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Cuatro gréficos para el prdoximo nlmero de Negocios (donde se publicard
Pasado, presente y futuro)

1) E1 endeudamiento chileno desde 1974 a 1981 o mediados de 1982. Gra

fico que exprese las colocaciones bancarias en pesos de diciembre
de 1981.

2) Déficit de la Balanza Comercial, 1974 6 1975 hasta junio de 1982,
expresado en dolares. Una T17nea que indique las importaciones y
otra las exportaciones, para que el espacio entre ambas marque el
déficit. En ddlares nominales.

3) Endeudamiento neto del pafs en el exterior, en ddlares nominales,
desde 1974 y, si es posible, desde 1960. Columnas de cifras:

Deuda del Estado

Deuda de Tos particulares
Deuda Total

Reservas monetarias

Deuda neta total

en este caso no hay graficos sino solamente cifras.

4) Relacidn grafica endeudamiento externo/exportaciones.
Deuda exteédrna neta, vale decir 1a cifra final del cuadro anterior
expresada en un grafico. Otra 1inea en el mismo grafico debe expre-

sar las exportaciones. Todo en délares nominales de cada afo, oja-
18 a partir desde 1960, si se encuentran las cifras.

Agosto 1982




\ MEMORANDUM

De: Comité Editorial Revista "Negocios!

A . Profesores y colaboradores Revista.

La Escuela de Negocios ha alcanzado una gravitacion e
influencia que sobrepasan su &mbito docente y tecnol6gico o profe-
sional . El nombramiento de Carlos Céceres ha venido a corroborario.

La Escuela no s6lo puede, sino debe, continuar ejersi.:
ciendo esas influencias, tanto mds cuanto que las situaciones confu-
sas que se viven en Chile hacen mas imperioéo aclarar y sefalar
rumbos. Ademds de iniciativas relacionadas con la docencia, como se-
minarios, conferencias, curso sobre la sociedad contemporanea,etc.,
consideramos necesario dar mucho mayor difusibén a la Revista de la
Escuela como vehiculo de nuestras ideas.

Se ha acordado, por tanto, publicar esta Revista men-
sualmente, aumentar en forma apreciable su circulaci6n y alcanzar a
sectores diferentes de aquellos a los que nuestra Escuela ha estado
vinculada hasta ahora.

Los prop6sitos sefialados exigen un requisito de fondo
y otro de forma. Necesitamos, en primer lugar, perfilar con claridad
las ideas que expliquen no sblo los acontecimientos econbmicos, sino

la vinculacibn de éstos sea como causas o efectos, con la vida toda del

pais.

El requisito de forma consiste en que nuestro "Negocios"
sea escrito con concisién y atractivo especiales y que todos sus arti-
culos, incluyendo los de cardcter técnico , tengan finalidades claras y
apuntadas en lo posible hacia la linea general de la publicacion.

P




Para obviar mayores explicaciones sefialaremos a Uds., coni

motivo de las proOximas ediciones, algunos articulos que constituyen
un ejemplo de los propbsitos aqui enunciados.

Entretando, el Comité de Redaccibn estd a disposicibn de

Uds. para ayudar en esta evolucibn del carécter de nuestra publica-
cion. Para facilitar esta cooperacibn nos permitimos hacer las suge-

rencias que siguen.

1)

2)

La necesidad de cefiirse a la extensi6n . prevista para los,artiéulos:
sesenta golpes por\}iﬂﬁg, 20 lineas para los articulos de una pa-

gina y 22 para la 2da. pagina sismcdos. Esto es asi, dado el ta-
mafio y la diagramacién de la Revista que, al menos por ahora, no
seran modificados. :

Debe tenerse presente'que no se trata‘de una Revista de Economia

y para especialistas en esta materia. NEGOCIOS:va a difundirse en-
tre una amplia gama de personas influyentes en los mds variados
dmbitos de la vida nacional, pero cuyas funciones y responsabili-
dades pueden ser ajenas al manejo y la practica de los asuntos eco-
noémicos. ‘

Por lo tanto el lenguaje y la terminologia usados en los articulos
deben ser claros y comprensibles para toda persona de mediana cul-

tura y razonablemente informada.
Cuando sea inevitable emplear expresiones técnicas

(como valor real y nominal del d6lar; cuenta corriente de un pais;

nivel nominal de la deuda externa; liquidez, bienes transables,etc.

copviene definirlas brevamenta. En la mayoria de los casos bastard
una corta frase entreparéntesis junto a la expresibn técnica.

La Revista desea exponer a lo largo del tiempo un pensamiento y no
s6lo difundir conocimientos especializados de economia y otras mate-

rias afines.




5) Por lo tanto, sus articulos deben expresar siempre.una idea de .

fondo, deben apuntar hacia algo concreto, mas alld del tema
‘especifico que se aborda. Deben, por asi decir, contener una mo-

raleja.

6) Su redaccibn habria que ajustarla con flexibilidaq a un cierto ..
padrbn, que puede enunciarse asi:
a) Una primera frase que resuma la idea central del articulo,
como lo hace, por ejemplo el de la pagina 3 del nlmero de
" Septiembre.
b) Desarrollo de la idea.

c) Terminar el articulo con una frase o parrafo que resuma la con- .

clusion, "moraleja" o sentido hacia donde apunta su "mensaje".
Ejemplo: frase final del articulo en pagina 4 del nlmero de
Septiembre.

Vifia del Mar, 1° de Octubre de 1982.-




Ximena:

devuelvo esta carta que fue leida
por don Pedro hijo y don Manuel.

SIA_ QAL .



Arlas

\ Economic Research Foundarion /.

220 MONTGOMERY STREET, SUITE 1063

V74 ' SAN FRANCISCO, CALIFORNIA 94104

June 21, 1982 /Z;
¢

Senor Pedro Ibanez 0QJjeda Cﬁj
Providencia 545 - 6 piso ™
Santiago - Chile

Dear Pedro:

Dorian and I were delighted to get your letter of April 29.
I am also glad to report that Manuel and Pedro with his sweet
wife, did visit us and we had the opportunity of spending an
evening together. Dorian particularly wishes me to thank you for
your share of the enormous bunch of red roses which Manuel
brought with him. We hope that they enjoyed their evening as
much as we did,

I trust you have had a successful journey in Guatemala and
Europe. I hope that Manuel Ayau is managing to cope with the
problems he faces with his university, He deserves success for
all the magnificent work he has put in,

Dorian and I should have been in Europe, but we both caught
hepatitis after a visit to Mexico and that has kept us in San
Francisco longer than usual.

In the hope that you may have a moment to glance at it, I
enclose my most recent report,

Trusting our paths may cross somewhere, maybe at the MPS
meeting in Berlin.

Yours,

\\@JJV\ =
T

Antony Fisher”
r"/
AF:psl
encclosure

(415) 392-2699 (OFFICE) (415) 928-6212 (AGAF) (DIRECT) TELEX. 340-159-YBO-SFO  ATTN: ATLAS CABLE: LOVBROF
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UPDATE REPORT

Today 10 completely independent institutes in 6 countries
have fully functioning programs, Their achievements are so im-
pressive they attract imitators on every continent. Newer insti-
tutes now exist in 6 other countries, but are as yet only in the
formative stage. Yet others are being discussed. The method has
been working towards Hayek's requirement that we change public
opinion sufficiently to "make politically possible what sensible
people have regarded as politically impossible™. Several sepa-
rate institutes old enough to have consequences have been doing
this by uniformly reaching students nationally and international-
ly, providing teachers with new material, and providing authors
with outlets which in most countries had not previously- been
available., Studies of current issues, well analyzed and promoted,
provide the media with new sources of information, and the conse-
quence is often massive and immediate press coverage. There have
been many favorable policy reactions and all with small expendi-
tures., The uniformity indicates that where certain principles
are applied, results will follow.

The climate of opinion has undergone considerable change: in
some countries, the media offer more free market opinions than
‘Just five years ago. Granted, the frightening state of the
economies has made new ideas more welcome, Politicians and
bureaucrats have become aware of the change in public attitudes,
There is still a long way to go, but the progress is encouraging.
Here are a few details of the activities of these institutes,

THE UNITED STATES

The Manhattan Institute

The Manhattan Institute, New York (formerly ICEPS), in the
capable hands of Bill Hammett, raised over $750,00C in 1681,
This is a huge increase over the $250,000 ICEPS income when Bill
Hammett took over in July, 1980. Program Director George
Gilder's best selling Wealth & Poverty provided national publici-
ty. The "Manhattan Report" has attracted much attention,
especially the November issue telling the story of Tom Sowell and
his excellent book, Markets and Minorities. One supporter pro-

vided an additional grant to achieve a massive distribution of
90,000 copies of the report, resulting in new orders, in particu-
lar from teachers of ethnic courses in universities.




Bill Hammett was able to get Tom Sowell onto the national TV
programs "Meet the Press" and "Firing Line". Sowell is one of
the very best economists and to see this impressive black man
explaining the failure of the huge U.S. expenditures on "welfare"
programs is most encouraging. Only two years ago, ICEPS could
find no U.S. publisher for Markets and Minorities. Now Sowell is
becoming nationally famous.

Manhattan lunch forums are also proving a great success., To
find four prominent individuals involved in the "arts" of New
York, ready to argue that government funding for the arts is
harmful was an achievement and attracted much interest. This
activity is quite new in New York.

The Pacific Institute

It has taken (as is quite natural) two years for the Pacific
Institute in San Francisco to develop a publications program,
David Theroux (President) and Professor Bruce Johnson, (Research
Director), have made a very careful effort and the publications
now appearing are particularly topical. "The Public School
Monopoly" has given 18 economists in the established U.S. univer-
sity system the opportunity to point out the advantages to
everyone, including the poor, of private education. This may
prove to be the definitive work on the subject.

David Theroux has achieved his budget, now some $500,000
p.a. from over 200 sources, with very little product so far. I
am confident that the Pacific Institute will soon be appreciated
nationally and internationally as a regional spokesman for sound
economics., Future publications include "Firearms and Violence",
"Natural Resources", "Regulation and Deregulation", "Water
Resources", "Impoverishing America"™, "The Political Economy
of the Transfer Society", with many more titles in preparation,

National Center for Policy Analysis

Dorian, my wife, and I visited Texas where Dr. John Goodman,
having set up and raised money for the Center for Health Policy
Studies within Dallas University, is now creating his new
National Center for Policy Analysis which will have its own tax
exempt status. His first project will be an analysis of the
possibilities for, and consequences of denationalizing as least
part of the United States' social security and welfare systems.

CANADA

The Fraser Institute, in the capable hands of Michael Walker
and Pat Boyle, continues to attract ever more attention across
Canada, Milton Friedman spoke at the annual general meeting to
over 950 people. I attach a special report,




Whilst established institutes continue to grow and achieve
ever more impressive results, another sign of success is the
desire on a worldwide basis to.imitate these activities. A
"spontaneous movement is developing. Setting up a new institute
is slow and arduous, but the ultimate effects must be worth the
struggle.

CENTRAL AND SOUTH AMERICA
Mexico

Two visits to Mexico have shown me that there is great
interest on the part of different groups of influential people in
the setting up an institute, 1 have many introductions,

Also leading businessmen of Monterrey, Mexico funded the
Dean of their Business 3chool to visit leading institutes in
Europe and the U.S. with the idea of copying the best. They
chose the IEA model and their new director visited the Fraser
Institute with me to collect ideas and inspiration,

Venezuela

Last fall I spoke to businessmen in Caracas, Venezuela. Now
a Venezuelan businessman is working to set up an institute in
Caracas, He also took the trouble to come to the Fraser AGM.
Several Fraser books could be translated into Spanish and supple-
mented with special references to Mexico or Venezuela, these
latter written by economists of their respective countries.

EUROPE
Paris

After several visits and correspondence I have been able to
introduce key people to each other: a businessman willing to
leave his job to run the institute and a professor who has
yearned for years to set up an IEA-type institute. As a result
the Institut Economique de Paris has been created on April 1. It
has great potential with such dedicated and dynamic leadership.

Rome

Similar circumstanées‘in Rome (in this instance, introducing
the research professor to his potential supporter) have resulted
in the creation of the Center for Applied Economic Research
(CREA).

ENCLOSED REPORTS

I shall not try to cover all the activities of all institutes.

There is a continual stream of activities as is demonstrated by
the attached notes about the Adam Smith Institute, the Centre for
Independent Studies in Sydney, Australia, and the Institute for
Liberty & Democracy in Lima, Peru.
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Atlas Economic Research Foundation

I personally assisted the Fraser Institute in its early days
and then set up both the Manhattan and Pacific Institutes,
working on a part-time basis. I still chair IEA board meetings
and attend those of the Fraser, Manhattan, and Pacific Insti-
tutes. Now these institutes are functioning with excellent full-
time executives, but continue to need expanding financial support
to reach their maximum potential,

I have set up Atlas to provide a base for fundraising and
assisting these institutes, as well as those who consider
starting up new institutes, International introductions make it
possible to assist developing institutes and the worldwide suc-
cess story helps me raise funds for the operating institutes as
well as the new ones,

This work is quite new in most countries, Only last Octo-
ber, Milton Friedman, writing to the Adam Smith Institute of
London, said "examining alternatives to the present crippling
governmental system is being done by all too few individuals and
institutions, not only in the U.K. but here in the U.S." Now
these institutes are increasing this work substantially. The
need for research and explanation is surely desperate when condi-
tions of over-taxation, inflation, high unemployment, and high
interest rates continue in vicious circles to destroy the
economy,

When I was young the "welfare" dream was difficult to re-
fute., Today it is collapsing on all sides. Once the British
were the richest in Europe and their incomes were twice those of
the Swiss and the Germans., The Swiss and the Germans have stuck
to relatively sound economies and now their incomes are twice
those of the British., The same syndrome is developing in the
United States., High unemployment, exacerbated by payments for
the unemployed which are higher than many can earn, costs in the
U.S. $25 billion for every 1% of unemployed. This enlarges the
government deficit which creates either inflation or high
interest rates or both, which in turn creates a recession,
causing more unemployment, Attempts to stop the vicious circle
by increasing taxes only aggravates the recession and creates
tax evaders and the "underground economy." The ultimate effect
of attempts to bolster incomes in artificial ways reduces the
value of currencies and so reduces real earnings. T

The institutes I write about are all developing research and
learning programs which quite quickly reach out to students, the
public and policymakers., In the early days of each institute
pessimists have contended that "no one reads books, especially
dull, dry ones,"™ "that not enough (if any) academics understand




or will support the free market," "that the media are unsympathe-
tic or antagonistic" and "that self-interest will prevent support
by businessmen and politicians." These "facts" are being proved
unfounded as new institutes get going.

I believe that every effort must be made to stimulate this
process and the most important ingredient is more money. If I am
right, the more people who learn what has been achieved and of
the potential achievement, the more chance we have of raising
money, both in small and large amounts,
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" ADAM SMITH INSTITUTE, 50 Westminster Mansions, London SW1

With a relatively small budget Drs. Madsen Pirie and Eamonn

Butler have been attracting massive coverage. Their brochure has )

reproduced twenty pages of press extracts and articles, One ASI
paper on "Quangos" (quasi-governmental organizations) achieved so
much press attention that Mrs. Thatcher asked for an investiga-
tion on how many "Quangos" might be cut, The first count was
200: ASI suggested 707 should go immediately: Mrs. Thatcher
announced an additional 192 would go. .
Another ASI publication, "Inspectors at the Door", produced such
nationwide press that Mrs. Thatcher was asked in Parliament if
she had seen the document. She replied: "I have seen that
report, It is a very valuable one, We must take it very seri-
ously and look at it with a view to finding a means of reducing
the number of occasions upon which inspectors can demand entry."
Drastic cuts in entry powers ensued,

The ASI have produced a report on the savings resulting from the
privatization of refuse collection. Mrs. Thatcher circulated
this to all local governing bodies. This and other ASI produc-~
tions continue to cause comment in the media and effect public
policey. '

THE CENTRE FOR INDEPENDENT STUDIES, 575 Pacific Highway, St.
Leonards N.S.W. 2065, Australia (02) u438-4377

The Centre is increasingly seen as an Australian-wide organiza-
tion. Its publication, "Domestic Airline Regulation: The
Australian Debate", received nationwide press coverage., There
are more than 10 studies in the production stage and many more
being planned, dealing with such subjects as rural regulation,
the economics of bureaucracy, choice in education, unemployment,
mineral taxation, constitutional reforms, etc.

Seminars and conferences have been held for Milton Friedman,
Henry Lepage (author) from Paris, Professor Gordon Tullock from
Virginia Polytechnic., Six more are being organized by 1982.

The vitality of the program is bringing Greg Lindsay an:
increasing number of supporters, He has over 100 supporters and
his income was over $100,000 (Australian) in 1981. -His target is
$400,000 (Australian) from 500 supporters.,

INSTITUTO LIBERTAD Y DEMOCRACIA, Camino Real 111, Oficcina 701,
San Isidro, Lima 27, Peru, Director: Hernando de Soto Polar

Hernando de Soto created this institute and arranged a most
impressive 3-day economic conference in November 1981. There
were some 1,000 participants and the impressive platform included
the President of Peru, the Prime Minister of Peru, and foreign

—) &~




experts such as Professors Milton Friedman, Larry Sjastaad of
Chicago, Jan Tumlir, Director of GATT in Switzerland, and others.
The 3-day conference was fully televised from beginning to end
and has been featured on Peruvian television through February,
1982 to 1 million viewers. There was very complete front page
coverage in all Peruvian newspapers and many articles on the
various papers, with over 1,000 articles to date,

Various academics approached Hernando de Soto after the meeting
to ask if they could participate in the work of the Institute,
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THE FRASER INSTITUTE, 626 Bute Street, Vancouver, B.C., Canada V6E3M1, (604) 688-~0221
(Egunded in 1974)

A .
~/3 When the Institute began its publishing program, it was regarded as a maverick, and

its policy proposals impractical, Fraser books are now selling in 43 countries from
Japan to South Africa. Out of 26 titles, 6 are best sellers by Canadian trade
standards and others are rapidly approaching this category. Many of the books are
recommended or required reading in Canadian universities. Press coverage to date has
been phenomenal, There have been policy reactions, particularly to, "Rent Control:
Myths & Realities", "The Health Care Business", "The Real Cost of the BC Milk Board",
"Reaction: The National Energy Program", "Unions and the Public Interest", and "Unem-
ployment Insurance", )

Michael Walker, the Institute's chief spokesman, is frequently on national radio and

_television, Walter Block, Senior Economist, and Dr. Walker have syndicated columns

in newspapers across Canada.

The Fraser Institute's "Economic Education Resource Centre" is flourishing under the
direction of Dr. Marie Wilson. Their handbook for teaching economics is in its
second printing. They have been working with the B.C. Ministry of Education on
materials for a mandated course in consumer education and have arranged a three week
Summer Institute in economic education to be offered at University of British
Columbia,

At the Annual General Meeting in March, Dr. Walker reported there has been a very
marked increase in the attention paid the Institute by the print and electronic

. media, Contacts and inquiries are coming in from the press at the rate of three per

day. Newspaper coverage of the Institute and its activities ranges from Barron's to
the New York Times; from the Sherbrooke Record to the Victoria Times-Colonist. The
coverage is both national and international.

During 1981 Dr. Walker addressed many busihess conventions, political conferences,
and important meetings of various associations.

An interesting tribute came from a university profeSsor who valued the platform that
the Institute provided for his work and that of other professors who previously
lacked an outlet for their views.

The highlight of the annual meeting was a brilliant luncheon speech by Professor
Milton Friedman before 950 paid attendees. ’

Just Published
"Discrimination, Affirmative Action and Equal Opportunity",
"Tax Facts 3"

Upcoming Publications

"A Response to the Framework Document for Amending the Combines
Investigation Act"

"Competition versus Monopoly: Combines Policy In Perspective”
"Tax-Based Incomes Policies" and "Pricing Canadian 0il & Gas"
"Taxation: An International Perspective" and "Free Market Zones"

The above demonstrates how much can be achieved by a staff of only 10 with an income
of $750,000.
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Ce que pattends
’opposition

de

OUT compte fait, j’ai des doutes
sur l'opposition.

Je croirai vraiment & 1'oppo-
sition quand je l'entendrai dire
ceci :

« Nous nous battons parce que nous vou-
lons, non seulement dénationaliser, mais ra-
mener le secteur public au minimum. Nous
sommes résolus da diminuer fortement les
imp6bts et les charges sociales. Nous allons ré-
dudre lassistance. Nous resserrerons beau-
& les dépenses de UEtat. Nous supprime-
r6..8 quantité de fonctionnaires,
d’organismes, de commissions, de bureaux.
Nous annulerons le plus grand nombre pos-
sible de contréles sur la vie économique des
citoyens. Nous pensons, en effet, que, dans
une démocratie digne de ce nom, l’Etat ne se
méle pas d’administrer les affaires des gens.
Il garantit la souveraineté nationale et la
justice parmi des gens qui administrent
leurs propres affaires. Bref, nous nous bat-
tons parce que mous croyons aux individus.
Nous sommes persuadés que Dhistoire des li-
bertés est I’histoire du combat des individus
contre VUEtat quand celui-ci outrepasse ses
fonctions. Mettez-nous ¢ la téte de I’Etat
pour qu’il y ait enfin moins d’Etat. Francgai-

par Louis Pauwels

ses, Francats, le temps est venu de changer
de changement. »

Quand on prononcera ce discours d’une
voix précise, je reprendrai confiance en
l’avenir. Mais pas avant.

Somme toute, je croirai que l’opposition
s’oppose quand elle me prouvera que sa
doctrine et son programme sont & I'opposé

olu du socialisme. Il me semble que

‘bre de gens sont comme moi. Ils ne
veulent pas plus du socialisme des socialis-
tes que du socialisme des prétendus libé-
raux. Ils souhaitent certainement sortir du
tunnel. Mais certainement pas pour rentrer
dans le brouillard.

Et maintenant, expliquons-nous. Comme
Jacques Bloch-Morhange (voyez son article
dans ce numéro) et quelques autres, trop
peu nombreux, je pense depuis longtemps
dque les politiciens, & gauche comme a droite,
nous dissimulent le débat de fond sur la so-
ciété. Je vais donc indiquer ce débat.

Le revenu national, c'est le fruit du tra-
vail productif des Francais. Et le vrai ré-
gime politique d'un peuple est moins révélé
par sa Constitution et les paroles de son
gouvernement, que par la part, plus ou
moins grande, que s’arroge I’'Etat sur le re-
venu national. Quand cette part est devenue
insupportable et pourtant obligée, nous ne
sommes plus en démocratie. Nous sommes
devenus, par contrainte, des travailleurs-
pour-I’Etat. Une arrogante oligarchie, dont
les décisions ne sont pas sanctionnées par
les résultats, s’est instituée propriétaire, dis-
tributrice et surtout profiteuse de I'’énergie
nationale.

Jacques Bloch-Morhange livre a votre
réflexion des chiffres qui m’ont toujours
hérissé.

Il y a vingt ans, l'ensemble des préleve-
ments forcés, impodts et charges sociales,
était de 3¢ % du revenu produit par les
Frangais, C’est aujourd’hui le taux améri-
cain, Reagan veut 1'abaisser. Il est supérieur
au taux japonais.

. En 1972, nous glissions vers 37 %. En 1974,
vers 39 %. En 1978, Giscard déclara : « Le
jour ol ces prélévements dépasseront 40 %,
UEtat sera devenu socialiste. »

En 1980, on avait dévalué au pire taux de
I'Europe, a 'exception de la Sugde : on ap-
prochait 43 %. Une effrayante pesanteur
avait agi sur le gouvernement. Celui-ci,
malgré de la lucidité et de la résistance,
était en réalité gouverné par ses fonction-
naires, ses bureaux et ses syndicalistes.

A force de dériver vers le socialisme,
nous avons fini par y aborder.

Ensuite, le ridicule discours moral des
socialistes importe peu. Sous ce discours,
leur action fut d’aggraver volontairement et
le plus vite possible cette situation. Ils se
fixérent pour objectif ce que les anciens
gouvernements considéraient avec impuis-

sance comme un mal. Les choses sont enga-
gées de telle sorte que nous dépasserons
45% en 1982 pour parvenir a 50 % en 1983.
Voila le vrai changement de régime. L’ef-
fort productif des Frangais, le fruit de votre
travail et du mien, sera amputé de moitié.
La société. francaise sera alors réellement
devenue socialo-communiste. Je comprends
que M. Marchais s’accroche. Le gouverne-
ment de M. Mitterrand aura battu, en Eu-
rope de I'Ouest, le record de la spoliation 1é-
gale des citoyens.

Et, enfin, voyons comment fonctionne ce
systéme de pompage de ’énergie nationale.

I1 y a, aujourd’hui, en France, quatre
millions de fonctionnaires, dont trois mil-
lions syndiqués. Ils régissent, mancsuvrent
et ponctionnent le produit des efforts de
vingt millions de Frangais. Parmi ces vingt
millions de Francais, on ne compte pas un
syndiqué sur cing. Cette minorité est consti-
tuée, aux deux tiers, d’employés du secteur
public, jouissant des avantages du fonction-
nariat. Elle usurpe le droit de parler au
nom de tous. Ainsi, un énorme appareil
syndicalo-administratif s’est substitué aux
Frangais producteurs de richesse, et dispose,
a son gré, de cette richesse. Pour cet appa-
reil, I'indépendant, I'entreprenant, le jeu, les
risques et les vertus du secteur privé consti-
tuent un univers étranger et ennemi qu’il
s’'agit d’asservir par une intervention tou-
jours plus étendue de ’Etat. M. Mauroy in-
voquait encore samedi dernier le « peuple
de gauche ». Clest une imposture. Il s’agit,
en réalité, d'une coalition pour laquelle éta-
tisation et syndicalisation sont les moyens
d’accaparer et de régir le produit du travail
d’'un peuple dont vous étes et dont je suis.
Voila le socialisme.

