los 70, estos
se consolidaron e institucionalizaron en Chile durante la segunda mitad de los 80.
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2018; Vergara, 2021).* Por otra parte, algunos economistas han
cuestionado seriamente la idea de “Estado emprendedor”, destacando los
problemas de conocimiento y de incentivos politicos que podria tener un
Estado vetusto como el chileno (McCloskey y Mingardi, 2021; Paniagua,
2020). Con todo, en Chile se ha abierto un nuevo (antiguo) debate entre
una visién subsidiaria del Estado en la economia -entendido como
un Estado que facilita la actividad privada a través de reglas generales
y estables— y, por el otro lado, una postura mas intervencionista que es
partidaria de un rol activo y desarrollista del Estado en trazar la ruta
tecnoldgica hacia el desarrollo (Cheyre, 2021).

Ante todas estas ideas de reintroducir al Estado dentro de la economia,
resulta pertinente revisar qué nos dice la evidencia empirica y la teoria
economica acerca del rol del Estado en la economia y su posible eficiencia al
controlar o supervisar empresas. Este serd el objetivo general de este ensayo.
Para esto, se contribuye a revisar la teoria y la evidencia econémica en torno a
la eficiencia de las empresas publicas versus las empresas privadas. La seccién
2 proporciona un marco conceptual, basado en la teoria econdmica, para
comprender aquel debate, clarificando los principales conceptos. La secciéon
3 revisa la evidencia empirica a nivel mundial para poder entender qué nos
revela la historia y la evidencia acumulada en los tltimos cuarenta afios. El
ensayo concluye en la seccion 4.

2. La teoria economica del control estatal

Dentro de las caracteristicas que constituyen una empresa, una
de las mas esenciales es la de su propiedad y control; vale decir, quién
0 quiénes tienen el poder de decision sobre la asignacion de recursos
pertenecientes a dicha organizacién (Kornai, 1992). Esta propiedad a
grandes rasgos puede ser estatal (State Owned Enterprises, SOEs) o privada
(Private Owned Enterprises, POEs). Comprender las implicancias de un
tipo de propiedad u otro para una empresa resulta esencial tanto para la
teoria econdmica como para las politicas publicas. Shirley y Walsh (2000)
expresan que el debate SOEs vs. POEs se desenvuelve en tres grandes
preguntas: 1) primero, ;qué es mas importante, la competencia entre
empresas o la propiedad?; 2) segundo, jestan las empresas estatales mas
propensas que las empresas privadas a intervenciones gubernamentales

4 Mariana Mazzucato visité Chile y sostuvo reuniones con el presidente Gabriel Boric durante
el 2022. El lector interesado en ver como economistas heterodoxos extranjeros como
Mazzucato han influenciado a nivel intelectual y cultural a las nuevas generaciones de la
izquierda chilena pueden consultar Vergara (2021).
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que reducen la eficiencia de las mismas?; y, 3) tercero, ;son las empresas
estatales mas susceptibles de sufrir problemas de gobierno corporativo
que las privadas? En lo que sigue de esta seccién exploraremos estas
consideraciones en mas detalle.

2.1. Elrol de la competencia

Es fundamental dilucidar el rol que tiene la competencia para el
desemperfio econémico (Schumpeter, 1942). En la teoria microeconémica
es ampliamente aceptado que introducir competencia en los mercados
aumenta la eficiencia en la asignacién de recursos, en cuanto esto genera
que los precios desciendan hasta el costo marginal en el equilibrio de
largo plazo (Alchian, 1950; Hart, 1983). Ahora bien, el foco de atencién
ha estado mas en la eficiencia operacional de las empresas, esto es, su
capacidad de generar valor a partir de un set de recursos. Sila introduccién
de competencia es condicién suficiente para mejorar la eficiencia y la
productividad, entonces el debate en torno al control y la propiedad de
las empresas resultaria superfluo. De otra forma, si la competencia no
fuese el unico factor relevante para determinar la eficiencia de las SOEs,
entonces el foco debe ponerse no solo en la competencia de mercado,
sino también en las diferencias entre la propiedad publica y privada.

El estudio del impacto que tiene la competencia en la eficiencia
se basa en dos puntos cardinales: incentivos y la informaciéon. Ambos
elementos estan relacionados y son los mecanismos bajo los cuales las
empresas toman decisiones conducentes a prosperar como organizacion
en el mercado (Hart, 1983). La introduccion de competencia coloca
incentivos para que las empresas aumenten su eficiencia operacional al
nivel de las mas eficientes en un mercado, o estas tenderan a desaparecer
gradualmente (Alchian, 1950). Junto a lo anterior, un contexto
competitivo provee nueva informaciéon de costos y otro conocimiento
relevante para las decisiones de la firma que no serian identificables de
facto sin competencia (Hayek, 1975; Kornai, 1992). Todo lo anterior
supone un aumento generalizado de la eficiencia operacional. Existe
evidencia empirica de que, en ausencia de competencia, las empresas
estatales produciran resultados de asignacion ineficientes (Peltzman,
1971). La discusion se centrara en la eficiencia operativa, definida como
“la maximizacién del valor presente de los productos (outputs) de un
conjunto dado de insumos (inputs)” (Shirley y Walsh, 2000, p. 5). La
literatura reconoce que la competencia puede mejorar esa eficiencia,
principalmente mediante la reduccion de la ineficiencia gerencial (Hart,
1983).
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La pregunta relevante es si el proceso anteriormente descrito
afecta de igual manera a las SOEs y POEs, dado un mismo ambiente
competitivo de mercado. La respuesta a esto daria indicios de los efectos
que tiene la propiedad en la eficiencia de las empresas. Ahora bien, dos
tipos de argumento sobre los elementos politicos alrededor de las SOEs
han surgido en relacién con este punto de la competencia: 1) que la
interferencia politica dentro de las SOEs sobrepasa o contrarresta el efecto
beneficioso de la competencia de mercado, y 2) que existen dificultades
intrinsecas en la administracion y gestion de las SOEs, que negarian o
impedirian los efectos positivos de la competencia de mercado.