Concluons.

Apres cela, on vous convaine que I'argent
obtenu par 'effort individuel doit étre, pour
moitié au moins, confisqué par solidarité’
Et, d’ailleurs, que I'argent obtenu par I'Etat
est le seul estimable. Cela -cache une se-
conde imposture. Depuis le temps que l'on
prend aux uns pour donner aux autres, les
autres devraient avoir échappé a la néces-
sité, Il n'en est rien. C’est que le plus gros
de l'argent confisqué n’est pas allé a la re-
distribution, mais aux redistributeurs.
Ceux-ci constituent une nouvelle classe, de
plus en plus nombreuse et de plus en plus
privilégiée.

Le discours sur la solidarité a pour des-
sein de faire croire aux moutons qu'on les
mene chez le coiffeur pour les friser. On les
conduit chez le tondeur pour les dénuder.

Telle est la profonde vérité sur le mal
qui nous abimait avant méme la victoire de
la gauche, et qui nous détruira demain.
C’est pourquoi j’attends de l'opposition, non
un penchant au moindre mal, mais la réso-
lution de vouloir le bien,
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"ROVER 2400

L'économie est a l'ordre du
jour. Et Rover se met a I’heure
du Diesel. Mais Rover oblige: pas
n‘importe quel Diesel.
Un Diesel Turbo de 2,41, qui vous

emméne allégrement & 159km/h*

et passe de 0 & 100km/h en

14,7 secondes. Et vous offre autant
de plaisir de conduite que les
moteurs a essence. Et pas n‘importe
quelles économies non plus.

La Rover 2400 SD Turbo vous offre
un niveau de confort, d'équipement -
et de silence rarement égalé dans

les voitures de sa catégorie: boite 5
vitesses, direction assistée, glaces:
teintées, léve-glace électriques,
verrouillage automatique des
portes, correcteur d’assiette, réglage
lombaire des dossiers de siege
avant... avec le style Rover.




L’ACTUALITE

8

En 1983, 1a moitié du frui

sques Bloch-Morhange explique comment I’Etat

confisque le produit du travail des Francais. Ce que

Louis Pauwels dénonce dans son éditorial (*) comme

un « systéme de pompage de I’énergie nationale ».

par Jacques Bloch-Morhange

En France, I'observation économique
bien faite précéde habituellement de
dix 4 quinze ans le débat politique et
la maniére dont il s’exprime. C’est
}ér\art entre les faits et les mots.

Nous y sommes. A un point, a proprement
parler, fondamental.

Au 31 décembre 1980, le
total de P'impdt et des charges
sociales avait atteint 45 %
— j’ai bien écrit 45 % — du re-
venu national.

Il est clair qu’an terme de
Pannée 1983, cette méme pro-
portion de transferts — impots
consolidés plus charges socia-
les — basculera au-dela de
50 % de ce méme « revenu na-
tional ».

won pas dun agrégat commode utilisé par
ceux qui dénaturent ou ne comprennent rien a
la statistique, comme le « produit intérieur
brut » ou le « produit intérieur brut marchand »
dont se sont servis les hommes de Giscard et

£t se servent aujourd’hui ceux de Mitterrand,
s bien du « revenu national » qui est la
seule « grandeur représentative du revenu effec-
tivement distribuable dans 1’économie natio-
nale » Ce qui revient & dire clairement que
nous serons cette fois engagés d’une maniére dé-
finitive et irréversible en économie collectiviste,
entrés de plain-pied en systeme de démocratie
populaire.

Jai écrit tout cela dans le dernier chapitre
d’un livre auquel jai donné pour titre la Gre-
nouille et le Scorpion (Editions France-Empire).
C’est une vieille Zistoire africaine.

La grenouille hésite & transporter sur son

dos le scorpion qui lui demande de Iui faire tra-
verser le courant. Elle sait fort bien le risque

qu'au milieu du fleuve le scorpion, se laissant,

pousser par son instinct naturel, la pique & mort
et les fasse couler tous les deux. Mais le scor-
pion est bavard, disert, com{aincant et parvient
a persuader la grenouille C{Ul le prend donc sur
son dos. Ainsi mourront-ils I'un et 1’autre. La
grenouille, dans mon livre, étant le revenu na-
tional, le scorpion, le cumul des impdts et des
charges sociales.

11 est bien clair que si rien n’atténue dans les
mois qui viennent la rigueur de mon pronostic
— et je distingue mal ce qui pourrait le faire.

(*) voir page 19
64

Les fonctionnaires fiscaux
et sociaux disposeront d’un
jour sur deux de la rentabilité
du travail des Francais, d’ici a
deux ans au grand maximum.

- Une telle boulimie ne laissera pas la plus
faible place & Tinitiative individuelle, cette ul-
time expression du libéralisme. Nous n’aurons
rien inventé pour autant.

L’U.R.S.S. en a magistralement donné
Pexemple selon un ?stéme qui, depuis 1917, n’a
jamais été capable d’établir une seule récolte cé-
réali¢re suffisante. Pour le reste, on sait ce qu’en
vaut ’aune. Pesamment, les autres systémes col-
lectivisés ont suivi, et & leur téte, dans sa splen-
dide démonstration actuelle, 1a Pologne.

A vrai dire, dans nos démocraties ou il reste
encore quelque chose d’un peu libéral, les An-
glais semblent avoir, non sans une méritoire dé-
termination, redressé leurs objectifs pour échap-

er 4 une telle évidence. Les Américains, avec

eagan, ont viré 4 180 degrés, et tout indique,
bien que peu de nos compatriotes le distinguent,
qu'ils ont en fait déja gagné. Quant aux Alle-
mands de I’Ouest, louvoya.nt avec assez d’habi-
leté, ils tiennent le premier rang sur I’Europe en
marchant, quoi qu’ils disent, & pas comptés der-
riere Washington.

Telles sont les choses de 'économie bien ob-
servée — soit par quelques douzaines de Fran-
Gais — qui sont les cheminements de notre dé-
sastre et dont aucun leader politique de
Popposition ou de la majorité ne parait au-
jourd’hui simplement conscient. Tous préten-
dent, en aparté, qu’il suffit d’attendre soit, par
une sorte de miracle, la disparition de I'un d’eux
qui ouvrira plus largement la place & Iautre,
soit %ue, battant sa coulpe, le président de la
République exécute ce retour qui le raménera &
cette démocratie sociale qu’il a si bien connue
{)uisqu’elle fut pendant une douzaine d’années
’expression méme de cette IV¢ République dans
laguelle il n’a cessé de détenir des portefeuilles
ministériels dont aucun, toutefois, ne touchait
de prés ou de loin & I’économie.

La proportion des transferts en regard du re-
venu national est en fait la seule mesure objec-
tive qui permette de suivre 2 la fois la collectivi-
sation d’'une économie et la progression de son
inflation.

L’Institut national de la statistique et des
études économiques, a la demande du Comité
d’études économiques que je préside et qui réu-
nit 300 parlementaires, en effectue le calcul
depuis 19];7.

Ayant convaincu 'LN.S.E.E. de calculer an-
nuellement cet indice, réalité fondamentale, en-

Porirait d'un sage

Agé de soi-
xante et un ans,
Jacques Bloch-
Morhange pré-
side depuis une
vingtaine d’'an-
nées le Comité
d’études écono-
miques qui ras-
semble environ
trois cents parle-
mentaires. |l a
siégé seize ans
au Conseil éco-
nomique et social
et c’est lui qui, en 1973, a rédigé le rap-
port sur « I'indice des prix a la consom-
mation ». Auteur de nombreux livres (les
Fabricants de guerre, Opération Fechteler,
la Stratégie des fusées, les Politiciens,
Fonder [’'avenir, Vingt années d’histoire
contemporaine, le Gaullisme, Réponse a
De Gaulle, Propos sur I'essentiel, Rafales,
Introduction a I'analyse des systémes, Ma-
nifeste pour 12 millions de contribuables,
la Grenouille et le Scorpion). |l est généra-
lement considéré comme un historien et
un économiste dont on peut retenir pour
sérieux les travaux. Depuis plus de dix
ans sa théorie sur la collectivisation pro-
gressive de la France par I'aggravation
des transferts s’oriente dans une direction
assez voisine de la théorie américaine de
Milton Friedman (prix Nobel 1976) dont, a
quelques variantes prés, Margaret That-
cher en Grande-Bretagne et Ronald Rea-
gan aux Etats-Unis se sont inspirés pour
redresser I'une et I'autre la politique éco-
nomique de leurs pays. Pour faire connai-
tre ses idées, Jacques Bloch-Morhange
vient d’entreprendre un véritable tour de
France (Metz, Caen, Lyon, Orléans, Cler-
mont-Ferrand, Rouen, Nice, Besangon,
Rennes, Amiens, Chéalons-sur-Marne,
Strasbourg, Paris).

core fallait-il obtenir qu’il procéde, sur 'analyse
du probléme, & un retour de prés de vingt
annees.

Toute démarche scientifique, pour &tre vala-
blement poursuivie, exige en effet une méthodo-
logie couvrant une longne période antérieure du
produit que 'on veut mesurer.

C’est donc rétroactivement & partir de 1960
que fut exécuté le calcul. Les transferts repré-
sentaient alors 34,6 % du revenu national. Pas
trés €loignés de ce qu’ils sont aujourd’hui, soit
vingt ans plus tard, aux Etats-Unus et trés supé-
rieurs &4 ce qu’ils sont au Japon. Neuf ans plus
tard, en 1969, ils atteignaient 38,8 %.

Certes, 'LN.S.EEE. ne les calculait pas en-
core, mais le Comité d’études économiques en
prenait déja la mesure et en prévoyait I’évolu-
tion.

Aussi_en avais-je avisé dés cette époque
Georges Pompidou C%li s'intéressait & nos pro-
blémes et Jacques Chaban-Delmas qui partici-
pait souvent & nos travaux.

Le 27 février 1969, Georges Pompidou n’hé-
sitait pas a4 déclarer devant I’Assemblée des
chambres de commerce :

« La France est arrivée au point ou le préléve-
ment fiscal a atteint le maximum supportable. Il

SAMEDI 11 SEPTEMBRE 1982




de leurs protections et de leurs priviléges qui ne
sont, en réalité, que les droits les plus élémen-
taires des membres d’une communauté. Enle-
vons ce pouvoir a la mafia, aux « protecteurs »
qui ont le beau role et recueillent le prestige
pour leur prétendue générosité, et donnons
nous-mémes aux citoyens ces droits élémentai-
res. Faisons de ces dépendants nos alliés.

O Et votre propre sécurité ?

B Méme pendant les années de lutte antiterro-
riste, je ne me suis jamais préoccupé de ma sé-
curité€. C’est la chance qui m’a sauvé, lorsqu’a
trois ou quatre reprises on a cherché 4 m'en-
voyer dans un monde meilleur. Piancone devait
m’abattre le jour ol je me suis rendu au
congrés des Lyons. Jétais en civil, il m’a vu
trop tard. Quand on a arrété Peci, il avait sur
lui la liste compléte de ceux qui avaient donné
leur signature lors des funérailles de ma pre-
miére épouse. Il avait leurs adresses, il connais-
sait leurs habitudes, leurs horaires, ce qui aurait
pu lui servir si je m’étais réfugié chez I'un
d’eux. En fait, je n’ai jamais pris aucune pré-
caution méme lorsqu'on a publié mon portrait
au centre d’une cible dans le journal Rosso. Si
ce n’est pas une provocation, qu’est-ce donc,
alors ? |

© Giorgio Bocca, 1a Repubblica.

sassinat

tore Pappalardo. L’archevéque de Palerme
s’adressait aux responsables gouvernementaux
venus assister aux obseques de celui que toute
I'Italie considérait déji comme un personnage
de légende et avait surnommé admirativement
le « Renard ».

N’est-il pas contradictoire que la

mafia ait abattu un homme qui dé-
clarait ouvertement ne pas avoir assez
de moyens pour s’attaquer a elle ?

La mafia a voulu montrer sa puissance en
sattaquant au symbole que représentait Dalla
Chiesa. En outre, Dalla Chiesa restait encore
dangereux pour cette organisation. En se faisant
communiquer la liste de quelque 3 000 grosses
fortunes non justifiées et en obtenant des
maires de toute la Sicile les états des adjudica-
tions de travaux publics effectués ces derniéres
années, le super-préfet de Palerme avait visé
juste. A défaut de faire parler les témoins de
meurtres, il allait faire parler les chiffres. D’au-
tre part, Dalla Chiesa s’apprétait & appliquer
contre la mafia une recette qui lui avait réussi
contre le terrorisme : « la prime aux repentis ».
En accordant argent, passeport et nouveau vi-
sage aux mafiosi préts a dénoncer les membres
de leurs « familles ». Un procédé qui aurait
sans doute eu des résultats en cette période que
traverse I'organisation criminelle tout agitée de
réglements de comptes entre « familles », depuis
Tenlévement du capo Don Pino Panno qui a si-
gnifié la fin de la « Pax Mafiosa ». Toutes ces
raisons ont donc fait qu’a la fin du mois d’aofit
un coup de téléphone anonyme, adressé & un
journal sicilien, a annoncé le « début de I'opéra-
tion Carlo Alberto ». Et que samedi 4, au lende-
main de la mort du géneral, un second appel a
Erécisé « Popération Carlo Alberto est terminée ».

es deux communications provenaient d’Alta-
vila-Milicia, un village de 3000 habitants, a
proximité de Palerme ou en une seule semaine
d’aoiit, seize personnes ont été assassinées ! Un
village ou mercredi dernier, le prétre, qui avait
d’abord refusé de célébrer la traditionnelle
messe pour la madone en raison de cette héca-
tombe, s’est néanmoins retrouvé devant son
autel. Afin, sans doute, de ne pas figurer, lui
aussi, sur la liste déja longue des « cadavres
exquis ».

PLACEMENTS FINANCIERS:
LES BONS CHOIX,
AUJOURD’HUI

e Rentabilité:
améliorée par la gestion
en “pool” deés la premiere
annee.
accrue par la location
en dollars.
versée trimestriellement.

o Nombreux avantages fiscaux.
e La gestion du parc est assurée
par une société internationale
de premier plan.

e Actuellement budget minimum :
19.000 F H.T.

Foret:

¢ Triple valorisation par:
le prix du terrain.
le prix du bois.
la croissance végetale.
« Nombreux avantages fiscaux.
e Les bonnes foréts sont rares,
donc les possibilités d’achat sont
ponctuelles et limitées.

e Actuellement budget
minimum : 50.000 F.

D.G.M. s.a. a bati sa réputation en suivant les grands principes qui doivent

présider & la constitution de votre patrimoine : rentabilité, sécurité, ;
diversification et équilibre. Ainsi D.G.M. s.a. compte & ce jour plusieurs 5
centaines de clients qui bénéficient d’'une croissance “
réguliere de leurs avoirs. Seule une société comme - )
D.G.M. s.a. peut vous offfir le service P ”;

e : ; 2
personnalisé et gratuit que vous étes -

en droit d’attendre. — M52 gded
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FISCALITE

de votre travail

ira a ’Etat

50
en %

45

Voici I'histoire

de la socialisation de la France

Ce graphique illustre vingt ans de col-
lectivisation de I’économie frangaise.
En 1960, les transferts sociaux (imp6éts
+ cotisations sociales) représentaient
34,6 % du revenu national (un taux sem-
blable actuellement a celui des Etats-
Unis et supérieur au’ taux japonais). A
la fin de I’'année prochaine, le chiffre
sera en France de 50 %. Cela signifie
que la moitié du produit du travail des
Frangais sera confisqué par |'Etat.

40

35 |age

L’interventionnisme
de De Gaulle

30
1960

69 70 71 72 74 76 78

Le 6| Le socialisme
o (‘de Giscard * | de Mitterrand

1

(“

n’y a pas d'idéal en ce domaine mais il arrive un
moment ou le prélévement fiscal n'est plus toléra-
ble et n'est plus toléré. L’Etat doit accepter I'arrét
de la croissance de ses dépenses de fonctionne-
ment. En particulier dans deux domaines : la
santé et Péducation nationale. Quels que soient les
besoins et les justifications que I'on donne a ce
sujet, on ne pourra pas avoir un budget raisonna-
ble si on se laisse entrainer & majorer d’année en
année ces dépenses. Moralement, il est certes trés
difficile de s’arréter dans cette voie; mais il est
nécessaire de le faire si I'on veut développer I'éco-
nomie. Sinon on tuerait la poule aux ceufs d’or. »

Voild qui était clair. Treize années ont passé
sans qu’a trois ans pres il en soit tenu le moin-
dre compte. Chaban, qui allait devenir premier
ministre quatre mois plus tard, fut, en effet, le
seul chef de gouvernement a retenir l'impor-
tance du pronostic et & prendre des dispositions
telles qu’il en imposa les conséquences.

En 1970, la proportion des
transferts en regard du revenu
national allait s’abaisser a
38,1%, en 1971 a 37,1%, en
1972 a 37,3 %. Pour la pre-
miére fois depuis 1960, le mal
était enrayé.
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Sans que cela efit en rien modifié les efforts

3ue le premier ministre s’efforait de conduire

ans le sens essentiel de ce qu’il appelait la
création d’une nouvelle société.

En 1974, le chiffre fatidi-
que retrouvait les 38,8 % de
1969 et sa progression ne de-
vait plus désormais s’arréter.
En 1976, atteignant 42 %, il
crevait ainsi le plafond que
Giscard avait désigné lui-
méme comme celui qui nous
ferait basculer vers le collecti-
visme, 43,3% en 1978, 45%
en 1980, enfin, dernier chiffre,
45,5 % en 1981.

Telles que les choses sont au-
jourd’hui engagées, nous en
serons entre 47 et 48 %, fin
1982, et nous atteindrons
50 % en 1983. Tout sera alors
consommé et la collectivisa-

tion de notre régime sera irré-
versible, au moins pour quinze
a vingt ans.

Mais, enfin, pourquoi ?

La réponse est d’une grande simplicité et la
voici : du fait, ignoré et élémentaire que, dés
1974, le pouvoir politique qui reculait depuis
longtemps, avait achevé de s’effacer & peu prés
totalement devant la volonté secréte mais abso-
lue des bureaucraties.

Je pourrais citer cent exemples — mille ! —
comme celui de Iélaboration du budget de
IEtat imposé & 90 % aux députés par des fonc-
tionnaires anonymes ou le contrdle de la Sécu-
rité sociale qui n’est, en fait, assuré par per-
sonne d’apparent. Egarés constamment dans les
détails, les parlementaires laissent échapper, vai-
nement, I'essentiel. Telle est la toute-puissance
d’une bureaucratie secrétement appuyée sur ces
minorités agissantes mises en place, dés 1944, et
proliférantes depuis.

La présidence de la République et les gou-
vernements successifs étant devenus une appa-
rence totalement dépourvue du moindre pou-
voir, ce dont Jacques Chirac 4 Matignon mit
trois ans & se pénetrer pleinement, et, qui pro-
voqua sa démission.

Dans chaque direction, sous-direction, bu-
reau, les agents proliférent allégrement chaque
jour plus nombreux et chaque semaine plus en-
vahissants. Trois cent quarante mille de plus se-
ront titularisés & I'initiative de M. Le Pors, nous
a-t-on assuré, voila deux mois. Jusqu'a pousser
ce vieux pays a cette dimension qui est devenue
la sienne en un peu plus d’un an de régime so-
cialiste, mais dont les quatre cinqui¢mes de la
réalité du pouvoir étaient déja abandonnés par
le précédent systéme.

Giscard étant 2 l’Elgsée et Barre 4 Mati-
gnon, le 31 décembre 1980, 45 % du revenu na-
tional étaient prélevés par le fisc et la Sécurité
sociale. Six mois plus tard, Mitterrand promet-
tait que nous ne dépasserions pas 42 % alors
3ue nous étions déja, nous le savons, & 45 %.

assent les chiffres, on peut toujours se servir
des mots.

La réalité est pourtant, dans
ce pays, que quatre millions de
fonctionnaires contrélent dé-
sormais plus de 45 % du re-
venu national et ne représen-
tent, cependant, qu’un salarié
sur cing.

Bien évidemment, les deux tiers d’entre eux
— trois millions— sont syndiqués. Quant aux
autres travailleurs, quatre sur cing, ils se refu-
sent obstinément & prendre la carte de l'une
quelconque des organisations syndicales. Il est
vrai que cet écart — c’est le plus important de
tous les pays industriels — est de peu d’impor-
tance quant & son efficacité uisgue, aussi bien,
les premiers accaparent tous les droits alors que
les autres, au moins quatre fois plus nombreux,
n’en ont plus aucun.

I1 est donc d’une extréme facilité de
comprendre comment s’est orientée I'économie
de ce pays qui va, demain, si quatre sur cing de
ceux qui font quelque chose continuent de lais-
ser faire, basculer vers I'irréparable.

suite page 66 P
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ligne, confort, technique . . . signés Jean Prévost.

la Societe du Meuble

L'ambiance d'une boutique, le choixd'un grand magasin

76-78 rue duFg St Antoine 75012 Paris- T¢l. 343.39.15

Unbracelet-chaine en Or
18 carats pour 98 Francs

jusqu au 28 septembre g

Dans le cadre d’une campagne publici-
taire destinée a promouvoir la vente de
bijoux en or, nous donnerons a tout lec-
teur de ce journal qui nous adressera cet
article avant le 28 septembre & minuit, un
bracelet-chaine de 17,7 cm en or massif,
18 carats, pour la somme de 98 Francs
(augmentée de 12 Francs pour frais de
port et d’emballage). Il n’y aura rien
d’autre a payer. (Chaque bracelet-chaine
est réalisé en or massif, 18 carats, fermoir
compris, et sera accompagné de notre cer-
tificat d’authenticité qui en attestera).
Cette offre publicitaire parait simultané-
ment dans d’autres journaux. Si vous
apercevez cette annonce dans plusieurs
publications, nous vous serions obligés de
nous le signaler, car cette information
nous sera utile, Si vous ne désirez pas gar-
der votre bracelet-chaine, vous pourrez
nous le retourner pendant 1 mois entier, a
’adresse indiquée ci-dessous ; nous vous
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rembourserons dans ce cas le montant
intégral de votre achat, L’offre est limitée
4 un bracelet-chaine par adresse, toute-
fois il vous sera possible d’en obtenir un
deuxiéme si votre lettre nous est adressée
avant le 26 septembre, la date du cachet
de la poste faisant foi. Dans ce cas, joi-
gnez i nouveau a votre envoi le montant
de 98 Francs plus 12 Francs pour frais de
port et d’emballage. Réglement seulement
par chéque bancaire ou postal (Pas de
mandat). Le bracelet-chaine sera envoyé
environ 3 4 4 semaines aprés la date indi-
quée ci-dessus. Aucune demande ne sera
plus acceptée passé le délai indiqué
ci-dessus. Si le cachet de la poste fait
apparaitre une date ultérieure, votre che-
que vous sera retourné. Joignez a votre
demande [’original de la présente
annonce. Envoyez vos nom et adresse sur
une feuille de papier en y joignant la
somme requise & 1’adresse suivante.

LA NUMISMATIQUE FRANCAISE
41, rue Frangois 1¢r, 4éme étage, 75008 Paris.

R.C. Seine B 622 041 283
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La socialisation
de la France

B suite de la page 65

Les deux tiers des syndiqués de ce pays,
c’est un fait indiscutable, appartiennent au sec-
teur public. Ils détiennent pratiquement, du
haut en bas, tous les pouvoirs de décision et
d’information. Ce sont eux qui poussent au-
jourd’hui, inconsciemment Four la plupart d’en-
tre eux, je le crois, & ce collectivisme irréparable
par la folle croissance des transferts. Chaque roi
négre voulant, d’'un an sur Pautre, avoir plus de
sujets que son voisin. « Voici mon budget », dit-
il a4 son supérieur en lui présentant chaque
année un projet plus élevé que celui de I'année
précédente. Les transferts, c’est ¢a !

Mais que font donc les hommes politiques ?
Voient-ils, ou non, ces quatre millions qui tien-
nent les guides face a ces seize millions d’actifs
qui plient aujourd’hui I’échine, tout en se lais-
sant tondre. Tant du moins qu’il leur restera un

eu de laine sur le dos. Mais jusqu’a quand ?
usqu'a ce que le collectivisme devienne une
réalité totale au point de s’identifier & I'image
attrayante de ces démocraties populaires ou
IEtat ne contrdle pas seulement un jour §--
deux le travail de chacun, mais plus simplem\rj
sa totalité. Ces quatre millions-1a seront, en fait,
devenus I'Etat.

Notre économie sera devenue celle de la
Hongrie dont on nous dit qu’il faut I'admirer,
de la Tchécoslovaquie, de la Roumanie, que
sais-je encore !

La connaissance de I'économie est pourtant
un moyen un peu technique, je le reconnais,
mais nécessaire pour comprendre ce qui se
passe dans le monde en général et chez soi en
particulier.

Trés exactement, le contraire de cette bu-
reaucratie boulimique qui prétend stupidement
tout mettre en équations et qui, depuis une
soixantaine d’années, a fait faillite partout dans
le monde ot elle a tenté de s'imposer d’abord
par ses idées, ensuite par sa police.

La connaissance de 1’économie, la notre,
c’est plus simplement la mesure des réalités
telles qu’elles sont et la prévision & court et
moyen terme de leurs conséquences. C’est le
privilege des praticiens, pas le monopole des
théoriciens.