La primera linea deriva en conclusiones —comunes en la teoria
de la eleccion publica (Public Choice)-, tales como que los politicos
instrumentalizan a las SOEs para cumplir objetivos politicos o de
grupos de interés, lo que generaria pérdidas econdmicas e ineficiencia
(Shleifer y Vishny, 1994; Shleifer y Vishny, 1999; Boycko et al., 1996).
Esos trabajos cuestionan la eficiencia de las SOEs porque los politicos
poseen motivaciones personales e intereses politicos (i. e., no son angeles
benevolentes), que harian desviar a las empresas publicas de la eficiencia
generada por la competencia en general (Tullock, 2005). Esa corriente de
la literatura asevera que, incluso en entornos competitivos, las empresas
estatales seran ineficientes porque los politicos las obligarian a perseguir
objetivos politicos —basados en débiles restricciones presupuestarias (soft
budget constraint)—, como el exceso de empleo y cuoteo politico interno
(Kornai, 1980; 1992; Wolf, 1979).

Debido a que estas intervenciones politicas son mds costosas de
ejecutar y son mas transparentes (o de conocimiento publico) en las
empresas privadas, se sostiene que las diferencias de propiedad son la
fuente clave de las diferencias de eficiencia. Nellis (1994), por ejemplo,
manifiesta que los politicos distorsionarian las funciones de las empresas
SOEs y sugiere que las condiciones para las operaciones eficientes
de estas (i. e., mercados competitivos y administradores auténomos
que maximizan utilidades) son precisamente las condiciones que los
politicos desean evitar. Stigliz (1999) sugiere que, a causa de su deseo de
utilizar las empresas estatales con fines politicos, los politicos no pueden
comprometerse de manera creible y estable a fomentar la competencia.
Cada uno de estos argumentos tiene también respaldo en la evidencia
empirica sobre el uso politico y el abuso de este dentro de las SOEs (Banco
Mundial, 1995; Kornai, 1992; Shleifer y Vishny, 1999; Shirley et al., 1992).

Extendiendo este analisis, Sappington y Sidak (1999) plantean que
las SOEs tienen incentivos econdmicos y burocraticos para desarrollar
practicas anticompetitivas, tales como fijar precios con bajo costo
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marginal o buscar barreras de entrada para evitar la competencia y asi
posicionarse como empresas dominantes. Como las empresas estatales
rara vez buscan maximizar las ganancias y el escrutinio publico (Kornai,
1992), en realidad estas poseen mayores incentivos y capacidad financiera
para incurrir en comportamientos anticompetitivos. Sappington y Sidak
(1999), entonces, senalan que, en vez de que el ambiente competitivo
mejore la performance de las SOEs, en realidad es el actuar politico de
las SOEs en el sistema el que va erosionando el ambiente econémico y
danando la competitividad. Esto le daria mds relevancia a la estructura
de propiedad y el control de la empresa, por sobre la estructura
competitiva del mercado. Nuevamente existe respaldo empirico para
estas conclusiones (Jones, 1985; Shleifer y Vishny, 1999).

Por su parte, Boardman y Vining (1989; 1992) abordan la
competencia analizando los problemas de la gobernanza corporativa,
desafiando la idea de que en mercados competitivos la propiedad no
influiria en la eficiencia —resultado que se basa en el supuesto de que los
administradores son igualmente monitoreados tanto en las SOEs como
en las POEs. Para los autores, dadas las condiciones naturales de los
mercados —empresas privadas operadas por sus propietarios; amenazas
de adquisiciones hostiles; amenazas de nuevos entrantes e innovaciones
de mercado-, y las condiciones politicas —fallas en el mercado politico,
un mercado de administradores publicos distorsionado con relacién al
mercado privado y monitores gubernamentales con intereses personales-—,
todo esto resultaria en una superioridad de las POEs en monitorear y
gobernar a sus administradores en comparacion con las SOEs. Boardman
y Vining (1992) respaldan estas ideas con evidencia que demuestra que el
control privado en las empresas (POEs) genera una performance superior.

Asi, los efectos de incentivos e informacion privados fortalecen
la habilidad para monitorear a los administradores (Hart, 1983), pero,
segun los autores expuestos, en las SOEs no pueden generar un monitoreo
exitoso y por ello la competencia no generaria eficiencia interna en
esas empresas. Por lo tanto, “el grado en que la estructura del mercado
influye en la eficiencia operativa depende de la vulnerabilidad relativa
de las empresas publicas y privadas a la interferencia politica y del éxito
relativo de las empresas publicas y privadas en la creacion de un gobierno
corporativo efectivo” (Shirley y Walsh, 2000, p. 8). La literatura sugiere
que, si bien la estructura (o el entorno) del mercado competitivo tiene
un impacto positivo en la performance de las empresas, este no domina
el amplio efecto de la propiedad o el control (Kikeri y Nellis, 2004).°> Asi:

5 Megginson et al. (1994) concluyen que la propiedad y la estructura del mercado actiian mds
bien como complementos que determinan la eficiencia.
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los argumentos tedricos que otorgan dominio de la
propiedad por sobre la estructura del mercado son sélidos.
En presencia de interferencia politica y mala gobernanza en
el sector publico, es probable que las empresas publicas SOEs
se desempeiien en manera deficiente incluso en mercados
altamente competitivos —o, peor ain, que busquen dafiar
o paralizar dichos mercados. (Shirley y Walsh, 2000, p. 9)

2.2. El control y el comportamiento gubernamental

Puesto que es reconocido en la literatura que el control y la
propiedad pueden afectar significativamente la performance empresarial,
en esta secciéon veremos si es factible que los gobiernos exijan que sus
empresas estatales (SOEs) se desempeiien de manera eficiente. Dos
supuestos diferentes se pueden emplear para el andlisis: 1) se asume que los
mercados politicos funcionan de manera eficiente, tal que los gobiernos
racionales tienen incentivos para maximizar el bienestar social, o 2) que
los mercados politicos son ineficientes e imperfectos, y, por ende, los
actores gubernamentales maximizaran su propia utilidad en desmedro
del bien comun (Tullock, 2005). En este contexto, la preocupacion es que
los actores gubernamentales puedan promover practicas distorsionadoras
e ineficientes de las empresas estatales para obtener beneficios politicos o
personales (Kornai, 1992).

a. Gobiernos idealizados que maximizan el bienestar social

Bajo el primer supuesto, los burodcratas y politicos actuaran
lealmente para con los ciudadanos. Asi, la competencia entre politicos
permite a los votantes apoyar a los que mejor representan sus intereses y
rechazar alos que no. Luego, los politicos deben alinearse con los intereses
de los votantes y maximizar el bienestar social. En teoria entonces,
la creacién de SOEs podria servir para corregir, por ejemplo, fallas de
mercado como los monopolios y las externalidades —asumiendo que la
creacion de esas empresas reporta mas beneficios sociales que los costos
iniciales de las fallas de mercado y teniendo en consideracién también
los costos burocraticos de esas entidades en el tiempo (Demsetz, 1969).