I1 semble que les politiques de ce pays, quel\s‘)
quiils soient, ne l'ont pas encore pleinement
compris. C’est d’une trés grande tristesse pour
beaucoup d’entre eux, et quelques-uns commen-
cent a en étre enfin conscients.

Mais les responsables de chacun des grands
courants de I’activité économique, seront-ils
donc aussi lents & comprendre ces évidences
que ne I'ont été les hommes politiques ?

Ceux-ci, tout comme les autres, accepteront-
ils de continuer & alimenter ce tonneau des Da-
naides dont le flux méne 2 leur perte ? Patrons,
cadres, professions libérales, agriculteurs, arti-
sans, sont-ils donc tout a fait incapables de
crier aux bureaucraties non quand il leur faut
bien ou refuser pour survivre ou accepter pour
disparaitre 7 Et démontrer que Iinflation dont
nous sommes en train de mourir est tout natu-
rellement alimentée par le volume incohérent de
ce transfert en progression constante.

Ou sont-ils tout simplement capables de
choisir cet indice économique fondamental
— transfert sur revenu national — comme I'ins-
trument de sauvetage de 1’économie et de la po-
litique d’une nation, et de constater que le reste,
tout le reste, est dans sa presque totalité ce
méme bavardage éternellement répété autant
qu’il est parfaitement absurde. |

JB-M.
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Alain Griotteray

L’opposition manque de propositions

Le pouvoir socialiste semble épuisé
K/ailr sa pr(:{pre déliquescence., Frangois

itterrand et Pierre Mauroy éprou-
vent, vis-a-vis de leur cote dans les
sondages, la stupeur horrifiée de I'alpiniste qui
constate que sa corde est en train de rompre.
Rien n’y fait, les incantations verbeuses comme
le style patronage Léo Lagrange n’y changent
rien : tout le monde comprend que ?;. politique
socialiste n’a fait qu’aggraver les périls, quand
elle ne les a pas suscités.

Défiant la loi des vases communicants, on
constate que la désaffection a I'égard du pou-
voir ne profite en rien a4 I'opposition. Ce serait
méme la loi de déperdition maximale : les
partis d’opposition contemplent leur plus bas
étiage. Pour regrettable que soit cette situation,
elle ne fait que traduire le c6té profondément

de notre peuple qui a pour les partis censés
.. représenter le regard étonné d’un cheval
contemplant une autruche.

L’opposition fait mal son travail, manque a
ses devoirs, et rejoint la cohorte tragique de
ceux ¢ qui n'ont rien appris et rien oublié ».

Voici en revanche ce que pourrait étre le
vade-mecum d’une opposition qui aspirerait a
venir au pouvoir ammée de la volonté réelle
d’une rupture gradualiste avec le socialisme.
Tout d’abord, il ne faut pas se tromper d’adver-
saire. Notre adversaire — notre seul adver-
saire — c’est la coalition socialo-communiste. A
partir de 1a, tout rappel de vieilles querelles,
toute attitude consistant a rejeter « a droite »
ou « chez les conservateurs » telle ou telle partie
de T'opposition, c’est déja faire du socialisme.
En temps de guerre, ce genre d’attitude porte
un nom et mérite un chitiment. En politique, le
corps électoral — dans sa sagesse — saura en
tirer les conclusions le moment venu.

Médiocres manceuvres

11 faut ensuite étre unis. L’opinion, dans son
ensemble, n’a jamais réussi a savoir ce qui diffé-
renciait ’U.D.F. et le R.P.R., sinon la nature
des princes. C’est dire & quel point lui semble
dérisoires les chicaneries entre responsables ( ?)
de 'UD.F. Sa moquerie confine au mépris,
tant elle subodore que les Lilliputiens dpeuvent
entraver la marche de Gulliver. Au-dela des
rives du boulevard Saint-Germain, les atermoie-
ments du C.D.S. sur la tenue du congrés
U.D.F,, ou la création du « lien » par un quar-
teron de sociaux-démocrates lui apparaissent
pour ce qu'elles sont : de médiocres manceuvres
de diversion qui servent de perfusion au pou-
voir en place. Il y a aussi — et peut-tre plus
que tout — la nécessité d’étre ouvert au grand
vent des idées neuves. L’opposition critique le
pouvoir, c’est sa missicn. Mais elle doit aussi
groposer les termes d'une alternative. Michel

inton (secrétaire général de I'U.D.F.) en faisait
l’aveu dans les co%onnes du Figaro : les partis
d’opposition n’ont rien — rigoureusement
rien — & proposer d’un peu original. En cela, ils
sont coupables, car les idées existent mais —
par routine ou par conformisme — ils se refu-
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sent a les entendre. Aussi les partis d’opposition
sont-ils incapables de préciser les transforma-
tions qu’ils réaliseront, dans le systéme produc-
tif, & ’'Education nationale, dans le domaine de
la fiscalité et partout ailleurs. Plus grave encore,
une rumeur confuse circule : « ils » ne change-
ront rien. Il n’y aurait pas de dénationalisation,
car cela représente trop de bonnes places pour
les amis. Ilpn’y aurait pas de réforme de la fis-
calit¢ destinée & favoriser I’esprit d’entreprise et
récompenser le travail car ce sont les mémes
hommes qui — aujourd’hui dans les cabinets
ministériels — seraient demain aux leviers de
commande des grandes administrations. Il n’y
aurait pas de changement dans les rapports so-
ciaux, car demain, comme hier et aujourd’hui,
les syndicats politisés feront la loi. Les repré-
sentants de l'opposition crient contre le socia-
lisme, mais ce sont des cris de matamores. Le
euple de 'opposition, celui qui s’est lancé dans
a résistance seul et sans moyens dés le 11 mai,
ce peuple-1a est chaque jour un peu plus désem-
paré. Il n’y a rien de plus dramatique qu’un sol-
dat qui sent que ses chefs ignorent la nature du
combat.

Sans doute, les Francais sont-ils saturés du
« charégement » ({)our le « changement ». Etait-il
cependant interdit d’espérer qﬁe quelques pro-
positions se démarquant franchement du socia-

lisme seraient faites ? Je les ai attendues, je les
attends encore. Il est 14 ce « dcé,ﬁcit du débat
litique » dont parlait Valéry Giscard d’Estaing
et je n’hésite pas & dire qu’il est plus sinistre
que tous les déficits budgétaires socialistes
cumulés. Si 'on a des idées, il faut aussi les
faire partager. L’opposition doit étre sur tous
les terrains. Le combat électoral est décisif,
mais il n’est pas tout le combat politique. C’est
parce que la majorité d’hier avait abandonné le
terrain social, culturel, éducatif qu’elle est deve-
nue la minorité d’aujourd’hui. Ou sont-ils les
artis d’opposition quand, chaque jour, nos en-
ants apprennent leurs lecons dans des livres
ui pourraient €tre écrits & Moscou ? Ol sont-
ils les partis d’opposition quand la R.A.T.P. ne
recrute plus que dans les annonces de I’Huma-
nité ? Ou sont-ils les partis d’opposition quand,
chaque jour, la C.G.%". remporte une nouvelle
victoire ? Devra-t-on toujours subir et encore
subir ?

Il faut & la vérité donner des motifs de
ramer 4 ceux ‘qui rament. Compter seulement
sur le rejet du socialisme prépare mécomptes et
déboires é€lectoraux. Il est grand temps que le
débat d’idées remplace les querelles et les ambi-
tions des personnes. Alors les Frangais auront
des raisons positives de rejoindre I'opposition.
Alors seront réunies les conditions pour recons-
truire une nation d’hommes libres. ]
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toute I'année, a la carte, sans charges.
ni obligation.
*A partir de. Prix fermes et définitifs.
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SERITOUR

15, avenue Gourgaud

N\C

un appartement de 2 piéces
entiéerement équipé.
Au Grau du Roi, ou & Port Barcarés, dans un site
exceptionnel, SERITOUR met en vente les nouveaux
appartements de ses Résidences-Club.
Demandez une documentation pour savoir comment,

en heureux propriétaire, vous pourrez utiliser
tous les services mis a votre disposition,

75017 Paris - Tél : (1) 766.04.33 &




L’ACTUALITE

Giscard : “Marentrée? Ex

PHOTOS BERNARD CHARLON/GAMMA

en province, Valéry Giscard diESH
taing multiplie les contacts aveg: it
habitants. Ici, avec. un couple,._& o,
Chanonalwe. ‘des gens de l'oppoStsge-’
L ation ou mt de l'actuelle majorin;:ﬁb’
“¥°3ta", dira Giscard d'Estaing. En hagl, “S§
7.den Lozere, un agriculteuriy/Nge:
‘ . @onfie : “La France a déja les_,pjeag-, '
¢/ “74dans le puits, monsieur le Prési-
sdent’”. Ciscontre, a La Plagng, avec
¥ les”joulls. giscardiens : ALENgout
¥ du risqt.le renait chez les jeunes".
» _ﬁ&_ S & -

LR

Jeudi, V.G.E. participe sur “Antenne 2”
a sa premiere grande émission télévisée

depuis I’élection présidentielle.
Christine Clerc I’a vu se préparer
dans sa retraite de Chanonat.

par Christine Clerc
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1f1c11 pensar en una rapida ,reactlva-
ta, sm duda, es posible de logxar en

#detinterés en las mstxtuclones mtewemdas
uede llegar a crear.una sobreexpansmn del
_ crédito del Banco Central, 1a, .que haria va
En los'meses pasados, -se. logro resolver._: 0s esfuerzos de ! noxmallzacmn el
a satisfaccion el conJunto deé difieuitades pen—l' -~ ¢ambiaria. .y podria crear mayores dxflculta~
dlentes y-podria decirse que si bien se fueron ' des a las empresas consideradas viables, De-
adoptc\ndo las medidas correctas, esto’se hizo be agregarse, por ultimo, la persistencia de.
“con’ demasiadas vacﬂaclones y, quizds, algo a rumores sobre -modificaciones’ camblarlas~
[ 1empo'. Se cometieron érrores que pro- _ arancelarias y de las tasas de mteres que‘
‘01, una cuantiosa pérdida de reservag ‘ pertmban la marcha de la economia. ;- :
clonales y, ademas, se. han observado o,
ones costosas en relacién con la nor- - Rl nuevo equipo debe presentq [ 'con 1a~
ion de la’ Pancay empresas ligadas ¥ mayor brevedad; con puntos de vista:m hard
tacion de las deudas con el exterior. ros y uniformes, que réspondan l1as.inqui
48 presiones dg algunos sectores debili- “tudes 16gicas de:la poblacion.- Més.qu_e nii

dél cﬁmphmlento deg-, ' mlsma

~econotifa, la iniciativa Privada, un adecuado
sistema de precios y'una: -apertura al exterior
que, . ademas -de permxtu un crecxent
cambio comerual gardntice que: gel m()s e .
paces de cumplir niestras obligaciones. fo cordarse en el momento actual K>
El pasado nos ensend muchas cosas que fieil suuauon econémlca lleva
no podemos olvidar. Asi, el exceso de expari~
sion del Banco Central conduce siempre a cri-
IStOI‘Ia y la leccu’m es que siempre se de- _'sis cambiarias de envergadura y lo. proplo
’star preparado mantenlcndo reservas ocurre con los (,ontroles artific
tintas Variables de la economia
comercio exterior .y limitar 185

vOtra leéccién ev1dente del pasado es que de. cambxo no impiden las crisis‘dé balan
los ploblemas de crecimiento'y reactivacion - pagos, sino que, en ¢l mejor dé ¢
/-1i0 .se Tesuélven por expedientes slmples co~ las. postergan. Por ello no puede;
ayor emisién, manipulaciones cam- - deradas como soluctones ermanentes L

*‘-‘muy hgados 2t

albancelarias o controles artificiales pansion ‘monetaria puesta en practica sin q }
ner un entendxmlento f1u1do con la )

exista una apertura al comercio exterior lle-
" va a un recrudecimiento de la inflacién que,
n contrel o de uﬁ séneillo; decrets,. . " 'en el extremo, debilita todo el andamiaje‘dco- -
ni recesiones ni paises subdesarro-, nom_xco, socidl ypolitico. EL crecimiento-del
Bastaua con imprimir dinero, aumen-, gasto publico siempre es pagado por el sector

. ‘venamlentos de: 1983 v 1984°y €]
i ,-(.mnal que se ha solicitado." )
Junto con lo- anterlor es necesam

) to publico o dictar una ley para que . privado y cuando el Estado aumenta su par-

todos: pudIerdmos arreglar nuestros proble- ticipacion en dicho gasto, esta forzando a con-

mas y teiter un alto nivel de-vida, - . .traerse al sector privado. S Q¢
N uede que en algun: momento ciertas va- . A lo anterior se puede agregar que el dé- ,id:id Popular-y de 1a crisis p,é;_t;‘ 0.
,:mables, ¢omo el tipo de cambio, 1a masa mo- fxut fiscal empuJa haua arrlba las tasas de Ifades que ha tenido nuestr :

net ria 6.10s salarios se desajusten por algin
by de politica y sea conveniente revisar-
ssprender de aqui, sin embargo, que s¢-

or estos expedierites es posible la crea- te sentido, es reactivador del sector prlvado.
permanente-de riquezas, es una ilusion. JLiasproteceién arancelaria - qmpobrece ala
! imiento, y en el caso concreto ac- masa consu nidora, baJa 1a fasa de crecmnm-
= edctivacidn, requiere de recursos- . ‘1o ¥ afeéta-a:los sectores exportables, La dis-- .
Yot ahorro que deberan provehir delos criminacion arancelavia, por su parte, favo-.
. chilenos y de la banca internacional. : -~ rece a ciertas dreas productivas en desmedro pledl' §u5 mejores e%fuerZOS pala sup
: ‘."1?:4'1'] die estos TECUrsos se-generen €s ne del resto y genera una pérdida social neta. - Jactual crisis y para forts 1ecer la v1gen

ntener 1os, ethbnos basmos dela -
: - :

Estas 1ecciones, qué o’ sélo se encu X "':aues’cro sxstema ,

B




der el sentido de la impronta que. este perio-
.do ha grabado en ¢l alma nacional. -

Mientras guienes aspiran a participar o
protagonizar didlogos con sentido institucio-
~nalo .inspirados’ por i pretensmn de regu‘ los
destmos colective

meaellay hay un-cuerpo legislati

encuadrado eri-ese texto y, asimismio; ratif

" zar -en forma constructlva ‘en una transxcmn

empezar de nuevo” en materias constltucm--v
nales. No han parec1do aprender de la leah-‘
dad v1v1da en una década ni menos compren— s

08110+ complendan que en-.
~Chile estd vigente una Constxtucmn, ejéerce el

" poder eJecutwo un’ Gobierno eIegldo onfor- . de nuestro pasado politxco frente a est pr‘b‘

cado’| por votacxo [ _popular la’ cual ue g u'_‘ . '

El silencio de los personeros: de mayor esi

dos a enormes regiotiesde gran riqueza po-

reras, pesqueras e industriales.
El actual régimen, principalr
--‘nadory rectificador, ha sido hasta: cierto. pur
to mezquino en la realizacién de obras pub1‘1

presupuesto histéricamente def1c1tar10 de-

. ron contra una meta ambiciosa de obras pu-
blicas y modernizacion de la infraestructUra.
Si bien hubo francos avances en materia de
capacidad portuaria, ellos fueron consegui-
dos por el medio de dar término a odiosos mo-
nopolios y prebendas, 16 cual, por supuesto,
fue lo mis acertado. Pero en materia de vias

enos' se nos tacha de poco .
veces parecemos Serlo

tencial y cuya explotacién abre insospecha- ",
.das pexspectwas agrlcolas ganaderas made- .

- cas de magnitud. Las tareas de equilibrar un

Trotar la inflacién o enfrentar suceswos AT
maghos “desafios externos siempre - consplra-_ 'econémlca, demograflc

. esa tarea sirva para qu

- todoel ‘pa‘ls y eft-sus prmc;pales ciudade

periodo en que el'pais reclama reactxvacm
en especial a través de. obras pubhcas nece
sarias, conduzea 8 nuevos criterios qug esf
blezcan en los proxnnos 4fo0s: ult legad 1
terial visible de este’ regxmen a lo laggo

cir, crear dinero, lo que ya no puede Hamarse
una funcion netamente privada.
Los acontecimientos de estos dias 'y se-

verdadero golpe .para los amplios sectores
medios de ahorrantes y depositantes de nues-
tro pais, y ese estremecimiento inevitable-
“mente estd llamado a tener importantes con-
. secuencias politicas hacia el futuro. ™
El ptblico conocimiento de la forma en
que se ha eludidoel: espirltu de la legislacion
bancaria; el verdadero desmantelamlento fi-

id antela. forma en “que‘ \ella sé eJercfa en
ores partlcularmente dehcados e’la eco-

© siste en: demostrar

manas en el mercado financiero han sido un -

nanciero de instituciones centenarlas que,
-eran el paradlgma de la conflabxlldad Vi la’

La gran tarea

cosa que pre "sam
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“clearifig Banks, and this despite the Fact that they raised the’
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Remarks before
The American Chamber of Commerce
London, March 23, 1983 : -

. Our Perverse Economies- Perceptlons and Reallty
By Harry Taylor
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GOod'afternoon, ladies and gentleﬁen-

I am delighted to be with you and very honored, indeed,;to
have Seen invited to address the American Chamber.

~IAam;also delighted-to-be back- in-London and in the country
where bankers are apparently still loved. .

This became clear once again this past.Wednesday when Geoffrey
Howe decided nqt.to“renerlast,yearfs;SPecial-impost on tneﬂBFitish
base rate whilst Mrs. Thatcher was in the Falklands.

Sir Geofffey also had some nice things_to say about international

financial institutions not only requiring government'sisupport,

‘but, indeed, deserving it -- all of this, as you know, in sharp

contrast to what is taking place in the States at the moﬁent}”‘d
where politicians seem to have taken a'leaf from Themas ’
Jefferson,’ who, 1n 1779, proclaimed banking 1nst1tut10ns to be -
more dangerous than standlng armies.

But that is essentially a Washington event. Because New

~ York, meanwhile, has been doing all that it can recently to_ﬁake

a native Englishman feel perfectly at home.
On Monday when I left, it was raining, just as it has been

for 12 out of the last 14 days.
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. The world is characterized, as well, by notions about national
self—interestAwhich7are'out’of sorts with the facts.

And thuste.seelin both words and actions a denial of thé{:rvu;
reality:thatithe fate of the developed world is linked inextricably
to the developing world -- and vice versa. | )

With that-as bactdrop, the objective of my remarks today
will be threefold- | | o

Flrst, to share a banker's perspectlve on the U.S. economy.

Second, to offer a banker's explanatlon -— but no apologla, T“
I assure you.-- of the current problems assoc1ated with. sovere1gn ’
lending. =~ . = . ' i ' .,ﬁ.u—gh;av

" And. finally, but most haughty of all, a few modest:suggestions

as to what the Sherpas should be th1nk1ng about as. they prepare~

LIRS

~ for: the summ1t in: Wllllamsburg in two months t1me.

Turnlng flrst to the U .S. economy,’lt is at the moment attemptlng '

to come to grlps w1th the perver51t1es in my t1t1e. o 'TV‘f" %?

-On the one’ hand it has a counterlnflatlonary monetary pollcy

"o

contradlcted by a large budget deficit.: - °t§l¢uz?_: a0

The result, as nlght follows day, is’ that real rates of interest

are kept at levels not seen before in my 40 years 1n banklng.

These hlgh rates, in- turn - surprlse, surprlse - suck in
stateless money from overseas as 1t ‘searches for proflt and safety.

The - result is that. exports, which prov1de one job in six,--
suffer, new productlve 1nvestment plummets, jobs in numbers approaching
the experlence of the 30's are 1ost, many forever, and the operation

of a humane and necessary safety net enlarges still further the

deficit that government 1s seeklng to contain.




¢would 1maglne the case would not be much dlfferent here.ffﬁ

Is this not the perverse economy inua.nutehellé o
_And have not you .in the U.K. seen much the same -- only, in
YOun;case,.one»or two.years earlier? ... : .. . ;ft»‘”’?hﬁﬂ‘hfﬁu
-iiin fact it-isfpoesihle to‘draw many similarities between the

U.S. and Britain. . .. . - - T ".‘"'-' “.1,\"\. oo

.Allow me, for a moment} to look‘at some of the more fundamental

OneS. . - . . o . ".-.'l__.,‘_v,:”m; <

.In both'countries, the'squeeZehon demand has been much: sharper -
than wae intended. ,

Both inflation and output fell faster than expected.. . ... -

Unemployment is unexpectedly and 1ntractably high.

*The, drop in veloc1ty more than offsets the apparent ease 'in

_the c1rcu1atlon of money. . - 7. ’ ‘ ':,<;1w~m# ST e e

And the. severity of the downturn tracks a buoyant " exchange

_rate whlch;}1n'the eyes. of many, .is.still seen as_ the epltome of
national virility ——-never mind that. the Federal'ReserVe.estimatesi¥'
’ between a ‘third to a. half of the decllne in output in the Unlted

States can,he attr1buted to the strength of the dollar, and - I~33%é55

e N

Counterbalan01ng alluthls, however, is that fewer people are

working more productlvely 1n both: countrles, and thls w1ll bode

wellwas_recovery-beglns to,take hold,»~ E S ﬂ#,ﬁgamf iﬁ;f;
.Inlmy>judgment, however, recovery, .in the U.S.'still\requires'
actlve and clearly articulated support.‘;
- For: the good flgures for GNP . growth in the. f1rst quarter

have the1r.roots in the turnaround in the stocking cyole and there




has not yet been clear and substained support from the sale of v
consumer goods -- an experience which you have shared. -

‘:AThat'said,_however, I remain convinced that.the pickup in ..
theﬁUnited'Statee}will gain and not lose momentum. _;:;df't;>

_: The psychology,of the marketplace is changing.,wMoreover,
the fears that interest rates w111 start rising again -- whlchwll
apparently keeps Wall Street up all night -- whllst threatening
to nip recovery in the bud, simply ignores reality, political and.

otherwise.

For ekampie; in testlfylng recently before the Jolnt Economlc
‘

Committee of Congress, Paul Volcker made a strikingly direct comment

for a central banker, and I quote:

......... N

have been achleved,ln the context of serious economic. hardship. . 5ﬁ
The present state of affairs must not continue."

I would call that as clear a statement as you can get as to i .

the Fed's intentions, albeit allowing .for. -the normal'hiccups};butf.{f .
no 1ong standlng upturn in rates along the way.f¢4;f%:%-gg;vgﬁﬂﬂ ﬁé;'t

But even leav1ng as1de for. the moment the intentions of the )
1ndependent but savvy Federal Reserve, history would suggest that-~“;
the long shadow of the 1984 election is already w1th.us.~1

European oomhentators,'it seems to me, are too quick to paes
asidedthegsignificance of~the bipartisan support for budgetary-
reform'that is now sﬁaping'up-in America.

Congressmen and Senators of vastly differing political ‘hues .. -
are now conv1nced that bold actlon, born of compromise, 1s pequ1red>

to close the budget gap.




And leaders outside of govetnmént -= from pusiness, academia
and elsewhere —- are demonstratihg a sgrprising likemindedness in
suggestlng what must be done. |

More than 500 such leaders —- 1nclud1ng my own chairman, . -

John McGillicuddy —-- recently took out a full-page ad in the Wall

Street Journal to present a proposal that called for theAfollowing:'

‘fReduce'nondefense spending by $60 billion; reduce defense
~spending by $25 billion; and increase tax revenueé by $60 billion
--— and all this to be achieved by 1985.
“This persuades me to believe that the pro;ected budget def101t
‘in the out years is, one way or the other, going to look much
better six months from now.

- And -these factors, in-turn,- should set - ‘the ‘scene whereby

‘interest rates -decline to more reasonable levels and recovery is &3

‘helped. along.

- 'To go out on a limb, then, I foresee a single-digit prime
rate by the end of the third quarter w1th further modest declines
as the year progresses._'f'f f*53§'f*?57 1:%tix

.Just as in the past, the. reductlons w111 not be steady and
“continupus as the markets react to adverse~money supply flgures"'
‘and the Fed shows a tendency at times,td5tug slightly ouuéhe reins.
But the overall trend is set. ' |

As for inflatioa, I see it downjand out, particulariy when '
.tue beneficial effects of falling o0il prices are added to the

equation. . - . _ I . R

¥




aggre551vely troubled credits.

-'HSOMmany“false dawns that- they have become understandably ‘cautious

.Corporate profits'will generally be good, and money center

banks will have robust earnlngs, which will enable them to address

PRt

Given weak prlvate sector demand, coupled w1th an accommodatlng
Fed, the so-called spectre of crowdlng out"” w111_rema1n a figment
of Wall Street's imagination.- | | |

.And finally, I see the U;S‘ economy recording reai growthwin _
198% somethihd'on the order of five:or six percent; although jobless-'w
ness -will remain. in double,figures.

| ‘This may seemrto many of you to be a more optimistic scenario.

than you have been hearing from others. .

. But 1t is worth recalling that economlc pundlts have forecast

.as they seek to protect thelr reputatlons. )

WOrth recalllng, too, 1s the way 1n whlch _the polltlcal process
operates in the United States., - ; ‘ 3 f
;; It is a system that almost always takes matters rlght down il
to the wire, w1th a solutlon often emerging at one mlnute before
mldnlght. | "l ',—‘ . . o g . y';ﬁfghe.ﬁu.
~ I cannot be sure of- the exact timing thlS go 'round. But my
seven years -of 11v1ng in the States suggest to me that pragmatlsm
on the Potomac w111 begln to reassert 1tse1f once agaln._
‘ Let me now turn to my,second point —- bank lending to the:
deveioping wOrld. ‘ |
‘A story I heard recently will heip to introduce-thelperspective

I bring to bear on the situation.




SPNERS

A ciﬁy aocto; was traveling in the north woods of Canada
with an Indian guide. Suddenly a storm arrives and the doctor
panics.—

“ ' "We are lost," he despairs.

"We are an lost," replies the guide. "We are here."

' This, I submit, aptly'descfibes the current internatiénal
banking scene. | |

For we are not lost, we are here.

-

—~BErcepEions and reality Iies in defining accuratély whére the

And thus-the.challenge-is to assess accurately our present

: siﬁuatiqn and then, based on such an assessment, to find a way to..'

move . ahead.

- Playing again off the title of my remarks, one gap between

' national self-interest lies.

This may strike'you as just'aﬁother way‘of saYing that I
ﬁgké’no apologies-for talking about wﬁét appeafs t§ be merely a
banker's pfoblem tQ a largely corporate audience.

‘But, in truth, it is not just»a'paﬁkér's problem, but 6hé
which:éhould engage the self-interest of fhe industfializediWest-"
as a whole. |

‘For what is at stake is whether we afe to havé,a suétained'
recovery, whether we_can bring'down unemployment inréur own coﬁnt;ies,
and whether capitalism -- which, .indeed, may be on trial today --
is found wanting in its ability to meet the 1egitimate expectations

of people around the world.




- U.S8+ exports now account for more than 12°percent of GNP, up from ™ '~

10

In a word, we are talking about trade or, moge to the point,
the abiiity-of Our'tradingipartners in the so-called .south to go
on importiné the $300 billion of godds and sgrvicesutheyvbuy each - -
year from the ﬁorth whilst eérning the wherewithal to do so through
their own sale of raw materials and basic manufactured goods.

Ahd_it.is this type of commerce, I should hasten to add,
that hés,beén the most-d&namiC‘component of the world trade in
recent years, growing‘at'a rate that»far exceeds the movement of
goods between developed countries.

‘Americans in particular should note that 40 percent of their
exports go to the developing world; up from 23 percent‘just eight
years ago; And these percentages apply to an ever-growing base. - f:p?_

Zagedore

six percent o&er the same period;

But apart ffoﬁ self-interest, a gap between petceptions and -
reality exists‘when it comes to defining the nature of the problem
these tradingfpartners.face. |

We néed totrecbgnize<that our challenges involve not the -
debts of the past but the requirements of the future -- the third

world's requirement for liquidity or, to more aptly describe it,

their need for a reliable revolving fund of working capital to

'supportwtheir return to growth.

And'which company represented in this room could continue

very long to .conduct ‘its business absent the ability to rollover

"short-term debts in ‘a timely fashion? R R

And yet, Latin America in 1982 suffered an erosion in bank

outstandings of some $27 billion.
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No wonder they and we have a problem, especially when the
flight of.p;ivate éapital and the effects of leads and lags in
many of these countries is added.on.:. r:i:. .:0 . % Qﬁ;

You can.take .your pick as to thercauseziaﬂ

. HighAinteresf.fates.

. Low commodity prices.

. Depréssed economic activity:the wor1d over.

. Or fears and uncertainties fueled by Solidarity.in Poland

and Argentina's misadventure in the Falklands. = . .. o =

But whatever its roots, contagion soon spread,”particulafly
in the hothouse of Latin America, where only one~oratW9 countries

have been spared.
But .let me back up, but for_only a moment.
I said earlier that, in thé soﬁereign—risk area, we are not
lost, we are here.
. So 1et.me attempt to define where Qggé is.

We are dealing with the issue of trade and, in fact, the :+ " :

most dynamic component of world trade. . Therefore, the‘self—interést B

of every nation is at stake.. . . .-...
But we See countries facing-liquidity problems resulting'
from a contagion of fear. _
We also see that the IMF Band-Aids that have been put’ in
pPlace ére hplding. .
;Eut.thege will not take care of tomorrow's problems.
For an essential part of IMF support involves conaitionality,

which, by nature, is recessive, as countries are obliged to cut

et o e
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' their budgets, increase exports and reduce their standards of

;11v1ng.

&:Whllst these measures very often lead to better ratlos of
%ﬁaflnanc1a1 good health they will not in themselves lead to growth,
"Q:although they: may establlsh the foundatlon upon wh1ch growth is

pea.

to be achieved.

And that. leads us_to the here of our 31tuat10n.:

'7?} For who is going to finance this growth?

- Will confldence be restored. sufflclently to brlng -the players ;
‘who have. abandoned the 1nternatlonal arena back into the game? '13

I th1nk not : , . ‘ . : :W ' s LE

vy,

And can those banks, like my own, who have stayed in place
‘anccept an even larger burden on top of the 1nvoluntary new loans

we are now requlred to make in the restructur1ng process and at a.

L e

ﬁﬂtlme when the jury of the marketplace and the regulators is st111

{out?

"{Again,ththink not.
fﬁow'then‘do we move ahead5 _ . 5,-,~ PR ~;4£€;~¢%;$a ;7.1
Mﬁ.As you know, there is no shortage of proposals.' But'most,-f‘5
J;unfortunately, address the debts of the past rather than the needs
éiof the future, and most would requlre banks to sell the1r ex1st1ng
'“:1oans at a dlscount and then. lend add1t10na1 sums to ‘the . same
::ﬁcustomers 1n the same countries. - ' . ’ o :l'-l,~:
B Thls, I thlnk 41s unreallstlc and would 1ead I_beliewe, to

| a further contractlon of worklng cap1ta1

But .are there not ways to address future requ1rements7




Would it not be in the best interest of the developed world
to repiace the trade-related financial needs of the developing
world'througn'an:expansion of the IMF mandate or through some new
agency?. - - - .- e

‘One possibility would be new applications'of the guarantee
‘mechanism, which has been used successfully by many countries as
part of their export credit érograms; or perhaps a new tvist to

the cofinancing schemes-of the world bankr
Both ‘have harnessed tne power of the marketplace very effectlvelvr~
. Could not these mechanlsms be used as a tool to restore that
elusive confidence factor, with obviouslyfmuch lower coverage in
the case-of guarantees so as to keep the banks honest?
. This, as you have no doubt guessed, is one of my recommendations
for the Sherpas to think about in preparing for Williamsnnrg.

But'i_have three more, which I will conclude with. . |

First; with rates of inflation down within a narromfbandf?
amongst'most:industrialized‘countries, and with even France'aiming
to reduce its rate to five percent by 1984, now would be an’ 1deal
time for concerted actlon to bring 1nterest rates down.

I believe central banks could dec1de to do thlS w1thout fear

~of fueling new 1nflat10nary pressures.

Who would doubt that thls would bring a much-—needed" boost to |
our respective economies, help the third world and send out a
‘powerful signal .suggesting that governments can'work together in
their own self-interest. ». o T

This last aspect alone would go far in restoring stability

to our financial markets.



|

" ‘unemployment.

Second, as an .additional means of bringiﬁg‘tates down, I
recommend to the Sherpas representing the United States that they
examine carefully the benefits which would accrue from emulating
the British experiment in issuing inflation-indexed bonds.

What better time to start then when the rate of inflation is
at a ten-year low? | ‘

And what betté; way Qf'agsérting to the invésting public '
that you intehd to keep inflation down whilst at the.same time
:dealing~with investor fears that this might not'happén?

. B M-—- vy
”*""“M?“final recommendation appears whimsical, but it is not *}g

meant to be.

I suggest that all participahts at Williamsburg get together
and resolve amongst themselves to never éééin use the wb;d structura
W\‘
in describing any of the problems we face.

™

i —

What a vogue word this has become.

We hear of strudtural‘deficits, structural imbalance, structural

But the word has become a euphemism for unavoidable.

N—

And I do not beliéve that any ofAthese conditions are unavoidé?kf.
I would suggest that with political will, cooperative'organizatidh.
and a sense of pragmatism, a solution is possible.

But the way we gét to all three is tovrecognizerthat the
right solution is in everyone's own self-interest.

For self-interest remains the most powerfully motivating
source ih the world) |
Was this not evidenced by events in'Brusséls this past weekend?

Thank you very much.




LA AMARGA COSECHA DE LA “REFORMA AGRARIA

- Manuel F. Ayau, Rector de la Universidad Franéisce Harroquin,
. Guatemala.

La guerra de ‘las palabras sin duda,Se perdid cuando
el presidente Reagan, en su discurso ante la OEA, con
siderd como un curse justificado de los acontecimien-
tos, 1a asi 1lamada "Reforma Agraria” en E1 Salvador,

‘dejando al lector con la impresidn de que ella junto con =

1a nacionalizacidn de Tos bancos de "los oligarcas®,
eran: 1) deseables, debido a injustas estructuras so
ciales; 2) correctamente 1levadas a cabo, y 3) fue re
sultaban ser una genuina respuesta a los deseos del
pueblo. '

En_ﬁérminos generales, la tenencia anterior de la
tierra fue en verdad resultado de un proceso de evo

Jucidn realizado durante mis de un siglo mediante
-2l duro trabajo de varias generaciones. La propiedad
/7 de 1a tierra estaba menos concentrada en E1 Salva-
/% dor que en Estados Unides. La productividad era
- . ejemplar, pero la vociferante 1zquierda politica y

1a prensa extranjera habfan creado.el mito de"las
catorce familias”, "los oligarcas”, etc. Ahora es- -
t3 todo en ruinas. E1 pueble tiene menos, no mas.
Muchas vidas y recursos econdmicos -se han destruido.

Los empresarios ("los oligarcas") que hacfan la ri-
‘queza del pais, se han ido.

— 2%

—



La tierra de los agricultores fue confiscada, y nada
se les ha pagado. La tierra ahora ya no estd admi-
nistrada sino abandonada a l1as luchas de campesinos
y burdcratas.

Igual cosa es verdad respecto de los bancos que aiin
no formaban parte del sistema estatal y que fueron
tomados a punta de pistola.

No es el pueblo el que ha hecho pedazos la socie-
dad. Fue el Departamento de Estado, bajo la Admi-
nistracion Carter. E1 contribuyente de Estados Uni
dos tiene ahora que pagar parte de la cuenta.

Cuando una "reforma agraria" confiscatoria y lleva
da a cabo en su forma mds destructiva, ya no se la
condena por quienes se supone deberian ser bien in
formados, sino se la trata como una reforma que
implica progreso, entonces l1a guerra de las palabras
sin duda ha sido perdida.

13.4.83
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MOVILIDAD DE %85 GRADUADOS-Eh=tAS ESCUELAS DE NEGOCIOS ‘ |

»

(Mf o
/) "The Economist".del-17-de-marzo destao‘gia notoria inestabilidad en sus A A~
/) /§&Z’ ) ,,r/)’il./
empleos de los egresados de las Escuelas de-ﬂuguutosz{/"—»mv-wu

£ A [r2 e 2t

rda=pe a %gstes interpacional encarga
ruy” “o A% Q,.,/oxp}{ & Cetin SBBE

— da de contratar a dichos egresadé_/XIa mitad de los endlestados tenia

menos ﬂe 2

—

,35 de }pbor profe:égnal _una amplia mayor{a, menos de 10

afiosd, un 55% habia renunciado a su empleo original y un 25% a 35% habia

cambiado empleador dos o tres veces.

Es indudable que estos cambios, buscados por los propios egresados, de-

d para con la emp en
& (‘fgm-—‘((tﬂ "’”ngs

—se forman en dichas e es-

Un afén de progreso econémico que podsbe calificards de inmoderado, lle-
4 ~Fl
v&, segin-lta—eneuestatel Economist;, a’la gran mayoria de es zg?graduados

e, Jw-z &2

-8 trabajéytmés de 48 horas semanaﬁas, y un sector t?zfe
.(../y L L

58 horas. Destaca esi%ggh&#ﬂ:ﬂ!sn

que tal tren de vida repercute adversamente en la estabilidad familiar y

Gna- jornada—semanal—que sobrepas

es causa no desdefiable de divorcios.




=ﬁa_aqu£,una infarmaczan y‘e merece ser meditada, y-%aﬂgﬂnuuny—an=~auata
o #xagaraaienas que, Qéﬁﬁnﬁiﬁﬂ—u difundﬁ@@dréor

ﬂvgv 44,; 2 Jﬁk«c{fv_\ R Dl

i ol rgperoutan advgrsam&nte.nagna&a en la vida personal, si-
fa l,,,,( f,vrk Coendiotd fea’ Cra i

no en~aqaa¥%a# atributna ei éaberéauﬂsar esenciales«en los hombres de
"r P DN PR nm-‘r*:\”
emoresay vale-deetr su sentido de rasponsabilidad y la conflanza que de

ben iﬂSpirar. ‘&L - Wﬁio‘/
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MOVILIDAD DE ILOS GRADUADOS EN LAS ESCUELAS DE NEGOCIOS

"The Economist" del 17 de marzo destaca la notoria inestabilidad en sus

empleos de los egresados de las Escuelas de Negocios.

Seglin la investigacidén realizada por una empresa internacional encargada de

contratar a dichos egresados (la mitad de los encuestados tenia menocs de 7

afios de labor profesional y una amplia mavoria, menos de 10 afios ))\%5% habia

renunciado a su empleo original yw2 S;La 35% habla cambiado empleador dos o

tres veces.

Es indudable que estos cambios, buscados por los propios egresados, demuestran

una carencia de estabilidad o lealtad para con la empresa en que trabajan,

que no habla en favor de quienes se forman en dichas escuelas.

Un affn de progres“ozeconémico que podria calificarse de inmoderado, lleva,se-

ogln la encuesta del Ekf:momist; a la gran mayoria de esos graduados a trabajar

més de 48 horas semanales, y un sector no despreciable tiene una jornada sema-
{25, b

nal que sobrepasa(58 horas. Destaca esa publicacién que tal trem de vida reper-

cute adversamente en la estabilidad familiar v es causa no desdefiable de divor-

cios.

He aqui una informacién que merece ser meditadayj v tenida muy en cuenta para

corregir tendencias y exageraciones que comienzan a difundirse por el mundo y

que repercuten adversamente no sdlo en la vida personal, sino en aguellos atri-

butos que deberian ser esenciales en los hombres de empresa, vale decir su sen-

tido de responsabilidad y la confianza que deben inspirar.
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IBANE]

s santia, -

1a de subir los derechos arancelarios a
‘Tas’ Jmportacxones “Para la mayor parte
. de las personas no versadas en- econo-
mia, es.obvio que-un alza de las tarifas a
1as_importaciones, ‘via la. elevacién de
os,, ifiplica nécesariamente un -au-
ita del nivel de: producaxén' [y
-euentemente, una dxsmm év

‘Ello; repito, - es obvm, ¥ ‘no hay na-

tria sustitiidora de. importationes, no es
menos: cierto,aunque-dificil:de: ‘explicar,
ambién implica: nécesariamens

tadora ida en: el bxf—mestar de to-
dos los chxlenos .

Tanto en una economia con t 0 de
cambw fijo, como en tina economia con
tipo de cambio flexible, no .es posible

mantener eén el mediano ¢ largo plazo un.

" gxceso de. exportacmnes sobre importas

eiones. Con tipe de eambio flexible, una
- eafda de las’ importaciones via tarifas

. aranceldrias implicard un exceso de ofer-

+ta de divisas, lo que llevard a una caida
-en'el precio de éstas. Ello desincentivarg
Jas expoitacibnes ¢ incentivard nueva
“menite-las importaciones hasta llegar el

‘gquilibrio, pero-a un nivel de comercio = ~
-inférior. Tantas: veces repitamos el ex~ -

" perimento de subir las tarxfas arancela-

-wmeicio exterior. (importaciones como ex-
sportaciories) y ademas produciremos un
neto en el nivel de precios con
/ rivicio: para los con~
da én-el nivel de bienes-

cafdade las exportacion

s dificil de expli¢ar.que. 1o quie pas-

que estd respaldado

POE

“en el seéntide planteado para superar la
crisis. Estas medidas fueroh: aumento
reiterado de tarifas arancelarias,-diseri-
minacién tarifaria, fijacion de cuotas y
licencias de las importaciones, control de
las operaciones de:eambio, ‘creacién de
tipos -de ‘cambio multiples, -estableci-
‘miento de monopolios- a.la importacién

W _de cierto bienes, ete, El efecto neto fue
e~ el deéscrito antemormente, 1as importa-

ciones fueron cayendo y le propio hicie-
ron las exportaciones, 1o que se puede

. ohqervar en el cuadro sxgulente

5¢e-0bvio, es erréneo, Pues, si bien es
. claro que el alza de.las tarifas-arancela-" ANO
rias implica un incentivo: ‘para Ja indus-

Impor Export

otales . totales ¥
Ub$ mills. US; mills.

£(1976) - (1976)7 PGB

o ntivo a:la’industria expor- -

‘medxanc 0 g

las: exportacxones “Tanpoco: pu

1927;.}..-...- -'»-8108,_
1928.....
1929; roseins, L
1930.. emsinns 10
193 1 hesies
19 4 ‘.-l;tihj
1933..00uie .
1934,

1935..0i00

1936...0000

1965 .00r0uss

1967...0s

1968........
1969........

FUENTE: Cuadernos dé Dconomfa
iggito dxcr.embre _' de

Desde el afio 1999 al 1933 las impor-

taciones cayeron de 1.231;5:a 203,9 millo- .

nes, inientras que las: exportacmnes ‘10
hicieron de 1.771,5.:4370,3 '

' Pudlera pensarse qu
entido:contrari

que el efectoes $6lo producto de la

‘reahdad Hay -ejemplos -que nos

. atafien - directamerite, ‘Durante la- Gran

§ ;Sup! g - Depresion, en. Chile se tomaron medidas
St y .agricola, .y dismi-"

. niirel’ elevado mVeI de cesantia ha sido

-~ 4z~
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TRABAJO PARA PUBLICAR EN LA REVISTA DE LA ESCUELA DE NEGOCI10S

DON ADOLFO IBANEZ Y LA HISTORIA DE LA ESCUELA DE NEGOCIOS

Durante la Semana de la celebracidn de nuestra Escuela, tuvi-

mos la oportunidad de escuchar una relacidn de su historia. Como un alcance a
esta informacidn queremos ahora darles a conocer su orfgen mismo, transcribiendo
. textualmente las palabras escritas en Septiembre de 194k, por el verdadero creador
de ella y que fué Don Adolfo lbafez.

"Tenemos que crear sin vacilaciones una Escuela Universitaria para

""la formacidn de dirigentes de negocios. Debemos crearla con‘toda

"la profundidad, la visidn, el prestigio y el vigor que puedan atraer

"'a ella, con sana ambisidn y orgullo, a los mejores muchachos de las

"“"futuras generaciones, Esa Escuela debe formar conciencias limpias vy

"rectas, creando el prestigio de que haber aprendido en ella sea como

“un indiscutible tTtulo de moderna nobleza. *
""Debe ser organizada, ademds, con un tino superior, para que al formar
""hombres cultos, estudiosos, con capacndad de |nvest|gac10n, se conser-
Yye vivo en sus esp|rttus el afén de crear, organlzarjEEZTf{Ear' que
"los estudios no marchiten el soplo juvenil que empuja a la aventuua
"'y que mantiene un afdn de crecimiento y progreso sin mirar sacrificios, R
Yaunque se disfrute de ventajas y comodidades.
i '"Que esa Escuela desarrolle y perfeccione un espiritu vigoroso, constan-
; M'te, - . animoso ante los contrastes y prudente en los &xitos; un
i Yespfritu que no flaquee por lo largo del camino ni se deje tentar

“'por los atajos de la incorreccidn; un espiritu con fé y &nimo sensatos,

§ “"suficientes para si mismo y para repartir a sus colaboradores, Me re-
% “fiero a que en la formacidn de los modernos dirigentes de negocios prime
i Ma estructura espiritual, -~ por encima de las habilidades econbmicas y

""financieras,"

Quién escribid estas ideas era en &se tiempo un visionario.
de espiritu abiérto, y ambicioso por dar a la juventud su verdadero papel en el
medio empresarial y eliminar el concepto errdneo que del comercio se tenfa,

En sus escritos encontramos otra caracteristica de esta
Escuela de Negocios, dice:

Y"Hay pués una necesidad de crear esta Escuela, hay una escasez de hombres,

'como los que estamos describiendo, Al formar una industria surge una i




"sregunta, iTienen Uds. el hombre ? Por lo general hay

Y'que buscarlo trabajosamente y a veces es preciso desvestir

"a un santo para vestir a otro, Esta doble necesidad no puede
"quedar librada a la suerte; no serfa cuerdo coﬁfiar en que esas
""capacidades tan complejas y de superior calidad, se formen vy

‘aparezcan por si solas''.

Estes fueron los pensamientos que verdaderamente dieron
orfgen a la formacidn de nuestra Escuela. Los escribid Don Adolfo
Ibafiez en el afio 1944 y son ya una realidad. La trayectoria de nues-

tra Escuela de Negocios asT lo prueba,

-

(oelehe

Recreo, £ de 1914.
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RESPONSABRILIDADES EMPRESARIALES

Agitados debates econfmicos en los
organismos empresariales muestran la situacidn pre
caria o angustiosa de diversos sectores. Pero los
llamados que se hacen al Gobierno para "aumentar la
emisidn¥, "reactivar ahora”, o "realizar una poli-

tica audaz” no allegan ninguna solucidn a la crisis.

Dichas entidades han omitido tres
aportes esenciales. El primero: un pronunciamien-
té sobre el estado de la Hacienda Pfiblica del minis—
tro Lliders. De astar conformes con esa visidn fran-
ca, minuciosa y global, las sugerencias empresariales
deberian encuadrarse en los rigurosos limites que
flugen de ella. De no estarlo, los empresarios ten-
drian que fundamentar sus rectificaciones para que
el Gobilierno pudiera considerar la modificacibn de

su politica.

Un segundo aporte deberia ser el
andlisis de la condicidn financiera de las empresas
privadas, distinguiendo a) las gue no requieren
ayuda; b) las que necesitan ayuda para consolidar-
se; c) las que podrian continuar sus funciones com-
partiende o traspasando su control y/o propiedad a

sus acreedores y, d) las que deberian enfrentar su

liquidacidn por carecer de arregio.

,.L(é_
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Y como tercer aporte corresponderia
hacer un estudio sobre el volumen y rapidez con que
las industrias y la agricultura se expandirin para
sustituir importaciones o aumentar exportaciones al

amparo de la fuerte devaluacidn cambiaria.

Proyectada asi la reactivacidn en cur-
80, los juicios y recomendaciones subsiguientes no
cabe pronunciarlos sin una visidn global de los fac-
tores econdmicos: emisidn, inflac¢idn, balanza de pa-
gos, tasa de interés, empleo, déficit fiscal, cré&di-
to externo, ahorro, inversién, pago de deudas, aran-
celes, etc. Son todos factores interrelacionados
gque no admiten ser analizados separadamente sin caer

en apreciaciones contradictorias o sin valor.

Traténdose de »nronosiciones econdmicas
serias, tampoco podrd prescindirse de sus respectivas
repercusiones politicas. Ademis, si se observa que
en EE.UU. y Buropa hasta los dirigentes sindicales
encuadran cada vez més sus aspiraciones dentro de las
pesibilidades aue ofrecen las emprasas v la coyuntura
econfmica, parecerfia normal pedir a nuestros dirigen-
tes empresariales gue encuadren las suyas dentro de
los limites, hoy estrechos, de lo aue es posible vy rea-

lizable en Chile.

£l pais necesita gue ellos muestren una
visidn global de la economia, ademfs de rigor y realis-
mo en sus andlisis e independencia y "leadership" en

su funcidn dirigente.

18.11,.82




EL AJUSTE AUTOMATICO

PEDRO IBARNEZ

La teoria era clara: reservas de
4.000 millones de dblares frente a un circulante
equivalente a 2.000 millones. Los dblares podrian
adquirirse libremente; pronto escasearian los pe-

808 para comprarlos.

La practica fue, desgracidamente, di=-
ferente. El peso sobreavaluado produjo una verdade-
ra hemorragia en el Banco Central. Y cuando el cir-
culante se redujo 13%, en nada perjudicd a gquienes
ya habfan comprado dblares. El disuasivo del ajus-
te automitico, esto es, su efecto paralizante, cayd

sobre el pals, sobre los gque no compraban dbdlares.

La asfixia producida pone alas y bue-
nas razones a las peticiones de reactivacidn. Pero
las fdérmulas reactivadoras no son nada simples, y

las que han sido sugeridas carecen de eficacia.

¢Por qué? Porque el verdadero proble-
ma no consiste en resolver una reduccidn circunstan-
cial del circulante, sino un déficit de balanza de pa-

gos derivado del excesivo endeudamento externo.

Las emisiones propuestas necesitan pues

programarse muy cautelosamente para evitar que se dis-

_.L/(g_
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pare la inflacidn, se evaporen las reservas del Ban-
co Central o la banca internacional deje de renovar

sus lineas de crédito.

Las medidas ya adoptadas no sblo apa-
recen sensatas, sinc &on las Gnicas posibles y fue~
ron impuestas, ademds, por las circunstancias. Lo
esencial fue la devaluacidn. Y sus complementos han
resultado atinados y practicos: 1la franja del dblar,
y #a conversidn a pesos, con pacto de retroventa, de
las lineas de crédito exterior, medida que ha permiti-
do colocar en pesos, los préstamos extranjeros que

los chilenos no desean seguir tomando en dblares.