Pueden existir otros objetivos de las SOEs que van mas alla de
la correccién de fallas de mercado. Autores como Chokshi (1979) y
Wintrobe (1985) aseguran que estos beneficios sociales amplios pueden
superar las pérdidas de eficiencia resultantes del control estatal revisado
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en la seccion precedente. Segiin Chokshi (1979), esos beneficios pueden
incluir: facilitar la industrializacion a través de la planificacion
central, acelerar la transferencia tecnoldgica, incrementar el empleo,
reducir la desigualdad, fomentar el desarrollo regional y aumentar
la seguridad o la “autonomia” nacional. Otros autores sostienen que,
en las naciones en desarrollo, las SOEs contribuyen a la formacién
de capital, transferencia de tecnologia y redistribucion del ingreso
(Ahumada, 2019; Sacristan, 1980).

El problema de esos razonamientos a favor de las SOEs es que, a
pesar de sugerir que los beneficios sociales podrian superar los costos,
ninguno de los articulos en esa literatura presenta un marco empirico
e institucional en el cual estos costos y beneficios puedan cuantificarse
y compararse. Es decir, esas afirmaciones no se sustentan en ningin
andlisis de costos y beneficios y carecen de verdaderas comparaciones
institucionales, que deberian ser la base de un juicio racional en favor
de una u otra estructura (Shepsle y Weingast, 1984). Por lo tanto, las
comparaciones y los juicios en cuanto a los costos y los beneficios de
las metas sociales son completamente arbitrarios y ad hoc. En palabras
de Shirley y Walsh (2000, p. 16), “la literatura empirica no ha probado
seriamente el argumento de que los beneficios sociales de las empresas
estatales superan sus costos econémicos”’

Ademas, es cuestionable la idea de que la propiedad publica sea
la mejor solucién a las fallas del mercado, aun con un gobierno que
maximiza el bienestar (Boardman y Vining, 1992; Shepsle y Weingast,
1984; Wolf, 1979). Hay dos desafios clave a la idea de que la mejor
solucién a las fallas de mercado seria la propiedad publica (aun con
gobiernos que maximizan el bienestar o son benevolentes): 1) la falla de
mercado puede ser resuelta de facto a través de mecanismos alternativos
mas eficientes; 2) hasta gobiernos benevolentes tienen incentivos para
torcer la distribucién del bienestar social maximizado. Por ejemplo,
Vickers y Yarrow (1989) examinan el caso de que el gobierno maximice
el excedente de productores y consumidores, deduciendo que este tendra
incentivos para favorecer alos consumidores por sobre los productores, en
cuanto los primeros tienen mayor influencia en las votaciones, o cuando
transferir mas a consumidores pobres es mas atractivo politicamente.

De manera similar, Schmidt (1996) plantea que un gobierno
benevolente tenderd igualmente a subvencionar en exceso a las empresas

6 Galal et al. (1994) evidencian que después de la privatizacién, el bienestar neto del
consumidor y de los trabajadores aumentd en 11 de 12 casos analizados entre paises en
desarrollo e industrializados, a pesar de los despidos y los aumentos de precios producto de
dichas privatizaciones.
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estatales SOEs en relacion con las empresas privadas (ver también
Kornai, 1992). Schmidt (1996) sefiala que, si el gobierno elige un nivel de
produccién que coincida con el costo social y el beneficio social, entonces
el administrador de la empresa publica no tendrd ningtn incentivo para
reducir sus costos de produccién y, por lo tanto, requerird siempre mayores
subsidios en el tiempo (Kornai, 1980; Djankov, 1999). La privatizacién,
asevera el autor, es una forma de compromiso creible, a través de la cual
un gobierno benevolente se compromete y se niega a si mismo el acceso
a la informacién privada sobre los costos de produccion de la empresa.
Esto obliga al nuevo administrador privado a tratar de reducir los costos
de produccion, ya que los subsidios ahora reflejan los beneficios sociales
en lugar de los costos de la empresa. En conclusion, incluso en el caso
tedrico idealizado en el cual los gobiernos maximizan el bienestar social
(supuesto de benevolencia poco plausible), la propiedad publica puede
no ser siempre la mejor solucion a las fallas del mercado (Demsetz, 1969;
Wolf, 1979).

b. Gobiernos imperfectos

Muchas de las premisas utilizadas a favor de la supremacia de la
propiedad publica se basan en el cuestionable e idealizado supuesto de
que los politicos son benevolentes y que buscan maximizar el bienestar
social (Tullock, 2005) —que a su vez depende también de la hipotesis
de que los de mercados politicos y la democracia representativa son
mecanismos eficientes de eleccion politica (Schumpeter, 1942). Asi, las
teorias mas realistas que presentan a los gobiernos como egoistas (i. e.,
que velan por sus intereses personales o partidistas) socavan el marco
politico idealizado al identificar serias imperfecciones en los mercados
politicos. Los autores Vickers y Yarrow (1991) discuten especificamente
los mercados politicos eficientes a través del asunto del principal-agente
entre votantes y politicos.

La literatura relacionada a la teoria de la eleccién publica da
argumentos de peso que sugieren que los principales (votantes) tendran
grandes dificultades para alinear los intereses de los agentes (politicos)
con los suyos (Wolf, 1979). De hecho, esas dificultades son andlogas a
las encontradas entre politicos y burdcratas o gerentes de empresas
publicas, que se explorardn en la siguiente subseccion sobre gobierno
corporativo. Aplicando este marco a la discusion de las fallas del Estado,
Demsetz (1969) y Shepsle y Weingast (1984) sostienen que, debido a
que los mercados politicos son imperfectos, entonces la intervencion del
gobierno no siempre es la mejor respuesta a las fallas del mercado.
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Por ejemplo, Shapiro y Willing (1990) exploran el impacto de los
mercados politicos imperfectos sobre la conveniencia de la propiedad
publica. Los autores modelan la utilidad de un administrador publico
como una funcién mixta dual de bienestar social y bienestar privado, en
donde el bienestar privado refleja los beneficios personales, politicos, o
la brecha entre las presiones politicas de corto plazo y el bien publico
de largo plazo. Los autores explican que el peso relativo que se le asigna
a estos dos tipos de bienestar dependerad de la eficiencia efectiva del
mercado politico: mientras menos eficiente y transparente es la politica,
mas peso daran los burdcratas de las empresas publicas a su bienestar
privado. Esta logica coincide con los estudios de casos y las observaciones
de las operaciones de las empresas estatales en el mundo (Jones, 1985;
Shirley et al., 1992). Boycko et al. (1996) estiman que la intervencién
politica en las empresas publicas SOEs es bastante plausible, ya que los
politicos que manipulan las operaciones de las SOEs internalizan los
beneficios de tales intervenciones, pero externalizan o sufren poco de los
costos directos (subsidios) e indirectos (ineficiencias) de tales acciones.