Preocupa con todo hondamente que mu-
chas empresas sufran apremios, que la cesantia haya
alcanzado indices graves, que se reduzcan los ingre-
sos fiscales. Peroc debe guedar en claro gue es la
gravitacitn de nuestro endeudamiento exterior lo que
limita seriamente nuestra capacidad de decisiones mo-

netarias reactivadoras.

De ahi gque el arreglo de dicha situacidn,
que serd forzosamente lento, se orienta en la fnica
direccidn eficaz y posible: transformar el dé&ficit
aberrante de comegcio exterior de 1981, en un ligero
super8vit al término del afio en curso, y en un superévit

de entxre US$ 500 y 1.000 millones para el afio 1983.

El paso de una balanza comercial de
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elavado dé&ficit a otra de importante superévit, lleva
implicita una vigorosa reactivacldn de vastos secto~
res industriales v agrfcolas. Y las inyvecciones al
sistema mometario de dinero estable (que no retorne
répidamente al Banéa Central, como ha sucedido en;
ockubre) adlo se obtendrd mediante ese fuerte superévit

da comercio extarior.

No se divisa otra solucidn ni formula
de mias inmediato afecto., ¥En =2conomia no hay rece-
tas migicas aungue varecisran creer en ellas colum-
nigtas, politicos, periodistas v no pocos hombres de
negocios ~ aquallos gue abordan los problemas econd-
micos en forma parcial, omitiendo cuidadosamente las

dificultades reales y de fondos

FERS
el

Quisiéramos gua este Jjuicio estuviese

‘aqﬁivoaaﬁo.‘ Cjald que alguﬁa de los qgue vocean exi-

Lomsenl

gencias y criticas o proclaman solucicnes #nfalibles,.
safialara un canine expedite v sin contradicciones pa- ';1 -
ra curar nuestra economfa, Recibirfa la gratitud del

pais. . "

15.11.82




DUMPING

Tras una larga espera el Gobierno ha
anunciado medidas anti-dumping. Estuvieron retenidas
largos afnos porque se sostiene gue el dumping apor-

taba m&s ventajas que inconvenientes.

Pero la teorfa de gue a caballo rega-
lado no se le mira el colmillo, no es validad en es-
te caso. Los productos gue cruzan nuestras fronteras
debido a subvenciones en su pais de origen, tampoco
son gratuitos. Deberemos pagarlos y agravarin por
tanto el problema central de nuestra economfa: el

desequilibric de nuestra balanza de pagos.

Pero el dumping es, sobre todo, una
agresidn econdmica que, a cambio de una ventaja eff-
mera, dafia en forma grave y talvez definitiva a mu-

)

chos sectores productivos del pais.

Las autoridades deberan continuar
alertas en la aplicacidn de claras medidas anti-dum-
ping. Demasiado tiempo se ha perdido retardando
acciones de Gobierno que son necesarias, justas y

urgentes.

15.11.82




PARIDAD CAMBIARIA

En situacidn econbmica normal la pa-
ridad cambiaria es el regulador més eficaz de la ba-
lanza comercial, aparte de poseer efectos correcto-

res sobre miltiples variables econdmicas.

Hoy por hoy, sin embargo, un ilimita-
do juego de la paridad cambiaria estard contenido
por factores que lo circunscriben. Unc de ellos es
su incidencia sobre el I,.P.C. gue afin no ha absorbi-

do todo el efecto de la devaluacidn reciente.

Otro factor, que es nuevo y de peligro-
sas proyecciones potenciales, es el endeudamiento
en moneda extranjera en gue han incurrido las empre—
sas y las personas. Si se descontrolara la paridad

cambiaria, podrfa desencadenarse una cat&strofe.

Afortunadamente todos los Indices del
A\

mes de octubre acusan una notoria normalizacidn del \

sistema cambiario, y no se percibe ninguna accidn es-

peculativa o de desconfianza que lo perturbe.

15.11.82
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ARANCELES

Una resonante discusgidn phblica alre~
dedor de las ventaias e inconvenientes del g;otec~
cionismo, ha éajaéw en la penumbra el hechc ﬁe que
la devaluacidn de TQ% torna pér el momento Innecesario

cualquigr baneficio adicional.

Fn relaci®n a dicha discusidn centra-
da en aranceles difarenciadbs, & Independientemente
de la validez de los argumentos exhibidos, es preci-
s0 racordar las consecuenciasg que 8sts y otras ini-

ciativas semejantes tuvieron para Chile,

Hemos hecho antericrmente la experien~—
cia de politicas que también requerian daaisiogas dis-
crecionales de la auto?iaad. Y aungue ellas se funda-
ron en ?royésitos laudables y tuvieron explicaciones
gue parecieron vAlidas, el resultade fue un crecimien-
to indefinido del intervencionismo estatal. En corto
plazo se coludieron autoridades politicas e intereses
particulares. Sobrevinieron favoritismos @ injusti-
cias. A la postre perdieron todo prestigio las orga-

nizaciones politicas que ampararon tal sistema,

No fue ajeno a dicho desprestigio el
colapso del régimen polftfco chileno y la ~ruina de las

ampresas bajo el goblerno marxista.

15.11.82




PASADO, PRESENTE Y FUTURO

Dos circunstancias internas graves han mostrado todos sus ad-
versos efectos en el curso del presente ano.

Una de ellas es el endeudamiento externo, cuyo gravamen nues-
tra economia a duras penas puede solventar., La otra es Ta ilusidn de
riquezas faciles, que prendiendo velozmente en la imaginacidn de los chi
lenos 1os condujo a un endeudamiento privado abrumador.

De las consecuencias e interrelaciones de estos hechos se des-
prenden todas las otras causas de nuestra situacidon depresiva, puesta de
manifiesto y muy agravada por la crisis mundial.

Instituciones chilenas y extranjeras que alentaron el crédito
mas all1d de toda prudencia o 1o aplicaron en forma masiva a ciertas em-
presas fragiles, especulativas o inexpertamente administradas, contribu-
yeron a crear un clima artificial de euforia cuyo desenlace el pais en-
frenta con sorpresa, desconcierto y pesadumbre.

Dicho To anterior, son inoficiosos los intentos de sefialar cul
pables, tanto mas cuanto que todos los sectores sociales obtuvieron mejo
ramientos y venfajas de l1a expansidn econdmica reciente. Aquellas ven-
tajas no atenlan ciertamente el sufrimiento de las ilusiones perdidas, ni
mucho menos el mas doloroso y punzante de la empresa en bancarrota o del
jefe, empleado u obrero sin trabajo.

Si el presente es confuso y angustioso se debe al paso de la
bonanza a la crisis, y a que tendremos que acomodarnos y reducirnos pa-
ra pagar nuestros compromisos privados. Deberemos crear, a la vez, nue-
vas fuentes de divisas para cumplir con el pago de la deuda externa con-
traida.

Se trata de tareas largas, dificiles y extenuantes, pero de nin-

guna manera 1imposibles, porque, no obstante sus quebrantos presentes, el

pais ha alcanzado notables ordenamientos esenciales. En Ta medida en que

sepamos mantenerlos se facilitard la salida de esta crisis.

Sobre dichos ordenamientos que son sdlidos y han modernizado al
pafs, podremos fundamentar el restablecimiento de nuestra economia y el
retorno a formas de vida austera y esforzada, de las que no debimos ni
deberemos salir.

Agosto 1982
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LIMITE DE LA LOGICA PURA

La grave y compleja coyuntura que atraviesa el mundo, a la que
vienen a sumarse en nuestro caso las dificultades econdmicas de origen local,
ha evidenciado 1a 1imitacidon e insuficiencia de las formulaciones econdmicas
puramente matematicas. Para pensar "la realidad de la vida y de la sociedad"
y para encarar por ende los problemas econdmicos, no basta esa sola 1ogica ma-
tematica, seglin 1o explicd con notable clarividencia Wilhelm Roepke:

. Es cierto que en el dominio de la 1dgica pura y de las matemati-
cas, la razdn es independiente, se basta a s7 misma y sigue sus propias le-
yes. Pero se suele errar precisamente tan pronto como se aplica esta mane-
ra aprioristica de pensar a la realidad de 1a vida y de la sociedad, donde
la razbn, en calidad de simple guia, estd atada a las circunstancias que dic
ta la éxperiencia y a los hechos reales. Asi, pues, en los dominios que es-
tamos analizando aqui, la razdn ya no es autdnoma, independiente y Tlibre pa-
ra seguir cualquier direccion, sino que debe aceptar las limitaciones y con-
diciones que le impone la realidad de la vida, pues de otra forma se convier
te en un peligro y se neutraliza a si misma..."

" S61o hemos de subrayar una vez mas que ese modo de pensar cuanti-
tativo, matemdtico y cientifico-natural, al que contribuyd Descartes mas que
ningin otro, ha sido causa decisiva del extravio del racionalismo, toda vez
que esa forma de pensar, ciega necesariamente la mente humana, frente a las
exigencias y realidades de la vida".

Recordemos que Wilhelm Roepke ejercid la asesoria econdmica del
Ministerio de Economfa, cuando Ludwig Erhard desde el cargo de Ministro reali-
z0 "el milagro alemdn".

La solucidn de Tos serios problemas econdmicos que nos aquejan
no vendrad pues de ningﬁh teorema, sino de la observacion atenta de la realidad
y de 1a aplicacidon de correctivos dictados por la prudencia y la experiencia.
Es, por 1o demas, el sensato camino que ha adoptado el Gobierno.

Agosto 1982




LO QUE ES PRECISO CUIDAR

Las penurias econdmicas minimizan la importancia o fa-

cilitan el olvido de Tas grandes realizaciones del Gobierno. No obs

tante los embates ellas permanecen, y constituyen el fundamento de

todo esfuerzo para corregir las fallas de nuestra economia.

Si queremos defender las grandes realizaciones de esta

administracion, deberemos cuidar sin desmayo:

ET equilibrio presupuestario

Que la tasa de inflacidn no sobrepase la de Estados Unidos

La eficiencia alcanzada mediante el régimen de competencia

La ausencia del Estado de las actividades econdmicas propias del

campo privado.

Y a esta ndmina agreguemos aun

Mantener el equilibrio de 1a balanza comercial. En las circunstan-
cias actuales no puede ser deficitaria.

Realismo para juzgar Ta situacidn que vivimos, y no dar categoria

de inmutables a formulaciones econémicas coyunturales o contingen-
tes, y

Cuidar que Tos mecanismos juridicos del Estado, velando por la sub-
sistencia de la libertad, cautelen con claridad y energia los Timi-
tes propios de todas las libertades y de quienes las ejercen, sean
politicas, econdmicas, religiosas, periodisticas o de cualquiera otra

indole.

Agosto 1982
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LECCION DE ESPARA

por Lazarillo

A ey fuerto rey puesto, debié pensar cuando Franco murid.

‘ Habia s1do ministro suyo a 1a vez que secretario de1 Movimien—

to, nada menos, Ahora‘sop}aban otros vientos. Sintiéndose buen‘

navegante se "abrid" a las nuevas corrientes. |-

- iCudles eran?"Lbs marxistas las querfan de izqu1erda y con

trarias a Franco. La derecha econdmica parecia inciinada a una

confusidn pragmitica y pkdgfesfSta{ "¢Por q&é"nbsformar‘énfon-
ces una coalicidn confusa, izquierd1stoide, progresista Y anti-
franqu1sta? Fue precisamente 1o que hlZO. Llego a jefe del

gobierno.

- Permanecid en el cargo tanto cuanto se lo permitieron los
equ{1ibrios mis y mds proclives a la izquierda, Reemplazado
finalmente resolvid dividir a su -propia coalicitn. Asi abria

el paso a Felipe Gonzdlez, al t1empo que e ofrecfa el respal-

do- de sus segu1dores para formar 1a may0r1a de Ias Cortes,

Fue un ofrecimiento.innecesario porgue el lider socialista

obtuvo mayorfa prOpia. Y'én c&a1Quiér‘éé§o;hébrTé kéﬁultédb

incumpllble, porque su faccion no obtuvo diputados. '

‘De tanta des]ea]tad y ambxcién &que quedﬁ?

" E1 remanente popu]ar y democratqco sblo ser?a un t1tulo de du—

-




que: Dugue de Sudrez, Poca cosa hoy dia, a diferencia de anta-
fio, cuando Tos reyes conferfan ducados solo a triynfadares_en
decisivas y gloriosas §uerras. Pero en la ocasién 21 "duque"
resultd ignominiosamente derrotado o, mejor, repudiade de un

extremo a otro de 1a peninsula.

‘Fua &sta una de las mejores leccimnes de la reciente con-
firontacion poiftica en Espafia y, como tal, quedd cuidadosamen-
te silenciada por las agencias noticiosas. Podria resumirse
asT: 1la po1iticé sin finalidad, principios.ni lealtades, la
que de suyo es pragmitica, aperturista y oportunista desembo-

ca en un desastre para el pais, y en la nada para sus autores,

No se consideren inoficiosas las reflexiones que anteceden,
Son por. el contraric pertinentes y oportunas en momentos en gue
en el horizonte polftico chileno emergen, perturbdndolo, los

aprendices de Sulrez.

13.12.82
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CURSO SOBRE LA SOCIEDAD CONTEMPORANEA

Julio Retamal Favereau

. Bajo el tftulo de Trayectoria y Andlisis. de la Sociedad
" Geeidental acaba de Finalizar un curso que se 11evé a cabo dy
rante todo el afic en la.casa de Santiago de la Escuela de Ne

gocios.

La-evidencia de la crisis por 1a que atraviesa nuestra
cultura -y que-en Chi?e parece acentuada por la recesidn, 1le

vé a la Escuela a organizar un andlisis-de la trayectoria y

el estado actual de Occidente, Para ello se.contd con los pro

~ fesores Carlos F. Ciceres, Radl Bertelsen, Pedro Ibafiez, Juan

Antonio Widow, Andrés Hunecus, Adolfo Ibdfiez v quien i ma es-

tas 1ineas, que, ademiis, actub de coordinador.

E1 curso comenz6 con una descripcin de la Scciedad Ocei- .

‘ﬁéntal*qésda‘sus'arigenes -alvededor del S. IX - hasta ahora,
centrado en éT problema de 1a Verdad y su expresidn. Se en~
fatizé 1a progresiva esfumacién de 3a Verdad Absoluta en Ocei-
dente ¥ su reemplazo por verdades contxngentes, filosGficas,

‘ cxentffwcas 0 1de&10§?cas, A continuacidn, se analizd el con-

:cepte de crisxs y }as diversos aspectos en que ésta sue?e na-
ﬂ1fesﬁarse, ‘como son, por ejemplo, la fam11ia, 1a educacién,

la re%xgién, el.estado, 1a economia y atrss.
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. Mas ad&lante se hizo una éescrspcién éa la situacséa pre
va?ente en }05 principales paises occidentales y tambleﬂ an
la-Un1aa Soviética, resa?tande puntas en comiin en materxas
:;de cemportami&ntc scu1ai y ruptura de ‘normas traé1c1snales

__de convivencia.

La situacidn en Chile fue analizada a continuacidn, a la

- Tuz de‘sn»histaria ¥ ée las corrientes idea!égiaaS-que 1a han
iﬁterpretaéo, para Canciuxr en un examen éa Tos prinazpa}es

"'prﬁbfemas que nos afectaﬂ.

_ “E1 curse fue acompanada de 1a¢turas campiementarias, con-
A’troiadas clase a ciase y csnciayé con -un intaresant“ debate

-entre profesores y alumnos, gue pf&C?SD el erposth central

'—’_-de ésﬁ&,experiencia; la comprensidn de nuestra crisis para

“tratar de saparar}a*_

Quedﬁ en c?ara, sin embargo, que dicha superacxan no- der;-‘
*- varfa de un“nﬁevo esquema tedrico, de cardcter utopico,,sina

- del frio examen de la realidad, segﬁﬁ lo indiquen la historia,

e? éar&cter ¥ 1as‘circunstancias.de-1os pueblesﬁ “En otras pa-

_’iabrask actuar con realismo- pcs1tive y no con mesianasms ideo-

16gico.

7 Les alumnos pev su parte estimaron que e1 CUrso nho salc
debia raa11zarsn nuevamente, sino que ccrrespnndia profundi-

.zarlo, extendiendo su duracidn a un segundo aﬁo.

13.12.82
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a b ¢ DE LOS PROBLEMAS ECONOMICOS

Nos pesa 1a 1dpida del endeudamiento externo e in-
ternc. Todo el que tiene que pagar deudas experimen
ta necesariamente una "contraccidn econdmica”.

‘No hay receta clara ni camino expedito para salir
de donde estamos. Hay que hacer lo mejor de una si
tuacidn mala y con posibilidades 1imitadas. Hay aue
corregir errores y evitar su repeticion.

La reactivacion econdmica ha comenzado, pero no cg
be esperar resultados rdpidos ni dramdticos.

También se ha iniciado 1a absorcion de la cesantfia.
La sustitucidn de importaciones y un parcial aumen
to de Ta exportacidn impulsardn la actividad econd
mica, pero a precios mas altos. Atencidn, entonces,
al I.P.C. E1 bajo indice de inflacion de comienzos

de afo refleja fundamentalmente la anemia de nues-

tra aconomia,

Es preciso reiterar que los problemas centrales son
el quebranto financiero interno y el grave déficit

de balanza de pagos. Este G1timo podrd ser atenua
do/resuelto, mds adelante, mediante la renegociacidn
de la deuda y/o la aparicion de artificios bara evi
tar el colapso del sistema financiero internacional.

~¢ {7
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Los quebrantos empresariales podran, segln el caso,
solucionarse con ayudas, o mediante convenios o arre

- glos con acreedores o, finalmente, repartiendo las

pébdidas a través de guiebras.

Durante todo este dificil y du1orbso proceso es pre

ciso que el Estado ejerza en forma completa sa exi—h
gente funcidn de gob.ierno. Y que 1os gobernados ten

gan suficiente realismo para comprender que los he-

chos econdmicos son mds fuertes que las apreciacio-

nes compasivas o las Tamentacipnes puramente litera-
rias.

E1 cuadro es claro y sencillo. La solucidn es com-
pleja y dura.

16.3.83
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REGLAS DEL JUEGO

Lentamente ha penetrado la conviccidn de que
, auestfas trastornos econdmicos provienen de un des
mesurado endeudamiento - externo en su fuente, e

interno en su pesada gravitacion sobre los deudores.

Sucesivas medidas han ido, no obstante, buscan
do solucidn a las situaciones mds urgentes y angus
tiosas. La calificacidn y adacuéda tratamiento de
deudores viables y no viables, las operaciones
“swap" del Bance Central, la intencién gubernativa
de facilitar ?é renovacidn siquiera parcial, de las
deudas en ddlares, son medidas gque han comenzado a
responder a las mds agudas manifestaciones de esta
crisis.

Las protestas de los primeros instantes por
una supuesta alteracion de “las reglas del juego"
se han atenuado. Ellas se originaron en una apre-
ciacién'errénaa: no habian cambiado las reglas,

- sino €1 juego mismo,

Entendamonos, E1 régimen de economia de mer
cado se mantiene sin modificacibn alguna. Pero hay
ruchas formas de aplicarlo seqin el lugar, el mo -

mento, vy las circunstancias.

Entre 1976 y 1581 recibimos el estimulo arro

1lador de voluminosos medios de pagos provenien -

-———o’6 ; “A
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2.
tes del endeudamiento privado exterior. De ahi la
fiebre de adquisiciones ESpecuiatiyas de tegrencs,
ééificios, fundos, empresés, bancos. Pero en
1982 cesd ese estimulo y ahora hay que servir las
deudas contraidas. Unico camino: generar un muy
elevado superdvit de balanza comercial - US$200
millones en el afic 1982 y noc improbablemente US$
1.000 millones en 1983 (contra un déficit de 2.500
millones en 1981). Este drdstico cambio es bdsi-
camente posible por el estimulo a Tas exportacio-
nes y freno a las importaciones.ocasionados por
ia,deva]uacién. ﬁméas situaciones concurrirdn a
una expansion progresiva de las actividades ecn;
nomicas y a la correlativa reduccidn de la cesan-
tia.

Es pues &ste el juego que habrd de jugarse a
partir de 1983. Y lo serd por largos afios, tantos
como se requieran para restablecer el equiljbrie
de la balaﬁza de pagos y sérvir 1a deuda que arras
tramos.

Corresponderd a las reglas del nuevo juego
ocuparse del orden de nuestras finanzas externas
e internas, y velar por el buen abastecimiento in
terno de nuestros consumos y por la capacidad com
petitiva de nuestras sxportaciones.

 Con el correr del tiempo vendrd lo demds por

afiadidura.

6.1.83




INTERVENCIONES

Menos penosa seria nuestra crisis si no se hubiese
desatado wuna oposicidn politica débil en su fondo
pero abundante en hipbtesis y afirmaciones condicio
nadas.

Las medidas del Gobierno resultarian malas segiin
sus criticos porque "es facil que pueda incurrir-
se en excesos... que pueden ser la 1lave que abra
al Estado el control patrimonial... y la empresa
privada temerd en el futuro... o correri el riesgo
de caer en el huracdn desatado... 'y en caso de que
brar... el problema seguramente se agravard". La so
lucidn provocard serios trastornos... el panorama
es sombrfo... la desestabilizacidn de las expecta-
tivas, casi completa". '

{Hay escasez de ideas o excesivo afan opositor?

Agréguese la técnica de asignar culpabilidades equi
vocadas. Sirve para distraer o desinformar a la opi
nion piblica. Obsérvese la campafia para condenar la
intervencidon de bancos como atentado a la Tibertad
- como retorno al estatismo.

Quienes la impulsan omiten cuidadosamente la respon
sabilidad de los creadores de tinglados econtmicos

— 65~




o de los que despertaron el apetito por intereses
desorbitados, o los que especularon con la buena fe
de los ahorrantes. Se olvida a los que incurrieron
en endeudamientos -que han destruido las bases de nu
estra economia.

Las intervenciones las debemos a los que 1as provo-
caron.” E1l0 no exime al Gobierno de su propia res-
ponsabiTidad‘A La de no haber intervenido antes, no
haber previsto un marco legal que impidiera actos
que sobrepasan los 1imites de la rectitud.

Hoy debemos pagar los resultados de una visidn eco-
nomica que magnificd la eficacia técnica, al tiempo
que ignord los 1imites de la prudencia y la rigidez
de 1a moral.

Estd perfectamente claro que el Gobiemno no estipu-

16 normas ni limitaciones eficaces para el ejercicio
de la 1ibertad econdmica. Pero los efectos que ahora
puedan sufrir las empresas privadas no son consecuen

-

cia de las intervenciones tardias y obTigadaé del Go

bierno. Provienen originalmente del comportamiento
lamentable de un sector empresarial. Es &ste un he-
cho penoso de admitir, pero indispensable de recono-
cer para iniciar su correccidn.

17.3.83
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radica en que los bigsgﬁ nunca habian sido tocados

por el tado, emeambio las_industrias siempre ha—
iﬂ&%t%ﬁ ZIIRTE
bilian gido protegidas- ( Las solUCLones antiguas re-

afloraron como expresibn dela mesura ! Eensatez na-—

3;onales, no importando que e%iaé{gah&aﬂ gra g a—i%%#;;:é§>

,-l--e : Lan
Meswan con la 1nflac1oq) Y que, polltlcamente, el de-
Comans Tre—
bate,”el sufragio universal y la alternancia en el
D % ’

poderfha%%ﬁn tiranizado y anarquizado al pais hasta
casl destruirlo.

!

Es interesante analizar esta caracteristica

nacional que impide aceptar el desafio del futuro.

{Pereza mental o miedo?; <(ingapacida =3
o Conleiey a dx_fﬁf a fwz

‘;/,//~/fuaciones de poder que se afianzan en? artificios
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# la clase politica, pﬁ 25 %%en%es %con¢/tcos“W&“”” ‘
¥ los representjz/es gremiales u otros?AM/-p %W«Q

éﬁuﬁgbor del gobilerno dehs?a orientargl, a es-—

tablecer ¥os cauces adecuados para gque se manifies-

t a verdadera base social, evitando la distor-

sidén que producen los intermediarios. Este—es—Ta-

gran leccidn que nos entrega ra Ccrisis actualks
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Si la base sociaa/érefiere eludir el futuro
< en vez de aceptarlo, el gobierno deber& abdicar sus
pretensiones o chocar estérilmente. En cualquier

caso, la Nacibn seri la derrotada.
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La Gnica explicacidn para esta incongruencia
radica en que los bancos nunca habian sido tocados
por el Estado, mientras las industrias habian recibi
do siempre su protecci@n,

Las soluciones antiguas reafloraron como ex-
presién de la mesura y sensatez nacionales, no impor
tando que antes nos hubieran gravado con la inflaci-
én, y que; po]iticamente, tanto en el debate, como
en el sufragio universal y la alternancia en el po-
deg hubieran tiranizado y anarquizado al pais hasta

casi destruirlo.

Es interesante analizar esta caracteristica
nacional que impide aceptar el desafio del futuro.

(Pereza mental o miedo?; ¢incapacidad?; ¢o concienz

cia dp la fragilidad de situaciones de poder que s SAangGV:ﬁJ/
ct&zgduicy
afiamrzran<o cuidadosos artificios?

Le 24y dadion, -wﬁfssﬁt/“b*éa;““ahék

Una proyeccidon fecunda de esa¥base socia
se logra sdolo mediante las realizaciones materiales
de una gestidn gubernamental, si bien ellas pueden

estimular y canalizar fuerzas creadoras.

Pero tales fuerzas no emergerdn con vigor de
la masa andnimajla clase politica, los agentes eco

ndmicos, los representantes gremiales u otros grupos




especificos, si sdlo estdn guiados por sus inme-

diatos e individuales interEses.

De ahi~gem 1a mhs—aPta—Pumreion—aa_Goier-

&3

P oRs- St a—em p1aq:ar nuevas tareas politicas ca

paces de unificar WEs Vo1 tades algedpdor de inte
reses naciona]e%h¢Qﬂe L SR TR =Tas pequenas y

encontradas de Tos grup0Os sectoriales.




informe de ODEPLAN

EXPLICACIONES OFICIALES PARA LA CRISIS

El informe sefiala que los multiples y variados factores
internos profundizaron los efectos de la recesion

internacional.

La baja capacidad de ahorro interno significé una fuerte
dependencia del financiamiento externo, lo que influyé
en el alto grado de endeudamiento de la economia

nacional.

- La semana pasada
sali6 a circulacién el
Informe Econémico afio
1982, publicado por la

Nacional, ODEPLAN.

Por la importancia que
tienen los términos ahi
vertidos, intentaremos
reproducir, lo més
fielmente posible,
dentro de las limi-
taciones del espacio, los
principales aspectos del
documento.

En el informe se sos-
tiene que la economia
chilena estuvo fuerte-
mente condicionada por
lo sucedido a nivel in-
ternacional, basica-
mente en los paises de-
sarrollados: Estados
Unidos, Japén y la
Comunidad Econdémica
Europea, viéndose
afecta a través de
tres mecanismos fun-
damentales:

a) Deterioro de los
términos de intercam-
bio. Chile experiment6
una pérdida de valor de
sus productos expor-
tables, en relacion a las
importaciones reali-
zadas, de un 9,4 por
ciento.

b) Mayor escasez re-
lativa de crédito ex-
terno, como con-
secuencia del menor

flujo de petrodélares al
‘mercado financiero in-
ternacional.
- ¢) Alta tasa de interés
registrada en esos
mercados, lo que habria
desincentivado la ob-
tencién de crédito ex-
terno por parte de los
agentes economicos na-
cionales. A su vez éstos
se habrian visto moti-
vados a cancelar algu-
nos compromisos
contraidos con anterio-
ridad.
- Estas serian las
principales causas
~segin el documento-
ue explicarian la-caida
e 14,1 por ciegto del
Producto Geopgrafico
Bruto (PGB), en Chile,
dada la fuerte inciden-
cia que ellos tienen en el
comportamiento de la
demanda agregada.
Esta ultima habria
disminuido principal-
mente en su compo-
nente interno, “ya que
las exportaciones au-
mentaron en un 7,4% en
término reales’’.
- También existen al-
gunos factores de tipo
interno que contribu-
yeron a esta fuerte re-
duccion en el PGB.
Entre ellos figuran la
acumulacion de stocks
que se registr6 entre

1974 y 1981, a excepcion
de 1975. Esta se acentia
a partir de 1978,
‘‘coinciendo con la

_tendencia ascendente

de las importaciones, lo
que hace pensar que
una parte importante de
este stock corresponde
a productos importados,
afectando, por tanto, al
sector comercio y acti-
vidades relacionadas”’.
“Independientemente
de la recesién, esta
acumulacién excesiva

de stocks constituyé por

si un elemento desin-
centivador de la acti-
vidad productiva y, en
ausencia de otros fac-
tores, habria signifi-
cado al menos una de-
saceleraciéon del cre-
cimiento de la eco-
nomia. Al mismo
tiempo, la mantencién
de estos altos niveles de
stocks implicaba para
las empresas una fuerte

- carga financiera,

situacion que se vio
agravada por efectos de
la restriccién de de-
manda que se produjo
en 1982 impidiendo,
entre otros factores, el
ajuste via reduccién de
precios.

Otro aspecto que
contribuye a una caida
del producto de un 14,1

~ por ciento en- 1982 es,

segin el estudio pre-
parado por ODEPLAN,

- la insuficiencia de

ahorro interno. La tasa
de ahorro nacional
disminuy6 de un 15,1 por
ciento del Ingreso Na-
cional Bruto Real en la
década del 60 al 70, a un
11,5 por ciento entre
1974 a 1982.

- “La baja capacidad
de ahorro interno ha
significado una
creciente dependencia
del financiamiento ex-
terno. Si el pais hubiese
al menos mantenido sus
tasas de ahorro histé-
ricas, la brusca reduc-
cion de los créditos ex-
ternos netos desde el
cuarto trimestre de 1981
no habria tenido un
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impacto tan importante
en la actividad econé-
mica interna’’.

Un tercer elemento de
caracter interno que
habria influido en la
disminucién del pro-
ducto, es el alto grado
de endeudamiento de la
economia nacional, que
habria tenido su origen
en el ‘“‘optimismo” de
los afios 77-81, en la alta
liquidez internacional y
en la acentuada desca-
pitalizacion del sistema.
productivo nacional,
producto del bajo
ahorro interno.
~ “Esta sitnacién im-
plicé destinar una pro-
porcién creciente del
producto a financiar
intereses de la deuda
externa, incrementando
simultineamente los
compromisos por con-
cepto de amortizacio-
nes. Lo anterior unido a
la naturaleza del
endeundamiento con el
exterior -pactado a
tasas de interes
variable en un 80 por
-ciento-, se tradujo en
un aumento de la vul-
nerabilidad del pais
frente a aumentos de la
tasa de interés interna-
cional y a restriccién de
los creditos externos.
Esta situacién se plan-
te6 intensamente des-
favorable durante
1982,
~ Por 1ultimo, un cuarto
grupo de factores in-
ternos son considerados
como responsables de
las dificultades econd-
micas por las que

s 599 -

ELCiENTO INCL.
EN RELIEVE SBIN CUNO
TARJETAS VIBITA - COMERCIALES
EXTRABLANCA - ESTUCHE LUJO
Formularios: Amplio surtido
Tarjetas: Comerciales - Visita
Cartulina Extrablanca Caja Lujo.
Relieve: Sin cufio - Visitas -
Sobres - Hojas Cartas.
Partes: Matrimonio - Fiestas
Inauguraciones.

Agendas: :
MONEDA 864

Gastos del P.G.B.
(Millones de S de 1977)

1981 1982 VARTACION

%
Gasto en Consumo Final :
Hepares e IPSFL 292,592 244,962 - 16,3
Gasto en Consumo Final
btk 45,045 41.123 = 8.7
Variacién de existencia 18.226 - 4.274
Formacién Bruta de Capi
SUBTOTAL GASTO INTERNO 429. 405 328.326 - 23,5

t 'y -

e it b
SUBTOTAL DEMANDA AGREGADA  510.931 415.915 - 18,6
MENOS: Importaciones de
Blenes v Servicios 126.700 85.784 - 32,3
GASTOS DFL P.G.B. 384.231 330.131 - 14,1

atraveso el pais durante
el afio pasado. Entre
ellos se menciona la ri-
-gidez de los precios a la

ja (por la rigidez sa-

larial y los compromi-
sos financieros de las
empresas), necesaria

ra ajustar los precios
internos en un sistema
de tipo de cambio fijo.
Esto habria dado origen
a una menor actividad

Fuente: Cuentas Nacionales, Banco Central

econémica y a una
caida del empleo, mo-
tivando la devaluacién
del peso y la desinde-
xacion de las remune-
raciones.

Estas medidas
habrian generado ex-
pectativas .negativas
respecto a la evolucién
de gegconomia del pais,
lo que indujo ‘“‘a los
agentes econémicos a

especular contra la
moneda nacional y
disminuir la contra-
tacién de créditos en el

~ exterior, El desenvol-

vimiento posterior de la
economfa, no logré
restablecer la confian-

‘za, y por ello no se dio la

totalidad de las con-
diciones que permitie-
ran una recuperacién
del nivel de actividad”.

Mejor precio de Compra. |
Mejor precio de Venta.
| Menor gasto Operacional. |

e Pagarés Dolar Preferencial en U.F. -P.D.P.

e Bonos Cora.

e Otros instrumentos de renta fija:

I Letras Hipotecarias, Debentures, Pagarés
" Reajustables de Tesorerfa, P.R.T., etc.

i

donde se transan los principales Valores de Chile

i
BOLSA DE COMERCIO il

eara pusticmar ev GESTION @

LLAME A LOS FONOS: 2513172 - 2513173 --746452 - 749518
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(UNA ESCUELA (Editorial para mandarlo ur-

~gentemente a fin de que apa
rezca en niimero de abril).

Tal como un campus no es una universidad, wem
. <o D )

#860 la sola reunidn de profesores, alumnos, Yun pro
grama de egtudigs 47fTCio constituye una es-
cuela en - del vocablo.

Los elementos mencionados son sin duda mey im-
portantes, pero hacen falta a®ed¥Pes otros, decisi-
vos, que # confieren el cardcter de escuela: una fi

nalidad alta, un pensamiento claro, una comprensidn

eebert del medio en que la disciplina o profesidon ha-

bran de aplicarse y, sobre tecde, un espivitu que 1§ - -

sirve—de gufﬁl ,

Una escuela requerird ademis fidelidad permanen-
* '
te a sus propdsitos: "Esta Bsemela debe formar con-
ciencias limpias y rectas"... €a autoridad que ves—a
\
. o - ' " .

ejercer sus egresados, deberd apoyarse "por encima

de todo, en una sdlida e inquebrantable correccidn y

orientacidon, no sdlo legal sino moral". Fueron con-

ceptos de don Adolfo Ibéafiez escritos en 1942,en un

ensayo que vino a ser el documento fundacional de es-

ta Escuela. Zfii v
fat -

Mas adelante ggregaba que’fla primacia de 1a edu
cacion que la Escuela imparta debfa otorgarse "a la
estructura espiritual, por encima de las habilidades
financieras o econémicas, pues asT To.exigen Ta épo—

.Y
ca y el prestigio de 1a carrera econdmica.

wjy_z._
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Son normas, £st®s, que nos hemos empefiado®sy

nes—cmpefaremos en arraigar y difunzir. Con tituiz

yen metas, perfilan el carécte forman e—ta pbs-

é*e un estilo. :
)ﬁuau> 4uvu7tﬁﬂ Chxnuza Abjzf“J7}/

SosTayar tates=targas per~su”earacter*ne
séempre~grate, representaria una actitud comoda y

facil que alejaria a la Escuela de su funcidn edu-

“cadora.  Eludir pronunciamientos

de materias que Te incumben directamente, pérque po
drlan resultarie comprometedores, ser1a ta]vez%com 1

prensible en un instituto tecn1co, en un Tugese=pa~-

*?3——

rﬁs;ee+bw1 informacidon o pdiestramignto, e- I

ria propio r0Pone educar, esto .
eﬁfdejar una huella profunda en el caracter de quie-
nes pasan por sus aulas.

QWW‘“’_

La decisidn de acometer sward®=es preciso ta-

reas como las sefialadas, exigentes, dificiles y en e

ocasiones riesgosas, ha caracterizado desde gus ori v £ﬁ2}¢g4;,q,

[,
genes a la Escuela de Negocios de Valparaiso. ks—par-

te—de su—concepctén de Escuela en el mds amplio y

alto sentido del vocablo.

25.4.83
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Tema para arnticulo revista Negocelos

"No trabaje Ud. defe que su dinero trabaje por Ud.".

Editorial: Nuestro deber o el deber de 1a Escuela.

Deber a ser fiel a las personas que la inspiraron. (ideas
de don Adolfo sobre la rectitud que habria que inculcar
a los empresarios, pero aiin sin esa obligacion fundacio-
nal, el hecho solo de ser una Escuela, &sto es un centro
de educacion, nos obliga a marcar rumbos inseparables

de Ta finalidad de la Escuela, necesario siempre e inelu-
dible después de los acontecimientos que hemos vivido. Las
criticas pueden tener muchas motivaciones, pueden tener
bajas finalidades politicas, elevados propdositos éticos,
etc.

En nuestro caso los enjuiciamientos que he-
mos hechos sobre acontecimientos econdmicos recientes tie-
nen una finalidad educadora, un proposito ejemplarizador.
Una Escuela que soslaya estas materias, que teme comprome-
terse emitiendo juicios que son de su incumbencia directa,
no merece nombre de tal. Serada un instituto técnico, un
lugar para recibir informaciones o adiestramientos, pero no
serd un centro de educacion, capaz de perfilar o dejar una
huella profunda en el caradcter de quienes pasan por sus
aulas. Nosotros nos hemos propuesto ser siempre una Escue-
la en el mas amplio y mas alto sentido de este vocablo.

==
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UNA ESCUELA (Editorial para mandarlo ur-

gentemente a fin de que apa
rezca en ndmero de abril).

Tal como un campus nho es una universidad, tam
poco la sola reunion de profesores, alumnos, un pro
grama de estudios y un edificio constituye una es-
cuela en la propiedad del vocablo.

Los elementos mencionados son sin duda muy im-
portantes, pero hacen falta aquellos otros, decisi-
vos, que le confieren el cardcter de escuela: una fi
nalidad alta, un pensamiento claro, una comprension -
cabal del medio en que Ta disciplina o _profesidn ha-
bran de aplicarse y, sobre todo, un espiritu que le
sirva de guia.

Una escuela requerird ademas fidelidad permanen- |
te a sus propositos: "Esta Escuela debe formar con-
ciencias Timpias y rectas"... La autoridad que van a
ejercer sus egresados, deberd apoyarse "por encima
de todo, en una sdlida e inquebrantable correccion y
orientacidn, no solo legai sino moral". Fueron con-
ceptos de don Adolfo Ibafiez escritos en 1942 en un
ensayo que vino a ser el documento fundadonal de es-

ta Escuela.

Mds adelante agregaba que "1la primacia de la edu
cacidon que la Escuela 1mpérta debia otorgarse "a la
estructura espiritual, por encima de las habilidades
financieras o econdmicas, pues asi 1o exigen la épo-

ca y el prestigio de la carrera economica.




[

Son normas, éstas, que nos hemos empefiado y
nos empefaremos en arraigar y difundir. Constitu-
yen metas, perfilan el caracter, forman a 1la pos-
tre un estilo. |

Soslayar tales tareas por su caracter no
siempre grato, representaria una actitud cdmoda y
facil que alejaria a la Escuela de su funcidn edu-
cadora. Eludir pronunciamientos aln tratandose’
de materias que le incumben directamente, porque po
drian resultarle comprometedores, seria talvez com
prensible en un instituto técnico, en un lugar pa-
ra recibir informacidn o adiestramient;, pero ﬁo se-
ria propio de un centro que se propone educar, esto

es dejar una huella profunda en el cardcter de quie-

nes pasan por sus aulas.

La decision de acometer cuando es preciso ta-
reas como las sefialadas, exigentes, dificiles y en
ocasiones riesgosas, ha caracterizado desde sus ori
genes a la Escuela de Negocios de Valparaiso. Es par-
te de su concepcion de Escuela en el mds amplio y

alto sentido del vocablo.

25.4.83
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El articulo me parece un "acuse recibo" demasiado
‘obvio. Personalmente preferiria hacerlo exclusivamente
en base a citas de discursos.como el de 1944 u otros su
yos de los primeros afhos de la Escuela.

Insisto . en gue esta Revista. no tiene por qué dar-
se por aludida al instante,. pues su misidn va mis alla
de las copuchas del momento. Debe, incluso, esperarse
gque los acontecimientos. dejen de ser copucha para pro-
nunciarse. sobre lo gue hay de sustantivo en ellos. No
tenemos por qué bailar al ritmo de la histeria santia-
guina. '

No podemos dejarnos arrastrar:  ni por aquellos gue
esperan anhelantes un consejo: adecuado para los proble-
mas del instante, ni tampoco. por aquellos. gque nos til-
dan de malos de . la pelicula. Nuestra misidén se satis-
face con la expresidén de ciertas ideas que estimamos ne
cesarias publicarlas para contribuir a formar un sedi-
mento en las personas. '

El inmediatismo es un rasgo muy propio de la cul-
tura chilena, y es lo que nos tiene entregado a merced
de cualgquier moda: desde la Revolucidn en Libertad has-
ta los Chicago Boys por sefalar lo reciente. No preten-
demos constituirnos en partido politico ni ser alterna-
tiva de poder, pero si debemos preocuparnosg. por denun-
ciar errores y desenmascarar ambiciones torcidas cuan-
do ellos. atentan contra la estabilidad y continuidad de
la nacidn, es decir, de las tendencias gue superan la
fugacidad de un gobierno y gue dan sentido 'a la colecti-
vidad. Entonces hay que luchar fuerte, pero no contra
la histeria del ambiente, sino contra aquélla que ya se
ha decantado en  las .tendencias que .consideramos nocivas.

En este sentido, los comentarios que El Merxcurio

ha hecho desde meses, poniéndonos en ‘el tapete de la ac
tualidad, tienen una faceta negativa

adolfo
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Vifia del Mar, 16 de Mayo de 1983.

Don Pedro:

Respecto al articulo "La relacidn dbdlar/remuneraciones",

tengo a bien hacerle los siguientes comentarios:

Saldo balanza comercial 1976=643 millones de dblares.

Saldo balanza comercial 1981= déficit de 2598 millones de
dblares.

De acuerdo a nuestro Indice de tipo de cambio real, este llega

a un valor de 127,79 en febrero de 1979 (base promedio 1976=
100 «

No se entiende bien el significado de la relacidn entre el indi-
ce de la paridad cambiaria - Indice de Remuneraciones Reales.
Especificamente el segundo parrafo de la pagina 2.

Lo gque creo necesario sefialar es que ambos indices no se mue-
ven en forma independiente. Si el tipo de cambio real sube,
necesariamente las remuneraciones reales bajan y viceversa.
Supongamos que el gobierno decide fijar el tipo de cambio (solo
es consistente fijar un precio) y dejar libre las remuneracio -
nes npominales. Si la inflacidn interna es superior a la externa,
el tipb de cambio real disminuye. Al mismo tiempo, al producir
dicha politica de cambio fijo una caida en la inflacidn interna,
entonces las remuneraciones reales suben. Esto es lo que suce -
dié en Chile entre Junio de 1979 y Junio de 1982. Posteriormen-
te, sl el tipo de cambio real es alto, las remuneraciones reales
bajan como lo muestran las cifras para los afilos 1975 y 1976, vy

es lo que estid sucediendo hoy dia.

Es decir, no podemos esperar tener un tipo de cambio real




alto que fomente las exportaciones y al mismo tiempo altas

remuneraciones reales.

Lo interesante es sefialar que si cualquiera de estos
precios se aleja de su nivel real, implicard que el otro tam-
bién lo haga. En este sentido creo interesante la evolucidn
de la relacibn entre ambos indices. Dicha relacibn deberia
ser estable y no tan erritica como ha demostrado ser en

nuestro caso.

Aﬁ?'w_{c- W\wj&]@ y

Pedro Arriagada S.
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PRECIOS BASICOS REALES_1975 - 1982

/
: /
(Fuentes: Instituto Nacional de Estadisticas, Banco Central’

de Chile, International Financial Statistics)

TRIMESTRE
PRECIO afio I 1 ITT v 'PROMEDIO

Indice de 75 61.0 56.2 59.0 59.8 59.0
Remuneraciones 76 60.8 61.1 65.4 69.9 64.3
(1979=100) 77 75.2 76.3 82.8 81.4 78.9
Deflactor IPC 78 86.8 88.4 1 92.3 93.0 90.1
: 79 98.4 99.9 101.1 100.6 100.0
80 105.4 108.4 107.4 113.2 1 108.6
81 112.9 114.9 121.3 124.2 118.3
82 ©124.2 125.4 117.0 108.2 118.7

83 282 6 =
Indice de 75 101.7 107.2 109.8 113.7 108.1
X Paridad Cambiaria 76 115.7 105.4 89.6 90.5 100.3
1 (1979=100) 77 90.2 84.5 87.0 93.1 88.7
Deflactores 78 99.4 102.1 100.9 99.8 100.6 -
IPC Chile - 79 - 101.0 101.3 101.4 96.3 100.0
IPM U.S.A. 80 94.3 89.7 87.0 82.5 88.4
81 81.3 81.2 79.9 78.6 80.3
82 78.7 . - 81.5 105.4 119.1 : 96.2

g3 122.2¥
Relacién Indice 75 166.7 190.7 186.1 190.1 183.4
de Paridad Cam- 76 190.3 172.5 137.0 129.5 157.3
biaria — Indice 77 119.9 110.7 105.1 114.4 112.5
de Remuneraciones 78 114.5 115.5 109.3 107.3 111.7
Reales © 79 102.6 101.4 100.3 95.7 100.0
(1979=100) 80 89.5 82.7 81.0 72.9 81.5
T 81 72.0 70.7 65.9. 63.3 68.0
82 63.4 65.0 90.1 110.1 82.2

23 12306 % ‘
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Economia

- Culpas compartidas

@ La reconstitucion del sistema financiero privado constituye un desafio en el que se
iuega el destino del modelo econémico en vigencia y que exige que todas las partes in-
/olucradas admitan la responsabilidad que les cupo en la crisis y actien en consecuen-

sia. :

QUE PASA, DEL 3 AL 9 DE MARZO DE 1983

N INGUNO de les principales actores

econdémicos parece estar libre de culpa
en la crisis de la actividad financiera privada
que quedd a plena luz a mediados de enero,
con la intervencién y liquidacién, por parte
del Estado, de varias entidades del sector.

Pocas dudas caben de que lo sucedido en
las ultimas semanas han significado “un
verdadero trauma para extensos sectores
de nuestra ciudadania” y que ese golpe “es-
ta llamado a tener importantes consecuen-
cias politicas hacia el futuro”, como lo se-
fialé un comentario editorial de El Mercurio.

“La banca no intervenida ha soportado
bastante bien el terremoto del 13 de enero”,
seglin Jorge Yarur, presidente de la Aso-
ciacion de Bancos. “Han existido algunos
problemas derivados de la desconfjanza ge-
neralizada que se produjo, ya que se pensoé
que el resto de la banca podria verse afecta-
da de una u otra forma por las medidas”.

No puede, sin embargo, haber para la
banca problema méas grave que el derivado
de la desconfianza del publico, ya que la ac-
tividad financiera se basa ineludiblemente
en este activo intangible, pero indispen-
sable.

En opinién del personero “un factor que
ayudé en forma importante a sobrepasar el
momento critico fue la decision oficial de
garantizar los depdsitos existentes”. No
obstante, més realista serfa sostener que la
medida sélo posterg6 la hora.crucial. Si pe-
se al respaldo del Estado “hubo un retiro
apreciable de depésitos, debido a la incerti-
dumbre que se generd”, cabe preguntarse
qué ocurrird cuando expire esa garantia.
Forzoso es suponer, por otra parte, que en
ausencia de ella el terremoto del 13 de ene-
ro habrfa echado a tierra a no pocas de las
entidades financieras privadas que siguen
operando ‘“normalmente”, para decirlo de
algun modo.

Si el corazén mismo del sistema se en-
cuentra en situacidn tan comprometida, re-

La crisis del sistema financiero ha provoca-
do en vastos sectores ciudadanos un
trauma que tendra impredecibles efectos
politicos.
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Jorge Yarur:
¢pasé el momento
critico para la
banca privada no
intervenida?

sulta imprescindible tratar de establecer
qué sucedid y si existen posibilidades de re-
componerlo. Porque es inimaginable la su-
pervivencia de un esquema de libre merca-
do en el marco de un sector financiero en el
que al Estado le cabe una decisiva participa-
cion directa.

En el andlisis de la gestacion de la crisis
no queda titere con cabeza.

Ideologismo excesivo

Para el modelo econémico que comienza
a aplicarse en Chile a mediados de la déca-
da del setenta constituia un imperativo el
desarrollo del mercado de capitales. Pero
éste solo podia ser sano si es que se sefia-
laba desde el principio con toda claridad
que lo que ocurriera en ese mercado seria
problema exclusivo de las partes involucra-
das. Nadie tendria derecho entonces a volver
sus ojos al Estado en el evento de que sur-
gieran dificultades.

En su version mas rigurosa, este enfoque
no tiene, sin embargo, aplicacion préactica.
Los bancos y financieras no son, a des-
pecho de lo que livianamente se sefialé con
frecuencia durante el periodo de auge del
sector, almacenes como cualquier otro, que

16

solo se diferencian por el hecho de que lo
que compran y venden es dinero. Lo que pa-
sa es que, ademas, lo crean. Si las entida-
des financieras careciesen de este privile-
gio, no sentirian temores, en coyunturas cri-
ticas, de ser objeto de ‘‘corridas” por parte
de los depositantes.

Ni aunque este enfoque se hubiera apli-
cado ortodoxamente, habria tenido éxito.
Es que ningun pais puede darse el lujo de
permitir el desplome de la banca. Ya esta
visto ademas que los acreedores externos
son renuentes a que en caso de crisis finan-
ciera generalizada el Estado del pais an-
fitrion se lave las manos.

En todo caso, el ideologismo exacerbado
que impero en los afos del auge econémico
llevo a que las autoridades no ejercieran
con la acuciosidad requerida el papel fisca-
lizador que les correspondia. El mercado de
capitales se fue construyendo asi sobre ba-
ses muy endebles. Con el agravante de que
el publico suponia que el Estado controlaba
este proceso. El peor de todos los mundos.

Supervigilancia inadecuada

Segun Pablo Baraona, “en la sensacion
de vigilancia y seguridad que se dio a los

participantes en el mercado de capitales, y
que a la postre resulto infundada, esta lara:
zon basica de las tribulaciones que se har
venido observando en los Gltimos meses”.