Estas aprensiones en cuanto a la intervencién politica en las SOEs
estan respaldadas por Sappington y Stiglitz (1987) y por Shapiro y Willig
(1990), quienes explican que la propiedad estatal reduce el costo de la
intervencién politica ad hoc en las empresas, haciéndola mas probable.
Jones (1985) también se centra en el uso de las empresas estatales por
parte de los politicos para transferir riqueza y favores desde un grupo
politico o social hacia otros. Segun Jones (1985), estas transferencias
van de grupos amplios y poco organizados de bajos ingresos a grupos
bien conectados (grupos de interés), y esto suele ser el resultado de los
esfuerzos deliberados de los politicos para recompensar a sus partidarios.
Al igual que Boycko y sus coautores (1996), Jones (1985) encuentra que
las transferencias politicas a través de las SOEs son menos transparentes
¥, por lo tanto, mas atractivas que otras formas de redistribuciéon como
los impuestos y los subsidios tradicionales (véase también Kornai, 1980;
1992).

Con respecto a los problemas principal-agente (principal-
agent problem) entre ciudadanos o votantes, politicos y aquellos que
administran las SOEs, Alchian (1965) sostiene que las diferencias clave
entre las empresas publicas y privadas son: el incentivo directo; la
informacidn revelada en el proceso de produccién; y la capacidad de los
propietarios para monitorear a los gerentes de las empresas. En el caso de
las empresas publicas, la propiedad estaria muy fragmentada (en teoria,
todos los ciudadanos serian propietarios de aquella empresa) y, por ende,
las acciones de propiedad no tienen precio y no pueden transarse en el
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mercado. Por lo tanto, los propietarios de empresas publicas no solo tienen
pocos incentivos para monitorear a sus gerentes y poca informacioén para
poder hacerlo (no hay precios), sino que, aunque existiese tal incentivo,
estos aprovecharian de hacer free-riding, tratando de evitar cualquier
esfuerzo personal de monitoreo, transfiriendo ese costo al resto de los
ciudadanos (Kornai, 1980). Esta logica generaria una especie de “tragedia
de los comunes’, a nivel del control y vigilancia de las SOEs, lo que las
llevaria a la ineficiencia y al despilfarro econdmico. Como resultado de
esta disparidad en el monitoreo, escriben Alchian (1965) y Hart (1983),
las empresas publicas tendran inherentemente una eficiencia interna mas
baja que las empresas privadas.

Otro comportamiento ineficiente es el que destacan Kornai (1992)
y Shleifer y Vishny (1994). Los autores afirman que los gerentes de las SOEs
podrian intercambiar beneficios, al crear empleos que son politicamente
deseables, pero econdémicamente ineficientes o indeseables, mientras
que los politicos otorgan a estos gerentes aumentos presupuestarios y
subsidios a sus empresas a cambio, generando una especie de intercambio
politico. Boycko et al. (1996) amplian este analisis, explicando que es mas
probable que tales acuerdos ocurran bajo la opacidad de la propiedad
publica SOEs que bajo un régimen de propiedad privada. Shleifer y Vishny
(1999), Banco Mundial (1995) y Toninelli (2000) catalogan numerosos
casos de ineficiencias en las empresas estatales que son el resultado de
intromisiones politicas. En conclusion, las empresas estatales SOEs
podrian ser mds eficientes solo en un conjunto limitado de circunstancias
(Shleifer y Vishny, 1999).

2.3. Los problemas del gobierno corporativo

A nivel de gobierno corporativo, las empresas publicas y privadas
enfrentan dificultades similares. En ambos casos, los propietarios rara
vez gestionan las operaciones diarias de las empresas. Como resultado,
enfrentan un problema de principal-agente con aquellos que contratan
para hacer la administracion (Hart, 1983). Resolver este dilema principal-
agente es crucial para el funcionamiento eficiente de las empresas. Dado
que el monitoreo depende en gran medida de las caracteristicas de los
propietarios, no es de extraiar que los propietarios publicos y privados
monitoreen de diferentes maneras.

Alchian (1965) considera que, puesto que todos los ciudadanos
pueden ser considerados propietarios de las empresas estatales, la
propiedad de una empresa estd mas ampliamente distribuida que la de
una empresa privada. Ademas, bajo las SOEs, no hay manera de que
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un solo propietario pueda vender (enajenar) su parte de una empresa
publica, por lo que los “propietarios publicos” tienen bajos incentivos
para monitorear, pues pueden ganar o perder menos del desempeiio de
una empresa que aquellos propietarios privados que si pueden vender
sus acciones. Alchian (1965) determina que estos dos factores juntos
producen niveles subdptimos de monitoreo en el sector publico.

Una cuestion relacionada con el monitoreo es la ausencia de
informacion publica referente a la performance de las SOEs. Si no existen
mercados liquidos para tranzar la propiedad de una empresa publica,
entonces no existen precios accionarios que puedan informar a los
duefios del desemperio de las empresas (Hayek, 1975). De esta forma, la
informacién de desempefio es escaza y poco trasparente. Esto vendria a
exacerbar el otro problema de los bajos incentivos del monitoreo dentro
de las SOEs, dandole ventaja a los mercados y a las POEs en materia
de control, informacién y desempefio (Vickers y Yarrow, 1991). Kane
(1999) propone argumentos similares, indicando que el monitoreo es
particularmente deficiente cuando la propiedad es difusa y la informacion
es limitada, y que ambas condiciones son inherentes a la propiedad
publica. La teoria sugiere que las dificultades de monitoreo en el sector
publico seran graves en comparacion con el control privado, y resultaran
en mayor discrecionalidad de la administracién y un peor desempefio.

Una alternativa puede ser considerar que el gobierno es el
controlador mayoritario o total de las SOEs, con el objetivo de evitar
la fragmentacién de la propiedad aludida por Alchian (1965). De esta
forma, en lugar de estar dispersa, la propiedad estaria muy concentrada,
lo que elimina el problema de la accién colectiva y conduciria a un
seguimiento mas eficaz. Sin embargo, si el gobierno es un propietario
mayoritario o total, este es luego libre de perseguir objetivos ineficientes
sin la influencia de control de los otros propietarios minoritarios que le
hagan contrapeso, exacerbando los problemas descritos en la subsecciéon
anterior. Ademas, no es del todo claro como esto resolveria la falta de
informacién y opacidad, al no existir precios accionarios (Boardman y
Vining, 1989).