No era necesario un control omnimodc¢
del Estado. Pudo haberse limitado a exigir
las entidades financieras la entrega periodi
ca de informacién relevante, de modo qu¢
los agentes privados dispusieran de antece
dentes confiables para adoptar sus propia
decisiones, responsabilizandose por la
mismas. Pero los balances o estados de ¢
tuacién nunca satisficieron tal requisit
Mas que a la transparencia del mercado s
vieron para ocultar la verdadera realide™
las entidades del sector.

Sefalan tos economistas Enrique y Pab
Marshall, en un reciente trabajo académi
sobre la calidad de la informacion fin
ciera; “Los indices que normalmente r:
ben mayor atencién —como las tasas
rentabilidad y de cartera vencida— tier
una importancia relativamente baja o nu
Es probable que ello se explique debido
que las instituciones pueden controlar ei
alguna medida esos indicadores en el corto
plazo”.

Y cuando ya no los pudieron seguir mani-
pulando, la crisis estaba en marcha y no
quedaba sino aplicar medidas de emergen-
cia.

Cuesta creer que la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras no ha-
yan sabido con bastante precision lo que
ocurria. Porque sobre todo después del co-
lapso del Banco Osorno, hay evidencias de
que se preocupé de mejorar la informacion
que recibia desde las entidades bajo su
control. Pero, quizas para que no cundiera
la desconfianza, le dio tratamiento confi-
dencial. La calificacion de cartera s 1
riesgo, banco por banco, se transforme <n
antecedente top secret. Esa informacion,
empero, tenia harto mas trascendencia que
los indicadores en cuyo andlisis se gasta-
ban paginas y paginas en las publicaciones
especializadas.

Al mantener en reserva estos datos el Go-
bierno se estaba obligando a si mismo a
adoptar discrecional y oportunamente las
medidas de prevencion o resguardo para
evitar que los problemas, inevitables para
un mercado de capitales incipiente, llega-
ran a mayores.

Las intervenciones de fines de 1981, pri-
mero, y de comienzos de 1983, parecen difi-
ciles de impugnar a la luz de los anteceden-
tes que la propia autoridad ha entregado
con posterioridad para justificarlas. El
problema es que resulta inexplicable por
qué demord tanto en actuar, haciéndolo
cuando la situacién se habia tornado insos-
tenible. Que si lo hubiera hecho oportuna-
mente, no habria tenido necesidad de llegar
tan lejos.

Mentalidad estatista

Los agentes privados no estan exentos
de culpa, si bien tienen bastante razén para




criticar tanto el manejo de las instituciones
financieras como la ineficiencia del aparato
estatal de control.

En Chile todos sabian lo que estaba pa-
sando en el sector financiero. O lo adivi-
1aban. Muy pocos creian los datos de los
ralances y estados de situacién. Quienes
levaban sus depdésitos a las entidades que
frecian las mayores tasas de interés no
gnoraban los riesgos a que se exponian.
Auchos se endeudaron a sabiendas mas de
a cuenta. 3

En otro trabajo académico, titulado ‘‘Es-
:uctura financiera de las empresas chile-
1S entre dos recesiones’’, los economistas

arcelo Figuerolay Juan Foxley, de la Uni-

rsidad de Chile, llegan a una conclusién
e les parece sorprendente. ‘‘Las consi-
caciones de riesgo operacional no ha-
an tenido un efecto muy significativo en
decisiones de endeudamiento de las
‘presas’’. El hallazgo llama la atencién
srque es evidente que las consideraciones
‘,:ie riesgo ‘‘si que estan relacionadas con
la rentabilidad, y esta dltima con los nive-
les de endeudamiento’’.

Dos posibilidades. Que los €mpresarios
(o intermediarios financieros) sean en Chi-

le irracionales o ignorantes de los princi-
pios basicos de la teoria financiera. O que
la experiencia les haya ensefiado a subesti-
mar los elementos de riesgo en las decisio-
nes de endeudamiento, por cuanto tarde
o temprano los problemas del sector priva-
do se solucionan con la intervencién es-
tatal, que traspasa los costos en que se ha
incurrido a toda la sociedad, via subsi-
dios. Es decir, paga Moya.

‘‘La hip6tesis de la irracionalidad o ig-
norancia no es consistente con los resulta-
dos de nuestra investigacién’’, concluyen
en forma diplomatica pero elocuente
Figuerola y Foxley.

Velas en el entierro

Tampoco la banca privada internacional
se salva a la hora de un examen a fondo
de las responsabilidades en la crisis. Con-
sideradas individualmente estas entida-
des observaron un manejo mas profesional,
sin duda, que sus homologas nacionales,
atribuible a la mayor experiencia acumula-
da. Pero, en conjunto, es incuestionable
que agudizaron la inestabilidad, al facilitar

una afluencia espectacular y repentina del
crédito externo en el periodo de auge, y al
cortarlo abruptamente una vez desenca-
denada la crisis.

‘‘La conducta de los bancos internacio-
nales es similar a la de una manada de
ovejas: donde llega una, llegan todas;
y desde donde se va una, se van todas’’.
La comparacion, formulada por Pablo
Baraona, es grafica y tal vez muy acerta-
da. El problema es que quienes dejaron
entrar las ovejas debian saber cémo se
comportan. Pero cuando las vieron llegar
en tropel, en ninglin momento advirtieron
que podrian irse de la misma forma.

No hay quien no lleve velas en este en-
tierro, pues. El desafio de fondo que enca-
ran todos estos actores es ponerse de
acuerdo para, reconociendo sus propias
fallas, buscar la forma de reconstituir
sobre bases sélidas el sistema financiero
privado. Se trata de una tarea de largo
aliento, pero que hay que iniciarla con ur-
gencia. En el desafio, nada de facil, esta
en juego probablemente la suerte misma
del modelo econémico. €@

Raul Gutiérrez
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Lillian Calm entrevista

Sergio Onofre Jarpa:

“Nadie puede
arrogarse la
representacion
del P.N.”

@ Sera necesario ir creando nuevas corrientes de opinion.

P RESENTACIONES no necesita. ¢Para qué

repetir —cuando los lectores lo saben—
que Sergio Onofre Jarpa fue presidente del
Partido Nacional y senador hasta septiembre
de 1973, y que luego, como embajador, ha
representado a Chile en Colombia y Argenti-
na? Demas esta, también, describirlo. Los lec-
tores conocen sus ademanes, su tono de voz,
su modo directo de actuar...

Es importante decir, si, que si bien durante
largo tiempo se habia abstenido de referirse a
la politica interna, tltimamente se ha decidido
a hablar, movido por los comentarios que han
despertado las declaraciones de otros
miembros o ex parlamentarios del Partido Na-
cional.

— ¢ Piensa reorganizar el Partido Nacional?

—Las circunstancias politicas actuales son
distintas a aquéllas que hicieron necesario
crear el Partido Nacional en 1966. Hay gente
joven y equipos nuevos que se han incorpora-
do al quehacer de las actividades nacionales,
de manera que tal vez sera necesario ir crean-
do nuevas corrientes de opinién y no hacer un
esfuerzo por resucitar los partidos antiguos,
que pertenecen a una etapa histérica definiti-
vamente terminada.

—Pero, ¢la estructura misma del Partido...?

—El Partido Nacional tenia una estructura
partidista necesaria para aquella época, pero
creo que la experiencia nos fue demostrando
que se requeria crear movimientos mucho
mas amplios, con participacion de sectores
de la ciudadania no necesariamente encasilla-
dos en una designacién politica. Realizamos
una muy buena experiencia incorporando a
nuestros congresos a decenas de destacados
profesionales que no militaban en el partido.
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En el quehacer politico mismo tomamos con-
tacto con amplios sectores de la ciudadania,
de los gremios, de la produccion, del trabajo,
de organizaciones profesionales, y se fue con-
formando una especie de frente comun de la
chilenidad para enfrentar el peligro de la dicta-
dura marxista. Esa es una experiencia muy va-
liosa que demuestra la posibilidad de crear en
Chile una corriente de opinion mucho mas
amplia que lo que podriamos llamar un partido
politico.

—¢Queé piensa de quienes tltimamente han
actuado en representacion del Partido Na-
cional?

—Yo pienso que nadie puede arrogarse la
representacion del P.N., de manera que es la-
mentable que algunos pretendan cubrirse con
el prestigio indudable que tuvo el partido y
con la buena imagen que dej6 en amplios sec-
tores de la ciudadania, por su accién absoluta-
mente clara en defensa de los valores funda-
mentales de la nacionalidad chilena. Creo que
seria bueno formular alguna declaracién en el
sentido que las personas que quieran actuar
en politica, lo hagan a nombre propio.

—¢Por qué se decidié “desarmar”, virtual-
mente, el Partido Nacional?

—El partido fue disuelto por acuerdo de la
Comisién Politica y de la Mesa Directiva, des-
pués del pronunciamiento militar. Cuando fue
fundado, no tenia el propésito de constituirse
en una entidad politica permanente para tener
una representacion en el Gobierno o tratar de
conquistar posiciones partidistas tipicamente
tales. De manera que cuando entendimos que
nuestra tarea estaba cumplida y cuando asu-
mi6 el nuevo Gobierno Militar, dimos por al-
canzados nuestro propdsitos. Hicimos una

declaracién en ese sentido y dijimos que cada
uno volvia a sus actividades particulares. Esto
no quiere decir que si el pais pasa por dificul-
tades no vayamos como chilenos a estar dis-
puestos, siempre, a ponernos al frente del
problema o de las dificultades, como ya lo hi-
cimos alguna vez.

—Pero organizar un partido cuesta
mucho... especialmente el primer impulso.
Hay quienes recuerdan que cuando recién co-
menzo6 el P.N. no obtuvo tanto arrastre como
cuando el entonces Ministro del Interior Ber-
nardo Leighton ordend detener a la directiva
(en la que estaba usted)...

—Cuando fundamos el P.N., por iniciativa..
de Jorge Prat, de Jorge Errazuriz y de Bern
do Larrain, hombres patriotas que tenian une.
vision de largo alcance de la politica chilena,
lo hicimos para evitar el derrumbe que se pre-
veia de las instituciones de la Republica que
estaban minadas por la penetracion marxista
y por la demagogia de otros partidos, como
también por la ineficacia para resolver los
problemas. Cuando planteamos esta idea, en
mayo de 1966, parecia que era un poco pesi-
mista o que no correspondia a la realidad de
Chile. Los acontecimientos nos fueron dando
la razén. El éxito del partido se debio, en pri-
mer término, a haber hecho un acertado pro-
nostico de la realidad politica chilena; en se-
gundo lugar, a haber adoptado una posicion
clara y firme en todas las circunstancias; en
tercer lugar, a que algunos elementos del Go-
bierno de entonces se encargaron de de-
mostrar que era cierto lo que nosotros ha-
biamos dicho. Cuando habldbamos de pe-
netracion marxista en el Gobierno de esa épo-
ca, parecia que estabamos realizando una
mistificacion para justificar nuestras ac-
ciones, pero luego aparecieron absolutamen-
te claras esa infiltracién, las divisiones que se
produjeron por efecto de ella (primero el MA-
PU, después la lzquierda Cristiana...) y la ac-
cion de orientacion marxista que estaban de-
sarrollando algunos funcionarios, como era el
caso del seitor Chonchol.




—Y, ¢esta de acuerdo en que Bernardo
Leighton contribuyé mucho al fortalecimiento
del entonces incipiente P.N., cuando detuvo a
su directiva?

—Pienso que si; fue un grave error del Go-
bierno de entonces inventar un complot con la
Marina que nunca existi6. Pero la movilizaciéon
que se realizé de nuestra gente —y en espe-
cial de la juventud— demostré que nosotros
no constituiamos una minoria enquistada en
las bibliotecas y ni siquiera en centros muy
exclusivistas de la cultura o de la sociedad
chilena, como se pretendia hacer creer. Se de-
mostré que tenfamos capacidad de controlar
la calle en cualquier momento, porque el P.N.
fue genuinamente un partido que interpreto a

slase media chilena.

. —Usted acaba de mencionar a los jovenes.
El ex senador Francisco Bulnes, en una re-
ciente entrevista a revista “Cosas”, ante una
pregunta de Raquel Correa (“;Qué sucederia
en el pais si no se acogieran las
ideas para una ‘transicion verdadera’?”), res.
ponde: “Sucederia que vamos a llegar a 1985
sin partidos, sin conductores politicos, con
una masa electoral joven que no habra tenido
buena informacién ni conocimientos politi-
cos...”. ¢Usted no cree que hay que preocu-
parse de esa “masa electoral joven”?

—Hay que preocuparse, indudablemente,
no solo de la gente joven que no vivid aquellos
afos tan tragicos para la politica chilena, sino
gue también es bueno preocuparse de recor-
dar a la gente madura todo lo que paso en Chi-
le, que parece que se le ha olvidado. Hace fal-
ta que las personas que tienen condiciones
para ello se refieran a la evolucién de la politi-
ca chilena en los tltimos decenios. Parece ol-
vidarse el problema permanente que nos plan-
tea la infiltracion del comunismo soviético en
Chile. Su accién empieza a desarrollarse en
forma organizada en 1936, cuando llega a Chi-
le Eudocio Ravines con documentos falsos a
nombre de Jorge Montero, con el fin de orga-
nizar el Frente Popular. El Partido Comunista
infiltré primero al Partido Socialista (que era
democratico) hasta transformarlo en un grupo
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marxista que comenzé a funcionar de acuerdo
a las orientaciones soviéticas. Luego el comu-
nismo infiltrd al Partido Radical, que al dividir-
se en dos o tres sectores dejo de tener
influencia en la politica chilena. Posteriormen-
te infiltrd al Partido Demécrata Cristiano: ya
hemos mencionado lo que ocurrié con el MA-
PU y con la lzquierda Cristiana...

—Y éste, ;no sera ya un problema termina-
do?

—Mas bien encuentro que hace falta que la
gente tome conciencia de esta realidad que
Chile no puede evitar, como no la pueden evi-
tar otros paises de Latinoameérica. Yo echo de
menos en todos los andlisis que se hacen
sobre la situacién politica actual de Chile, esta
perspectiva.

—¢Como visualiza la organizacién de los
partidos politicos en el futuro?

—La experiencia que tuvimos y a la cual ya
me he referido —constituir entre 1972 y 1973
un gran bloque de ciudadania movilizada y or-
ganizada para una accion politica— fue muy
valiosa. Era un bloque de gente de clase me-
dia y de sectores de trabajo y de la produc-
cion, de los gremios y de los profesionales,
que se movilizd para lograr objetivos muy pre-
cisos, sin proponerse sacar ventajas partidis-
tas del éxito que se lograra. Esa es una lec-
cion muy importante, porque pienso que la po-
litica en América Latina va hacia la organiza-
cion de movimientos nacionales y populares
que verdaderamente sirvan de base soélida a
los gobiernos. Las combinaciones de grupos
de partidos que compiten entre ellos por las
tajadas del poder, hacen que los gobiernos
sean bastante débiles. Si no tienen una gran ba-
se popular y de clase media de sustentacion
estan expuestos a los mayores problemas vy
peligros, y los paises son entonces muy vulne-
rables a la penetracion marxista. Hay que ver
cémo se estan desarrollando la politica conti-
nental y mundial: en este momento en Améri-
ca Latina no hay ninglin gobierno que pueda
sustentarse si no tiene el apoyo activo de las
FF.AA., sea democratico, de derecha, de iz-
quierda, de centro... Para que un gobierno sea

Sergio Onofre Jarpa: “Yo barreria para *

adentro en el sentido de reunir a todos los
chilenos de buena voluntad”.

solido, usando una expresion que no es muy
fina, “hay que barrer para adentro”. Hay que
trazar las grandes lineas y dentro de ellas, los
que estan de acuerdo, se encuentran en un
amplio frente nacional y popular, donde no se
definen las cosas por los intereses politicos
de un sector determinado, sino por los gran-
des intereses del pueblo y de la nacion.

—¢Usted barreria para adentro junto a na-
cionalistas, a gremialistas, a democratacris-
tianos?

—Yo barreria para adentro en el sentido de
reunir a todos los chilenos de buena voluntad.
Se habla de juntarse. Pero, ¢juntarse para
qué? Para hacer cosas pequefias, para hacer
funcionar directivas politicas antiguas...
Puede que sea una muy buena entretencion
para algunos grupos, pero no le veo el interés
nacional, de fondo, de largo plazo. No veo que
se solucionen los problemas con reuniones
de camarillas.

—¢Es efectivo que usted se ha reunido con
dirigentes nacionalistas para evitar la unifica-
cién de los antiguos militantes del P.N.?

—Tengo numerosos amigos y cuando ven-
go a Chile me encuentro con algunos de ellos,
pero no he participado en ninguna reunién
con nacionalistas, como se ha dicho, ni
mucho menos me he preocupado de evitar
una supuesta unificacion del P.N.

—Y, ¢es efectivo que estuvo en Bucalemu?

—No es efectivo. No he estado nunca en
Bucalemu.

—¢,Cuando considera que deberia legislar-
se sobre los partidos politicos?

—Nuevamente estamos poniende la carre-
ta delante de los bueyes. Primero tiene que
haber algunas definiciones de quienes
quieren actuar en politica, crear estas nuevas
instituciones o revivir las viejas. Quienes es-
tan diciendo, dentro y fuera del pais, que la ac-
tual Constitucion no tiene vigencia, no
pueden pretender realizar una actividad cons-
titucional en Chile. Quienes creen que pueden
volver a hacer lo que hicieron antes, para llevar
a Chile a los mismos resultados que vimos
entre 1970 y 1973, no pueden tener la preten-
sién de que los dejen arruinar al pais nueva-
mente. Quienes pactaron con el comunismo
soviético por demagogia o por equivocacion,
no pueden salir una vez mas a dar lecciones
de democracia. Creo que una vez clarificados
estos puntos —quien esta al lado de Chile y
quién esta al otro lado— es facil llegar a algu-
nos acuerdos en la linea gruesa de lo que hay
que hacer. Mientras eso no se logre, es perder
el tiempo seguir hablando de una actividad
partidista que nadie sabe si va a funcionar en
favor de Chile o en contra.

—Entonces,¢usted no se atreve a dar fechas?

—Yo creo que las fechas no son importan-
tes. Lo importante es que se dén estas defini-
ciones que el pais espera, para empezar a pen-
sar en una conduccién politica mucho mas
apropiada —y de acuerdo con la realidad y los
intereses de Chile— que la que tuvimos en el

pasado.
> b b
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CEATRO
ODONTOLOGICO
“Manuel Montt”

Desde 1974 y acorde a las
necesidades de una odontologia
moderna, otorgamos un servicio
integral, con una alta tecnologfa,
eficiencia y una completa
ensefianza al paciente a través de
medios audiovisuales sobre el

origen, implicancias y prevencion

de su problema.

Un servicio integral de
odontologia.

RADIOLOGIA:
Obtencion de placas
radiograficas.

OPERATORIA:
Tratamiento de piezas dentarias
de estructuras dentarias perdidas.

ENDODONCIA:

Tratamiento de aquellas
lesiones que afectan a la pulpa
dentaria (nervio)

PERIODONCIA:

Tratamiento de las enfermedades
de las encias y el sistema 6seo
que compromete al diente.

PROTESIS

Tratamiento para la reposicion
de piezas dentarias perdidas
(fundas, etc.).

OCLUSION:

Tratamiento de aquellas lesiones
que se generan por problemas
de mordida.

Constiltenos
Manuel Montt 099
20 Piso

Fonos:

748198 — 749163
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—Se ha dejado, de pronto, de hablar de “re-
cesion” y se ha acufiado la nueva terminologia
de la “reactivacion”. ;Cémo debe enfrentar
Chile esta reactivacion? ;Cree que entramos
realmente a ella?

—La reactivacion empieza por estimular el
impulso vital del pais, la voluntad de realizar
tareas concretas, la decision de enfrentar las
dificultades. Es la respuesta al desafio. Yo
creo que esa reactivaciéon ya ha empezado.
Chile esta enfrentando una prueba dificil
—como la de 1973, que era mucho mas dificil
que la actual— pero vamos a salir adelante.

—¢Como ve la situacion de esos pequeriios
ahorrantes que, tras las ultimas disposi-
ciones, han perdido todos o gran parte de sus
ahorros?

—Yo creo que el Presidente de la Republica
tiene plena conciencia de que muchas perso-
nas modestas, que creyeron que sus ahorros
estaban resguardados por la accién de los or-
ganismos de control, hoy estan muy desespe-
radas por |o que ha ocurrido. Pienso que en
esferas de Gobierno se conoce perfectamente
este aspecto del problema... Suelen barajarse
cifras muy grandes: lo que perdié tal banco o
tal empresa... pero a mi me gustaria que se
pensara, en primer término, en la gente mo-
desta que no tiene otros medios de vida.

—¢Como ve la renegociacién con el exte-
rior? Ha trascendido que en el dltimo tiempo
las entidades financieras extranjeras han en-
durecido mucho su posicién hacia Chile...

—Pienso que siempre es dificil renegociar
y que las posiciones son duras en primera ins-
tancia, pero las entidades financieras deben
tener plena conciencia de que las deudas a ve-
ces no se pueden pagar en la forma en que
uno quisiera. Si no dan un plazo adecuado, en
definitiva los acreedores no van a poder hacer
efectivos sus créditos. Demostrando capaci-
dad de manejo de la situacion econémica, con
una reactivacion rapida de la agricultura y de
las exportaciones, con orden en las finanzas
publicas y con cumplimiento de los compro-
misos que se tomen, en el futuro la situacion
de Chile va a ir mejorando notablemente.

—Contrastandola con la democracia del pa-
sado, ;como le daria estabilidad a la democra-
cia del futurc?

—Cuando se discutio la nueva Constitu-
cion, alguien de muy buena voluntad o muy
amigo mio me pidi6 que yo redactara un me-
morandum, que, tengo entendido, no leyo na-
die. Ahi decia que se podia ir creando un siste-
ma para constituir grandes corrientes de opi-
nién en Chile, y no una multiplicidad de parti-
dos politicos que lucharan entre ellos por re-
partirse las tajadas del poder o del presupues-
to nacional. Si existe una gran corriente de
opinién, indudablemente quienes se sienten
interpretados por ella no pueden pretender
todos treparse en el Gobierno. Con los parti-
dos chicos generalmente ha ocurrido —en
Chile y en todas partes— que toda la directiva
queria tener algan pituto en el Gobierno. En-
tonces se hace imposible gobernar. Para que
se aprobase la ley del presupuesto, los Mi-
nistros de Hacienda no sélo tenian que llegar
a arreglos con las directivas de los partidos,
sino con cada uno de los parlamentarios que

“No he estado nunca en Bucalemu’.

querian sacar algo para su zona, porque la pri-
mera preocupacion de un parlamentario era
reelegirse. Los partidos politicos en el siglo
pasado fueron pilares fundamentales de la re-
publica: el Partido Conservador, el Partido Li-
beral, el Partido Nacional —que fundé don An-
tonio Varas—, el Partido Radical, en fin... Pero
con el correr de los afos se fue creando esta
mentalidad que, yo diria, fue mas alla de los
propositos de los fundadores de aquellos par-
tidos. Parecia que el proposito ya no era serviz..
al pais sino a los correligionarios. Eso, in¢
dablemente, no da estabilidad a la democra-
cia. Pienso entonces que estas grandes
corrientes de opinién, que se tendrian gue ir
formando a medida que haya una reeducacién
politica en Chile y que la ciudadania participe
con mayor voluntad en las organizaciones in-
termedias de la sociedad, se podrian formar
estableciendo algunas normas en la Constitu-
cién que no se establecieron. Habra alguna
vez otra Constitucion, que la veran mis hijos o
mis nietos, en que se establezca el funciona-
miento de unas dos o tres grandes entidades
politicas, y que éstas reunidas en un Congre-
50 resuelvan por dos tercios los asuntos mas
importantes, como lo es la eleccién del Presi-
dente de la Republica. Siempre nos jugamos a
la ruleta rusa la eleccion presidencial. El pais
se paralizaba durante un afo, y la eleccién la
podia ganar cualquier demagogo con bastan-
te dinero, generalmente traido desde afuera, o
haciendo promesas como la via no capitalista
de desarrollo o las cuarenta medidas, todas
inaplicables... Si somos capaces de superar
todo eso y si la democracia se fundamenta en
movimientos politicos amplios, definidos, de
gente de trabajo y no de politiqueros, yo creo
que si vamos a tener una democracia repre-
sentativa, estable, y espero que eficiente en la
solucion de los problemas que afectan al pais
y a la comunidad. £




DATOS ENTREGADOS POR JORGE CAUSAS PARA PRIMER TRIMESTRE 1983

Estimativos, por no conocerse aln el indice de salarios para Marzo

y tampoco estd en EE.UU.

Remuneraciones 107,6
Paridad Cambiaria 122,2

Relacion entre remuneraciones y paridad cambiaria 113,6
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Santiago, 13 de junio de 1983

Adolfo Ibafesz
Pedro Ibafiez O.
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: Siento no poder asistir a su clase porgue
tengo una comida a las 20.30 hrs. con el Presidente del
Banco Norteamericano gue ha encabezado la renegoc1acxon
de la deunda externa. . e ,

Le devuelvo el texto de su editorial. Con
fio en que mis correcczones no hayan- alterado su sentido.

Otras acotaciones para el prdximo nfimero de la Revista:

- Un breve articulo sobre la querella contra Carlos Céceres.
Consultar un abogado, cuyo manifiesto propdsito es sembrar

- dudas sobre una gestidn muy exitosa y muy conveniente para
el pals.