Los estudios empiricos indican que es probable que fracasen los
contratos de desempefio de los administradores de empresas publicas.
Al examinar los contratos de desempeiio en las SOEs, tanto en paises
industrializados como en paises en desarrollo, Nellis (1989) encuentra
que la efectividad de tales acuerdos es bastante baja y, a menudo, se
ve reducida por eventos imprevistos, presiones politicas ad hoc y el
incumplimiento de los gobiernos de sus obligaciones y reglas. Dado que
las acciones de las empresas publicas no se pueden vender o tranzar, no
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existe una real amenaza de adquisiciones para con estas, a no ser que se
incurra en una privatizacion (Yarrow, 1986). Asi las cosas, los gerentes de
empresas publicas pueden estar seguros de que la ineficiencia y las deudas
crecientes posiblemente no daran como resultado un cambio drastico de
propiedad o control (hostile takeover) que les costaria su trabajo (Kornai,
1980). Como Vickers y Yarrow (1991) bien sugieren, en la realidad no
existe un mecanismo analogo de quiebra dentro del sector publico.”

Para finalizar, la literatura sugiere tres cosas: primero, que la
competencia y el entorno competitivo no pueden sustituir por completo
los incentivos positivos que genera la propiedad privada; segundo, que los
politicos de carne y hueso —en mercados politicos y democraticos reales
o imperfectos— pueden distorsionar las operaciones de las empresas
estatales para satisfacer sus propios intereses partidistas; y, tercero, que
incluso si lo anterior no es el caso y hubiese benevolencia por parte de
los politicos, la tarea practica del gobierno corporativo -la de vigilar y
motivar a los gerentes de las empresas hacia la eficiencia- es ain mas
problematica dentro el sector publico que en el privado. En definitiva,
la literatura tedrica sugiere que, en una gran proporcién de los casos, la
propiedad privada es més efectiva que la propiedad publica.

3. Experiencias y evidencia de privatizacion

A pesar de que existen argumentos de peso a proposito de que,
en la teoria, las POEs son superiores en la mayoria de los casos a las
SOEs, todavia existe el problema referente a los procesos efectivos de
privatizacion. Una cosa es demostrar la eficiencia de las POEs por sobre
las SOEs, pero es distinto demostrar que una empresa SOE privatizada
es luego capaz de generar eficiencia y beneficios sociales. Entonces,
una interrogante adicional en este debate es dilucidar si una empresa
privatizada —es decir, una empresa que ha pasado de propiedad publica
a una estructura privada- funcionara de la misma manera que aquellas
empresas que siempre han sido privadas. Una pregunta a considerar
es si es razonable esperar que las empresas privatizadas se comporten
como empresas privadas, o si el objetivo de la privatizaciéon debe ser mas
bien simplemente mejorar el desempeiio con relacién a la propiedad
originaria estatal.

Los factores que impedirian que las empresas privatizadas actien
como empresas privadas pueden dividirse en dos categorias. 1) En

7 Kornai (1992), Sheshinski y Lopez-Calva (1999), Claessens y Peters (1997), y Djankov (1999)
obtienen conclusiones similares.
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primer lugar, el estado regulatorio y competitivo de los mercados y las
instituciones de un pais puede desempefiar un papel importante en los
resultados de la privatizacién. 2) Segundo, las motivaciones politicas o
rentistas de los formuladores de politicas publicas pueden llevarlos a
diseniar planes de privatizacién subdptimos o que benefician a ciertos
grupos sociales en especifico.

Primero, Cook y Kirkpatrick (1988) sostienen que las naciones
en desarrollo estdn marcadas por condiciones de monopolios naturales
generalizadas. Por lo tanto, segtin ellos es presumible que la privatizaciéon
simplemente reemplace un monopolio publico por uno privado.
Commander y Killick (1988) presentan un razonamiento similar,
afirmando que los rendimientos crecientes y, por lo tanto, los monopolios
naturales son comunes en las naciones en desarrollo. Aunque es cierto
que, si una empresa estatal privatizada puede establecer o mantener un
monopolio existente, entonces la eficiencia productiva y de asignacién se
verd afectada en relacién con el resultado del mercado competitivo.

Sin embargo, debemos recordar que los efectos de la competencia
y del entorno econémico no dominan los efectos de la propiedad (véase la
seccion 2); de estamanera, es muy probable que una empresa privatizada en
un mercado imperfecto se desempefie —aun en ambientes suboptimales-
mejor que una empresa de propiedad estatal. De hecho, el historial
de privatizaciones en el mundo en desarrollo apoya esta posibilidad y
debilita los argumentos mencionados (Chong y Lopez-de-Silanes, 2005).
A su vez, varios estudios empiricos relevantes han detectado notables
mejoras en el desempefio posteriores a la privatizacién en varios paises
en desarrollo.® De manera andloga, Claessens et al. (1997) encuentran
resultados similares en aquellas economias consideradas en transicion.
En suma, si el monopolio natural fuese verdaderamente omnipresente
en las economias en desarrollo y en transicién -supuesto cuestionable
bajo el punto de vista empirico-, entonces los resultados mostrarian un
desempefio posterior a la privatizacién mucho mas débiles de lo que la
evidencia empirica efectivamente sugiere (Kikeri y Nellis, 2004).

Por otro lado, el subdesarrollo o fragilidad institucional, entendido
como retrasos en los mercados de capitales, corrupcidn sistémica o poca
transparencia en la politica de un pais, problemas en los procedimientos
de quiebra y en los sistemas judiciales, también se citan como obstaculos
institucionales para una privatizacion efectiva (Cook y Kirkpatrick, 1988;
Stiglitz, 1999). Especificamente, se considera que la debilidad de estas
instituciones, particularmente en paises en transiciéon o en desarrollo,

8 Véase por ejemplo: Megginson et al. (1994); Galal et al. (1994); La Porta y Lopez-de-Silanes
(1997).

Revista Enfoques « Vol. XX « N°37 « 2022 « pp.16-29  ISSN 0718-9656 version en linea | ISSN 0718-0241 versién impresa



Pablo Paniagua

EMPRESAS, PRIVATIZACION Y CONTROL ESTATAL: ;QUE SABEMOS HASTA AHORA?

reduce la efectividad del gobierno corporativo privado una vez que las
SOEs se transforman en POEs. En conjunto, aquellos estudios sugieren
que en las economias en desarrollo y en transicion, los problemas y
fragilidades institucionales pueden debilitar la gobernanza corporativa al
evitar adquisiciones y suavizar las restricciones presupuestarias.

No obstante, la pregunta fundamental no es si el gobierno
corporativo es débil en comparacion con los estandares altos de los paises
desarrollados, sino si la propiedad estatal original produce mejores o
peores resultados que la privatizacién ejecutada. En este sentido, hay
que evitar caer en la “falacia del Nirvana” de Demsetz (1969), ya que el
verdadero punto es comparar la realidad (los resultados de la privatizacion)
con algo posible (la propiedad estatal original); en vez de compararla con
algo idealizado que puede ser irrealizable (la propiedad privada en un
pais desarrollado con instituciones fuertes y mercados competitivos). La
literatura citada anteriormente sugiere que estas debilidades institucionales
no impiden que las empresas privatizadas POEs aumenten su desempefio
respecto a las empresas estatales (Menard y Clarke, 2000). Commander
et al. (1999) senalan, por ejemplo, que, con la excepcién de la ex Unién
Soviética, Rumania y Bulgaria, la mayoria de las economias en transicion
han logrado introducir fuertes y creibles restricciones presupuestarias,
mejorando la eficiencia (Shleifer y Vishny, 1999).

Si bien el descuido de las oportunidades de reforma para mejorar
la competencia en los mercados es importante desde la perspectiva de
las politicas publicas (Stiglitz, 1999), la cuestién fundamental, para el
debate SOEs vs. POEs, no es si el desemperio de las empresas privatizadas
es Optimo o ideal, sino, mas bien, si ese desempefio es —en la practica-
superior a aquel desempefio que ocurre bajo la anterior propiedad
estatal (Shirley y Walsh, 2000). Shleifer (1998) y Shleifer y Vishny (1994)
extienden este analisis indicando que, silos costos totales de la corrupcién
existentes en las empresas estatales superan los costos potenciales de una
privatizacion ineficiente, entonces la privatizacion de las SOEs sigue
siendo la mejor alternativa viable.

3.1. Metaanadlisis y evidencia empirica

Los estudios empiricos de muestreos grandes sugieren que
inclusive en mercados imperfectos, las empresas privatizadas exhiben
ganancias comparadas de desempeiio relevantes (D’Souza y Megginson,
1999). Ademas, en su extensa revision de la literatura sobre economias
en transicion, Djankov y Murrell (2002) hallan que la privatizacion estd
fuertemente asociada con la reestructuracion empresarial en vista de
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mejorar la performance, excepto en el caso de la ex Unién Soviética. Seria
erréneo entonces deducir que las presiones politicas hacen imposible
evitar formas sesgadas de privatizaciéon (Shirley y Walsh, 2000). En
sintesis, el balance general de la evidencia empirica indica que, a pesar de
los posibles peligros y riesgos de privatizaciones corruptas e ineficientes,
el desempeiio de las empresas privatizadas es superior al de las empresas
estatales. Los estudios empiricos amplios, que incluyen datos de paises
en desarrollo y en transicién, muestran que las empresas si mejoran sus
rendimientos y su eficiencia cuando se privatizan (Chong y Lopez-de-
Silanes, 2005; Megginson et al., 1994; La Porta y Lopez-de-Silanes, 1997).

Kikeri y Nellis (2004) y Megginson y Netter (2001) realizan una
revision de estudios estadisticos transversales (cross-cutting studies) que
evalian el impacto de la privatizacion en el desempefio de las empresas.
Esos estudios detectan sustanciales mejoras en multiples aspectos de
las empresas privatizadas: 1) la rentabilidad, definida como el ingreso
neto dividido por las ventas, aumenta; 2) la eficiencia productiva
también se incrementa y entre el 79-86% de las empresas ven aumentos
en la produccién por trabajador; 3) la mayoria de las empresas logran
aumentos economicos y estadisticamente significativos en la produccién
(ventas reales) después de la privatizacion y disminuciones significativas
en el apalancamiento financiero; 4) el gasto en inversién de capital sube
levemente, mientras que los cambios en el empleo son ambiguos. Los
metaestudios sefialan que la mayoria de las mejoras en el desemperiio se
explican por cambios en la estructura de incentivos y administracion,
junto con una mejor gobernanza corporativa (Kikeri y Nellis, 2004).

En las economias en vias de desarrollo, la literatura que evalua el
desempefio antes y después de la privatizacién concluye que esta mejora el
desempeiio empresarial.’ Por ejemplo, Estrin y Pelletier (2018), revisando
la metaevidencia para los paises en vias de desarrollo, identifican que esta
“proporciona evidencia calificada de que la privatizaciéon puede mejorar
el desempenio de las empresas, incluso a partir de estudios que utilizan los
métodos econométricos mas avanzados” (p. 81). No obstante, segtn los
autores, los principales factores que explicarian las variaciones positivas
de los resultados entre industrias y entre paises son “la calidad regulatoria
(y detras de ella la calidad de las instituciones), la heterogeneidad en la
competencia efectiva, las diferencias en el detalle del disefio contractual y
en las caracteristicas de los nuevos propietarios” (p. 82).

9 Véase: Chong y Lopez-de-Silanes (2005); Macedo (2000); La Porta y Lopez-de-Silanes
(1997); Megginson y Netter (2001); Estrin y Pelletier (2018); Estrin et al. (2009); Toninelli
(2000).
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3.2. Los efectos de la privatizacion en el bienestar

Por su parte, Kikeri y Nellis (2004) realizan una exhaustiva revision
de la literatura empirica durante 1985-2004 e infieren que, en los sectores
competitivos, la privatizacion ha sido un éxito, al mejorar el desempeifio
de las empresas y del sistema econdémico. Los autores destacan que,
en los sectores de infraestructura, la privatizacién mejora el bienestar
de la poblacién, que es un objetivo mas amplio y crucial, cuando la
privatizacion va acompanada de politicas publicas y marcos normativos
adecuados. Ademas, confirman un punto relevante en la discusion actual:
el rol de la privatizacién en mejorar el bienestar de la sociedad a nivel
amplio. Los detractores de la privatizacion creen que esta seria un juego
de suma cero, en donde el Estado, supuestamente, le entregaria beneficios
a privados (o elite econdmica) en desmedro del bienestar de la poblacion.
La evidencia muestra todo lo contrario: un aumento general del bienestar
social de toda la poblacién (Chong y Lopez-de-Silanes, 2005). Los autores
indican que, en los entornos normativos adecuados, la privatizacion
“mejora sustancialmente el bienestar en comparacién con lo que habria
sucedido sila empresa hubiera permanecido bajo propiedad publica”. Esto
esta respaldado “por trabajos mas recientes de tipo analisis de bienestar
(welfare analysis) parcial o limitado, concentrado principalmente en
América Latina” (Kikeri y Nellis, 2004, p. 93).

Enmateriadebienestar, Galal et al. (1994) estiman las consecuencias
de la privatizacion —en el bienestar social- de un total de 12 empresas de
infraestructura privatizadas en un pais desarrollado y en tres paises de
ingresos medios, analizando los efectos sobre la eficiencia empresarial,
la inversion posterior y el bienestar del consumidor. Los autores estudian
su consecuencia en todos los actores, al comparar el desempefio antes
y después de la privatizacion y al contrastar ese desempeno después de
la privatizacién con un escenario hipotético de propiedad estatal. Su
conclusion es que la privatizaciéon mejor6 el bienestar econdmico en 11
de los 12 casos analizados, debido a un aumento de la inversidn, una
mayor productividad, politicas de precios mds racionales y una mayor
competencia y una regulacion eficaz.

Para América Latina, McKenzie y Mookherjee (2003) evaltian
los efectos del bienestar social en cuatro paises de la region: Argentina,
Bolivia, México y Nicaragua. Los autores calculan el impacto en el
bienestar de los consumidores a través de los cambios en los precios y
en el acceso y la calidad de los servicios, teniendo en cuenta los cambios
para los diferentes grupos sociales. El analisis muestra que todos los casos
de privatizacién resultaron en un mayor acceso y calidad de los servicios,
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especialmente para los consumidores mas pobres, que tenfan menos
acceso desde el inicio. Los precios cayeron en la mitad de los casos,
mientras que aumentaron en la otra mitad; no obstante, las ganancias
distributivas positivas del acceso generalizado superaron con creces el
efecto del aumento de precios. Los autores destacan que la privatizacion
fue seguida por una mejora en la calidad del servicio y en un mayor
acceso que incremento el bienestar social de los paises de la region (véase
también Chong y Lépez-de-Silanes, 2005).

De manera analoga, Clarke y Wallsten (2002), utilizando datos de
hogares de todo el mundo para examinar el desempefio de los servicios
publicos en el cumplimiento de las obligaciones de servicio universal y los
impactos de las reformas de privatizacion, encuentran que los monopolios
estatales en todas partes —excepto en Europa del Este- no eran capaces de
brindar servicios a los hogares pobres y rurales; mientras que las reformas
de privatizacion, en casi todo el mundo, si han sido capaces de brindar
servicios y calidad a familias marginadas. Los autores destacan que las
privatizaciones, en general, no dafan a los consumidores pobres y rurales
y, en muchos casos, hasta mejoran su acceso a los servicios publicos.
De hecho, varios estudios han demostrado que la privatizacion de los
servicios publicos ha llevado a la expansion positiva de la red de usuarios
y a un mayor acceso al servicio por parte de la poblacién marginada,
especialmente de la poblacion rural (Estrin y Pelletier, 2018, p. 90).

Los metaestudios revisados en este ensayo sefialan que la
privatizaciéon generalmente aumenta los recursos disponibles en la
economia, incluidos aquellos disponibles para los gobiernos. Ademas, el
estudio de D’Souza y Megginson (1999) revisa 78 empresas privatizadas
en 25 paises del mundo, y revela disminuciones insignificantes del empleo
en esos paises para el mercado laboral en su conjunto. Esto demuestra
entonces que la reduccién del empleo en los sectores industriales
privatizados es mas bien temporal, y que, gracias al posterior crecimiento
y valor agregado de las empresas privadas reestructuradas, este se
recuperard, reabsorbiendo asi la mano de obra dentro de una economia
mas dindmica. En los casos de América Latina, la conclusién es que la
privatizacion ha contribuido poco o nada a la creciente desigualdad en
la regién y que, mas bien, ayuda a reducir la pobreza o tiene un efecto
neutro sobre la misma (McKenzie y Mookherjee, 2003). Como bien dicen
Birdsall y Nellis (2003, p. 1627): “no parece haber mucha asociacién
entre la gran cantidad de privatizaciones y el grado de aumento” de la
desigualdad en los paises en vias de desarrollo.

Finalmente, los resultados disponibles sobre los efectos fiscales
y macroeconoémicos de la privatizacién muestran beneficios fiscales
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para los Estados (mayor recaudacién) y una correlacién positiva entre
privatizacion y crecimiento (Davis et al., 2000; Kikeri y Nellis, 2004).
Davis et al. (2000) calculan beneficios positivos para los gobiernos: estos
tenderian a estar mejor econdmicamente después de la privatizacién, ya
que primero aumentan los ingresos de estos por las ventas de las SOEs,
y segundo, mejoran su situacion fiscal en el tiempo, al no tener que
entregar recursos a empresas estatales que son, por lo general, ineficientes
y estan sobrecargadas de empleados (Toninelli, 2000). Los autores
también identifican una correlacion positiva entre la privatizacion y las
tasas de crecimiento econdmico (Davis et al., 2000). En otras palabras,
“la privatizacién no implica necesariamente una transferencia neta de
riqueza desde el sector publico hacia el sector privado” (Estrin y Pelletier,
2018, p. 87).

3.3. Como categorizar la privatizacion

Con el objetivo de categorizar distintas experiencias de
privatizacion, Nellis (1999) proporciona una sintesis valiosa acerca
de cdmo distinguir distintos procesos en el mundo. El autor clasifica
los procesos de privatizacién en tres casos: 1) privatizacion en paises
industrializados, 2) en paises en vias de desarrollo y, 3) en paises en
transicion econdémica. Ademas, el autor divide conceptualmente los casos
entre las experiencias de transicion en Europa del Este y la transicion de
la ex Unidn Soviética. Nellis advierte que la privatizacion en los paises
en vias de desarrollo se deberia considerar como un éxito."” Asimismo,
las privatizaciones a lo largo de Europa del Este también han tenido
éxito en general. Sin embargo, Nellis destaca que las privatizaciones en
Rusia y otras naciones de la ex Unién Soviética han estado marcadas por
fallas en la reestructuracién y un desempeno deficiente de las empresas
privatizadas. No obstante, el autor sefiala que, a pesar de los problemas
en la ex Union Soviética, la historia de las privatizaciones exitosas —tanto
en los paises desarrollados como en Europa del Este y en el resto de los
paises en vias de desarrollo- nos permite asegurar que la privatizacion
es una parte esencial de un buen proceso de transicién econémica con
miras al desarrollo (Shleifer, 1998).

De manera similar, en su metarreseiia de la literatura, Shirley y
Walsh (2000), analizan los 52 estudios empiricos y académicos mas

10 Se obtienen conclusiones positivas similares para los paises en vias de desarrollo de los
siguientes estudios: Chong y Lopez-de-Silanes (2005); Megginson, et al. (1994); Galal, et al.
(1994).
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citados e importantes sobre la privatizacion, en un andlisis estadistico
que abarca el periodo desde 1971 hasta el 2000. De los 52 estudios, 32
(el 61,5%) determinan que el desempefio de las empresas privadas y
privatizadas es “significativamente superior” al de las empresas publicas
(pp: 51-52). 15 estudios (28,8% del total) evidencian que “no existe una
relacion significativa entre propiedad y desempeno, o que la relacién es
ambigua” Finalmente, solo cinco estudios (9,7% del total) concluyen que
las empresas publicas se desempefian mejor que las empresas privadas.
En sintesis, “el predominio de los estudios que encuentran un desempeiio
privado (POEs) superior es robusto en todas las subcategorias” (p. 51).
De los 31 estudios que comparan empresas publicas y privadas que
operan en el mismo sector industrial, 18 (el 58%) demuestran que las
empresas privadas tienen un desempefio superior, mientras que 8
reportan resultados mixtos (25,8%) y solo 5 identifican un desempeifio
publico superior (16,2% del total).

Entre los 21 estudios totales sobre el desempefio de una misma
empresa antes y después del proceso de privatizacion, 14 (el 66,6%)
muestran que el desempeio mejora, mientras que 7 no revelan cambios
significativos (33,4%). Dentro de los 18 metaestudios que analizan en las
economias en vias de desarrollo, Shirley y Walsh notan que 15 evidencian
una ventaja superior de las empresas privadas por sobre las publicas (un
83,3% del total), 3 estudios arrojan resultados neutrales o inconclusos
y ningun estudio produce evidencia en que las empresas publicas SOEs
podrian ser superiores a las estructuras privadas.

Finalmente, la literatura revisada reconoce que, en mercados
competitivos, las empresas privadas son superiores en eficiencia alas SOEs.
En tales mercados, hay 11 estudios empiricos que sefialan la superioridad
de las POEs, cinco estudios neutrales al respecto y cero estudios que
indican que las SOEs son superiores en tales contextos. Aquella ventaja
de la estructura privada persiste, pero es menos pronunciada en aquellos
mercados imperfectos o monopolisticos, en donde 6 estudios encuentran
superioridad privada de las POEs, 5 obtienen resultados neutrales al
respecto y 5 exponen superioridad publica de las SOEs. Ningtin estudio
empirico halla que la propiedad publica sea superior en industrias
potencialmente competitivas (Shirley y Walsh, p. 52).

4., Conclusiones

Este ensayo sugiere que la literatura tedrica es mds ambigua en
cuanto al rol del control y la propiedad en las empresas que la literatura
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empirica. En el debate sobre los efectos positivos de la competencia a nivel
sistémico, la teoria sugiere que la propiedad puede ser un factor relevante
y, de ser asi, que las empresas privadas superarian a las empresas estatales.
Los estudios empiricos, ademas, favorecen claramente a la propiedad
privada por sobre la ptblica en mercados competitivos. A pesar de que las
evaluaciones académicas y econdmicas sobre la privatizacion son en gran
parte positivas, la privatizacion esta siendo cada vez mas cuestionada y
vista con recelo a nivel cultural y politico; sobre todo en paises como
Chile, donde un amplio sector politico considera las privatizaciones como
una presunta “usurpacion de derechos” y como un “negocio espurio que
beneficiaria solo a una elite econdmica a desmedro del pueblo”. Cuatro
décadas de trabajo académico y de literatura evidencian que aquella vision
negativa es errada. La mayoria de los estudios concluye que las empresas
privadas y privatizadas funcionan mejor que las empresas estatales y que
estas contribuyen mas al bienestar general.

Hoy sabemos que los cambios de propiedad y control hacia
la propiedad privada y desde las SOEs hacia las POEs generalmente
producen los siguientes beneficios: 1) mejora la situacién financiera
y productiva de la empresas; 2) mejora la posicion fiscal del gobierno
vendedor, permitiéndole recaudar mas recursos fiscales en el tiempo;
3) aumentan los rendimientos para los accionistas y ciudadanos; y 4)
bajo ciertas circunstancias politicas adecuadas, genera importantes
beneficios de bienestar para toda la poblacidn, al incrementar las tasas
de crecimiento econémico y beneficiar a los consumidores a través de
precios legitimos, acceso mas difuso y mayor calidad en los servicios.
Estos son logros sumamente importantes, pero que no han podido
contrarrestar las crecientes opiniones negativas de la poblacién para con
los fendémenos de la privatizacion.

El problema de fondo, entonces, no es privatizacién versus
competencia, sino mas bien cémo complementarlas; ya que las politicas de
privatizacion y aquellas procompetencia parecen reforzarse mutuamente.
El hallazgo fundamental de esta literatura es que las economias del mundo
deben priorizar la propiedad privada, las privatizaciones bien disefiadas
y politicas publicas favorables a la competencia, para poder asi progresar
y generar bienestar (Kikeri y Nellis, 2004). Hoy, en la formulacion de
politicas publicas, se deberia poner mds énfasis en crear las condiciones
institucionales previas para una privatizacion exitosa. Entonces, la
propiedad y el control privado son importantes, pero las politicas publicas
procompetencia y las instituciones robustas e imparciales son igualmente
relevantes.
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Dado que las empresas controladas por el Estado, enla gran mayoria
de los contextos, son menos eficientes, generan menos bienestar social y,
por ende, son menos aconsejables como estructura corporativa que las
privadas, esta evidencia puede —prima facie- arrojar dudas respecto a la
real eficiencia y valor agregado que podria generar un supuesto “Estado
emprendedor” (Ahumada, 2019; Mazzucato, 2019) mas involucrado
en la direccién de las empresas y en el desarrollo industrial de un pais
como Chile. De todas formas, una sensata economia politica del “Estado
emprendedor”, que lo analice criticamente y sin caer en idealizaciones
irrealizables (Paniagua, 2020), es sin duda un camino necesario de
investigacion que requiere mayor examinacion, antes de siquiera sofar
en traducir esas ilusiones en politica publica.
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