-~ Meé parece indispensable reprcduclr el parrafo que he mar
cado de la locucidn de Mons. Fresno, sobre misidn de la
Universidad. Habria que agregarle un comentario de tres
o cuatro lineas diciendo que la Escuela de Negocios por
su naturaleza tiene un acento marcadamente profesional,
nunca ha olvidado esa misidén mucho mis alta, gue trascien
de a la profesidn. Y que por eso celebra, hace suya y re
produce los conceptos de Mons. Fresno.

- Haria falta un articulo liviano de "Lazarillo" - Tambi&n
un comentario sobre alglin libro en "Negocios recomienda".

- El comentario sobre las estadisticas de Cauas no alcancé
a hacerlo. Pero ya tengo todos los antecedentes y confio

ot

reescribirlo esta noche o mafiana en la/mafiana.
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LA RELACION DOLAR/REMUNERACIONES

Sus efectos sobre los consumos ig
portados y la produccidn nacional

Las interesantes series estadisticas que pu-
blicamos m&s adelante fueron preparadas por el ex mi

nistro de Hacienda Jorge Cauas.

Notese que en el lapso de siete afios (1975-

1982)Y se duplicaron las remuneraciones reales.

La paridad cambiaria desde 1975 hasta el pri

 mer trimestre de 1976 muestra un alto precio del ddélar

(indice 115)- debido a la devaluacidn que im?ﬁlsé el

. propio Jorge Cauas para estimular nuestras exportacio

_nes. Resultado de esa politica fue un superavit de

US$ 648 millones en la balanza comercial de 1976.

, ' Durante 1978 y 1979 se observa notable esta~
bilidad en el precio de la divisa (indice 100 en ambos
afios). DPero desde que se adopta la paridad fija;'el‘
precio real del ddlar se deteriora progresivamente de
bido a 1la inflacidn interna (indices 94.3, 81.3 y 78.7

en los primeros trimestres de 1980, 81 y 82}).

Producida la devaluacidn, el Indice se recu-
pera a 105,4 v 119,1 en el tércer'y cuarto trimestre
de 1982. La paridad de hoy es la més alta de los @l-
timos ocho afios (indice 122,3 en el primer trimestre
de 1983). Nuevamente aparece en la balanza comercial’
un efecto similar al del afio 1976: supérﬁvit notable
éue llega a US$S - millones en los cuatro.prime%

ros meses del presente afio.
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Pero la conclusidn m3s interesante del es-
tudio de Cauas estd en la relacidn gque establece en-
tre paridad cambiaria e Indice de remuneraciones rea

les.

Las bajas remuneraciones de ocho afios atrias

1

significaban un ddlar alejado del poder de compra de

la é&poca (indice 183,4 y 157,3 para 1975 y 1976).

Muy diferente seri ssa relacidn seis afios

después. El délar ha bajado y los ingresos mejoraron

“afio a afio.  La relacidn de ambos arrojard un indice

de 100 en 1979, 81,5 en 1980 vy 68,0 en 1981.

Esta ;baratura" del ddlar en funcién de rg-"
muneraciones crecientes, vuelca masivamente el conéu-
ﬁo a los productos importados, con la caiﬁa ccgsiguieg
te de la produccidn nacional. Y se aceniﬁa esa .ten-
dencia pof el heché de que la paridad cambiaria y las
remuneraciones se influyen inversamenté: a'méncx pre

cio real del délar, mayor ingreso.

- El efecto del grave desequilibriq entre'tipo
de cambio y remuneraciones se refleja-en"‘él: déficit

de la balanza comercial de 1981 gue llegd a la suma

- e

" abismante de 2.598 millonass de délares.




8810 por incremento de las exportaciones - que a cor

‘to plazo tendri un limite -~ sino por la clara susti-

Producida la devaluacidn v la penosa pero
inevitable cafda de los ingrésos,‘ei indice compues-
to de paridad cambiaria y remuneraciones reales se ‘
recﬁpera a 110 en el cuarto trimestre de 1982. Su efec

to en la balanza comercial es inmediato: a partir

~de enero de 1983 mostrard cuantiosos excedentes. R

Los antecedentes gue proveen estas series

estadisticas anticipan una recuperacién econdmica no

tucidn de importacicnes que ya se advierte en toda

la actividad econdmica del pais.

14.6.83




DIEZ ANOS DE POLITICA ECONOMICA 1973~1983 

FINALIDADES RECTIFICADORAS (*)

El decenio del gobiérno militar, 1973—
1583, acusa una reaccidn enérgica contra el estatis-
mo que habfa prevalecido en Chile durante méds de cua
renta afiecs. El proceso estatista, acentuado con el
correr dgl_tiempo, abarcd en la década anterior al
pronunciamiento militar no sélo los campos econdmi-

cosy politico, sino que atd la vida toda de la socie-

dad a los designios del poder piliblico y al de las ideo

logias que lo dominaron. Culmind en 1973 con la des
g L
truccidn de la'propiedad privada, el términc de la 1i

b, - . g
bertad econdmica y el agotamiento de la democracia.

El nuevo Gobierno reacciond prdcurando
regstablecer la libertad individual, y lo hizo con es
peciad vigor a partir de 1975. PFormulada esa liber-
tad en los principios ¢gue habia proclamado, l? esti-
mé indispensable no sdlo para emerger de la postra-
¢idn econdmica sino para afianzar la independencia de

las personas,

Los seis afios que tramscurrieron desde

1975 a 1981 mostraron &xitos econdmicos crecientes vy,

(*) Bl presente articulo vy los tres que siguen son extractos de

la introduccidn a un estudio de la politica econdmica del de
cenio 1973~1983 de que son autores los Sres. Pedro Ibafiez O.

¥y Rolf ILiiders Sch.

Dicho estudio forma parte del libro "Chile 1973-1983. Enfoques
para un decenio”, publicado por el Instituto de Ciencia Politi
ca de la Universidad de Chile, al que agradecemos su autorlza«

st Ban samanm  sesdenmeon dieoed an Rl wm mdescman e e s mom e o

_.6(6.,




de éstos, los {ltimos cuatro, registraron una tasa

de desarrollo sorprendentemente alta.

Esta expansidn sé proyectd sobre la vida
nacional de miiltiples maneras. Rompid la resignada’
decadencia que habfa hecho preéa del espiritu del pais,
vdespertahdo afanes de‘renovacién y alejandonos dei
aislamiento, elvéonfdimismo y la inercia que nos man-
tenfan estancados. Chile se abrid ai comercio inter-
naaioﬁa1~y pudo expandir sus vinculaciones con gﬁan-
des nacionés industriales. Vi surgir una nueva cla-
ge ‘joven, estudiééa, émprendedora v Audaz, aunque'inex—
perta y demasiado sequra de si misma. Los economistas

hicieron cabeza en esta nueva socledad,

EXITO, EUFORIA Y CRISIS

La politica gconémica instaurada alcanzd im-
éortantes éxitos. Fueron fruto /del funcianaﬁiento 1i-
bre de los mercados y de la reducciénAy-uniformidéd»de
los aranceles, que al ampliar el &mbito de la competen
cia, impulsa?on un mejoramiento notable de la producti-
vidad. El ordenamiento de las finanzas fiscales elimi
56 los déficit créhicos incontrolahies y permitid re-

ducir la inflacidn a tasas semejantes a las de muchos




paises industrializados. El restablecimieﬁto del de
recho de propiedad, el rol subsidiario del Estado vy
la digtacidn de normas genérales que no permiten el
ejercicio discrecional de la autoridad han ‘devuelto
la seguridad juridica y administrativa a las activi-

dades econdmicas privadas.

En el curao.de estos ﬁﬁos de desarrolld
en el pais uﬁ espiritu confiado y optimista que 1lle-
go é convertirse en euforia no exenta de irresponsa-
bilidad. En 1981 apéreeieron, simulténeamente; que~
brantes financiéros internos y una recesidn mundial.
A ﬁartir de ese afio émﬁas situaciones se confundieron

en una crisis inesperada y veloz.

Hubo, claramente, un error de conduccidn
econdmica de muy graves consecuencias, y éste fue no
2dlo la absocluta libertad de endeudamiento privado
en el exterior, sino los miiltiples estimulos que lo
;mpulsaron hasta convertir ese endeudamiento précti—
camente en eje de la politica oficial durante los dl-
timos afios del decenio. E1l flujo de recursos exter-
nos proveniente de éste, ocasiond un marcado deterio-
ro cambiario real a partir de la fijacidn del cambio
en junio de 1979. Agravd los efectos de dicha fija-
¢idn el hecho de haber sido realizada con prescinden-

cia de la inflacidn interna imperante.
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Dos gircunstanciag adicionales, de origen
externo concurrieron a acentuar aquel error. Fue una
de ellas la extraordinaria liquidez mundial de ese
ye;ié@o, desafortunada coinci?en&ia con la aptitud
péra endeudarse que es parte dévld‘idiosincrasié na-
cional.. fllg otra fue ugavmuy insdlita disposicidn
de los bagbos internacionales péré ofrecer dinero con
insi§tencia,ﬁmés'allé del qgue se solicitaba o reque-
Iria,io‘de la capacidad de pégos dei pais.

, Una devaluacidn acoméaﬁada de restriccio
nes, de varlado origen sobrevino inevitablemente, El

A

Aagobiante endeudamiento interno y externo estd, en
/ D I

Jmedida muy importante, pues, en el origen de la dis-

»

.minualon de la activ1dad economica, la cesantla con—‘

31gu1ente v la natural caida del Producto Geagrafi--
co Bruto. Dicho endeudamiento lleva implicito, ade—
més,‘unvdebilitamiénto de nuestra independencia poli-
tica,
! o Pero esos errores de conduccidn econdmi-

i

ha, hoy dia obvios, debian smr enfrentados tal como

ko han sido: corrigiendo aguella conduccidn, sin al-

;terar las ideas econdmicas fundamentales.

{

DEFICIENCIAS JURIDICAS Y EMPRESARIALES

"E1l andlisis de lo acontecido en los filti

mos tres o cuatro afios muestra la insuficiencia o ca-
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rencia de una legislacidn cap#z de encauzar y li-
mitayr la gestidn financiera privada. La'nécésidad
de limitaciones de carfcter legal aparece més impe
riosa ante comportamientos empresaria;es que, indisg
cutiblemente, carecieron de un marco &tico, esto es,

de una inedudible autorrestriccidn.

Respecto de esas fallas de comportamien
to empresarial, se ha sostenido que obedecerfan a
faita de ekyeriencia en el manejo de una economia
1ibra¢ Tal afirmacidn carece de fundamento sdlido.
Es gfgctivo QBe loz elementos mecidnicos regquieren
exgerienqia para operarlos. Pero el problema exis-~ -
tente enuel'fondo de la crisis que atravesamos - mas
allé de las fallas de conduccidn, siempre corregi-
blesg es la constitucidn moral de la sociedad. Esta
hab:é dé sér m&s o menos sdlida, seglin las conviccio-
nes éarsonales gque orientan &l buen sentido de las

personas y ?asibiliﬁan su convivencla en la sociedad.

Lascrisis politicas que se observan en

nuestra América criolla no son ajenas a los creci-

P’mienﬁﬁs econdmicos siibitos, realizados sobre insufi-

‘cientes cimientos culturales. Debemos tener presen-

te, ademis, que los enriguecimientos repentinos son

causa de relajacidn moral.

Algo de lo anterior alcanzamecg a ver y

vivir en los breves afos en gque los chilenos goza~

-mos la sensacidén de haber logrado insospechada ri-
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gueza. Pero los rigores de la crisis, los dolores"
gque ha ocasionado y ocasiona, tienen la compensa- °
cidn no desdefiable de pumificarnos de comportamien-

tos'iﬁdabidos Yy presuntuosos.

VIGENCIA DEL PROGRAMA REALIZADO

Durante log afios opulentos, los criticos
de las realizacionas econdmicas del dacenio-bajaron“
el tono de su voz, en tante participaban de las ven-
tajas del sistema, Ultimamente, no sdlo ellos, si-
no también ne pocos de los qgue lo aplaudian, han he-

cho oir con diversa justificacidn sus guejas airadas.

Pues bien, los resultados gue nmuestra ia
gsuperacidn de la transitoria crisis actual vendrd a
resolver la disputa entre guienes proclaman la incon
veniencia de las realizaciones econdmicas del dece-
@io v guienes sostenemos gue, una vez enmendados sus
'ér;cres de conduccidn - basicamente la sustentaciéﬂ
del sistema en el consumo y endeudamiento externos,
/ en lugar del estimulo al ahorro y la inversidn - que-
'aaxén de manifiesto la eficacia, solidez y perdurabi-

lidad de las concepciones principales del progfama.

L) et

R oot
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La politica econémica»chilena ) . ,/t;

El hecho.de haber logrado un exitoso acuerdo
con el Fondo Monetario Internacional y, como con-—
secuencia de lo anterior, con la banca extranjera,
ha producido en parte de la opinidn publlca un

r-Q el
;ﬁ%&éﬁb efectdY'Hay quienes piensan que -desde ese

momento- la politica econbmica chilena perdid su i-
dentidad y que ahora corresponde mis bien a una im-
posicibn externa. Concretamente, la politica eco-

nébmica estaria definida por los economistas del FMI.

En la practica, ha sucedido exactamente lo con-
trario. Lo que hizo posible el acuerdo con el FMI
es la mantencidn de una politica econbmica clara,
ajustada a la coyuntura critica del momento y co-
rregida segln la experiencia de los Gltimos éﬁos.
El plan de recuperacidén econbmica fue elaborado
como una etapa previa a las negociaciones y estd

enmarcado dentro de las ideas econbmicas y la De-

claracidn de Principios de este Gobierno.

Lo ccdote

En lo sustancial, i

condiciones para la repactacibén de las deudas con

el exterior fueron definidas por el Gobierno. Es-

7 edi,

a,éﬁk,qwﬁkvcazvugs Sl e
tas neglég—delzéuege y las pefedemes- a la banca

fueron aceptadas.
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Pero el hecho de haber logrado con éxito los
objetivos de la renegociacibn, provoca suspicacias.
Esto es propio de nuestra mentalidad pesimista vy

que se solaza en el fracaso y la oposicibn.

"Deben de haberse hecho muchas concesiones",
- 2T e Pa- 2t
pensarén algunos.3®£ros dirédn: "Si no se hicieron
concesiones,.quiere decir que podrian haberse logra-

do mejores acuerdos."

Aceptar, sin embargo, que se obtuvo lo que se
queria y en condiciones alin més favorables que las
de otros paises con una situacidn de endeudamiento
similar al nuestro, es algo que no cabe en la men-
talidad de muchos chilenos. Esta mentalidad se re-

. : el Vo
fleja en miltiples declaraciones de uR—geupe—de di-
rigentes, empresarios y economistas, con continuo

¢

acceso a la prensa.

Los hechos, por su parte, son concluyentes.
Las bases de la politica econbmica de recuperacibn
son concretas: El1 Gobierno debe impulsar el desa-
rrollo en un sector privado viable y fuerte; pro-
mover un sistema financiero valido; estimular el
ahorro y la inversibdn; velar por una tasa de inte-

7 . . . .
rés de equilibrio y mantener los programas sociales.

Sobre esta base se negocid con la banca extran-
j era L] [ / /S é‘é’i P
25 Ol e 0s As g3 2o i m)l_
V'Z" !/2
Eso es todo.dAceptemos que Chile fue capaz de

convencer a los banqueros. Y-no—gue—los—bangueres—

—1 03—




Las ideologlas /L

Juan Antonio Widow

Las ideologias aparecen en Occidente como una
consecuencia del subjetivismo consagrado por la Re-
forma protestante. Es el sujeto quien, en la clausu-
ra de su interioridad, debe adquirir la certeza
acerca de su propia salvacidn, de la providencia di-
vina en el mundo, de la finalidad de la historia,
del sentido de la vida politica, de qué sea lo jus-

to y lo injusto, lo bueno y lo malo.

Este repliegue hacia el sujeto, tenido ya
como el absoluto desde el cual se juzga todo, toma
primeramente formas pragmaticas, pero luego inten-
ta expresarse en términos universales y como sis-

tema. Asi nacen las ideologias.

Ideologia es, por tanto, un sistema de ideas
sobre el hombre, la sociedad, Dios, el mundo, con-
cebido en razdn de interna coherencia y con el fin
de encontrar en &l sentido e inteligibilidad a la
realidad concreta. Nunca una ideologia se refiere
sb6lo a un ambito individual o particular, pues alék;
pensars€e desde esta perspectiva, el homb;e reconoceii&
su subjetividad como el todo en el cual cada reali-

dad encuentra su justificacibn: la ideologlia es 1la

razbdbn de ser de ese todo.
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Psicolbgicamente, la ideologla permite cortar
todo vinculo, destruir toda barrera gue se imponga
a la subjetividad. La ideoclogia es la ley del su-
jeto y de toda la realidad; por esto, el idebdlogo
- si es consecuente - nunca reconoce otra norma
de conducta, y asi,.el inico motor de ésta es el
poder, que consiste en la necesidad -sentida como
Gnico imperativo interior- de que toda la realidad

se kaga conforme a la ideologia.

Cuando el ideblogo comprueba que sus esfuer-
zos fracasan, alimenta el convencimiento absoluto
de que es la realidad concreta la culpable: son los
hombres, la sociedad real, quienes no han sabido o
no han querido aceptar lo Gnico que los salva.

U benic a 34y,

El gobierno de una sociedad por ideblogos e=,
seglin se ha visto y se sigue viendo en la historia
reciente, como el gobierno de un loco, plenamente
1lGcido en su locura. Con una circunstancia agra-
vante: el ideblogo odia profundamente la realidad,
pues lo concreto, el orden natural, es visto como

el enemigo que siempre se opone al nacimiento del

orden ideal.
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Para conocer la naturaleza de la empresa debe- .
mos partir de su propdbsito. Este debe ser exterior
a la empresa misma. De hecho, debe estar en la so-

ciedéd, pués‘la'eﬁpresé"eslun 6fganb'déﬁlénéociedad.
Hay un‘solo modo vélido de definir el -propbsito de

la empresa: crear-un cliente.

Los mercados no son creacién de Dios, la na-

turaleza o las fuerzas econbmicas, sino de los hom-

e

bres dé-negoéios; El deseo saﬁisfecho‘ﬁéfila empré;
sa quizés fué'éentido por el>cli¢nte.éntes dé que
se le ofré&ieranhlos medios de sa£isfééério.

El ciieﬁté.és qgienvdeté:mina 1a_na£ﬁra1eza
de la empresa.'Sélo el clienté, con su Qispogicién
a pagar por un articuleo un éerviciq, cpnviérte a
los recﬁrsos'econémicoé en riqueza, a»lés éoéas en
articulos. Lo que la empfesé'cree pfoéﬁcifvné tiene

¢
particular importancia, sobre todo, no la tiene pa-
ra el futuro de la empresa y su éxito... Lo que el
cliente cree comprar, lo que considera valioso es
decisivo para determinar qué es una empresa, qué
produce:y cbmo prosperard. Y lo que el cliente com-

pra y considera valioso nunca es un producto..

t o, oL

Sk eyt . . . . st et e L
" Siempre es utilidad; es decir, lo.que un

R car

producto o un servicio le aporta.

El cliente es el cimlento de una empresa y el
factor que le permite perdurar. S6lo &l origina empleo.
Para atender los deseos y las necesidades de un con-
sumidor, la sociedad confia a la empresa recursos

productores de riqueza. .
Peter F. Drucker

"La Gerencia"

.»;,__f7;£7zbzﬁ Z pag. 7 —los-



padgs. 10 y 11

) ' o Z_
Regreso a Tontilandia?

Lazarillo E

Es miy posible que las dificultades econdmicas
del momento nos hagan pensar nuwevamente en las deli-
cias que nos depararon en otro tiempo el estatismo,
la bﬁrocracia y los formulariqs. Pero el=desaliente

H oa

= la mala memoria no sen buends consejerds.

Durante décadas estuvimos convencidos los chile-
e /74‘.71..»-4\
nos de que no habla ;g;;mmﬂg de ir al trabajo que col-

gando de un vehiculo destartalado; ni manera de pagar
S o iy
las cuentas del mes que no requiriese una

mafiana de pie ante otras tantas ventanillas. EI go-

: @l Griverane 78
bierno—incluia @ntre sus altas funciones”fijaé/el pre-—
cio de las palmatorias)y‘reﬁﬁf€=ffibm+xra—ia—Tﬁrcratr—

va=y—-leos—ceostos asignéﬁdole uno ligeramente superior
a las de color. Producir y vender una arroba de vino
era un rito de juramentos y amenmzas que comprometia
nuestra salvacidn en el otro mundo y la libertad en

éste. :
.;//‘\; u?ﬁ: Lt

¥ -asi, poco—a—pocd, nuestro modo de ser se fue
-

envarando y nos hicimos incapaces de dar un paso sin

triplicados y notarios. T 3 -
negativa arbitraris—e—regquisite—incomprensiblie Iiegb=a

LW

yable—de—tavida. Las co-

»
)]
oy

parecernos una parte insosl

sas eran asl y no podian ser de otro modo. Un humoris-—

-~

ta de ingenio dijo que éramos los habitantes de Ton-

tilandia.




Cuando vino la libertad, nos embriagamos al be-
berla toda de un trago. Echamos por la borda - sin ha-
cer distingos- trabas y precauciones, aun aquéllas que
la experiencia habia establecido con desconfianza ra-

zonable ante ciertos hdbitos muy nuestros.

No es demasiado dificil desentrafiar el misterio

de lo que nos ocurrib.

Somos un pueblo poco imaginativo y solemos
fascinarnos con doctrinas for&neas. Nos gustan las ideas
generales, los grandes esquemas y los golpes de suerte,
maés que la labor prolija, el crecimiento esforzado y el
ejercicio de la responsabilidad social. Con un par de

, . R o dndidas
formulas saldriamos del subdesarrollo, sin s&;etééﬁgs
como individuos ni como nacibn a tales disciplinas. Pre-

tendimos ser el nuevo milagro aleman; pero le milagroso

del asunto era m&s bien que ibamos a tener la prosperi-

did de los alemanes sin trabajar como ellos.

Caimos de lo alto a poco andar, ciertamente, -por-—

que la realidad no es asi.)Nadie-entrenosotros—parectia

haber—leido a Kindleberger—y—su“Desarrollo econbmico™.

Hay un abismo entre las empresas de papel, por
una pérte, y la tecnologia inteligente, por otra; lo
hay también entre un curioso artilugio legal y la autén-
tica imaginacién productiva. Y uno miAs grande aun, entre
la frugalidad oriental, la tenacidad sajona y la picar-

dia criolla.

Estamos escaldados; pero no volvamos los tontilan-

deses a creer que son—creadores—de—piguezg-los certifi-

cados, el papel oficio, los timbres o siquiera 1los per-

‘(og-
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misos municipales! El problema no es la libertad, si-
no el modo de usarla. Ni tampoco la autoridad, sino el

modo de ejercerla.

No reemplacemos las empresas de papel por el

Estado de papel.

No regresemos a Tontilandia.
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Mentalidad Exportadora

Jon I. Martinez E.

El desarrollo de una empresa exportadora depen-—
de de-%gaﬁosibilidad cqoe—tenga de tomar decisiones so-
bre sus variables controlables (producto, precio, dis-
tribucibn y promocibn) y de su capacidad para predecir
adecuadamente la—everwcidm—de las variables incontro-

lables internas y externas (po%~eiemp%©q(el tipo de

cambio interno @ los aranceles del pals de destino).

Los resultados preliminares de una investigacidn

que realiza nuestra Escuela en empresas exportadoras

agricolas peimartas e industriales muestra hif_ffffff
/7 .

cia de una mentalidad exportadora en buena parte de ellas

Se las puede considerar exportadoras act'vas,
«Z/I v,

en el sentido de que buscan mercados externos. dado

su tamafio, sinm—embarge, podrian ser mis eficientes en

lq\quE<SE=ﬁeﬁiﬁﬁﬁ:ﬁéﬁe&i&%eﬁmeﬁ%egﬁ comercializacibn

a&ﬁmam¢wr

internacional. Es posiblé&mejora® al

3+
D et érm o dLL
-control de ca-

lidad, marca, agentes en el exterior, promocibdn en el

pals de destino y contacto con los clientes.

‘No—ebstante, £Zra alentar y favorecer una men-
talidad exportadora en los empresarios)es fundamental
una adecuada labor de goblernq&,a—éknzﬁ; dlsmlnuéfﬁb
cuanto sea posible la variabilidad de ayweFlos facto-

res incontrolables, kamto internos ¢9%§ foraneos.
€
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C € los primeros, wmra politica cam-
P ¢

biari% inestable,desalienta notablemente el impetu
exportador privado,y la empresa se vuelve 'may temero-
sa de incursionar en mercados fxternos. También es

eenveniente eliminar tede—tipo—de trabas artificiales

L4 . rs . r4 -
a—la—expertacién y reducir a un minimo los tramites.
[
Brr—cuante-a las variables incontrolabl..es fo-
. L" ;

rd 3 4 . .

raneas, ,se F suna pollitica dgwbermamental

o , P - " ',' . S ) l‘/ s
,&:&&L@:ﬁ:@w‘w D g o e L
foit¥negociacibn bilatera}PQHe—@éfm%ta disminuir

Farexistencia—vy—variabitidad—de las trabas arance-

larias y para-arancelarias en el pals de destino_de—Fes

Expeortaciones—echilemass
Chile tiene sus fronteras muy ablertas a todo

producto del exterior, pero 1§;mayoria de los palses
&l) A by pafe Tr>o fommni e
no ' tes—como—et——nuestre. Sin cuestionar
los innumerables beneficios de la apertura, es menes-
ter no pecar de inocencia en el trato con las demés
Lot ; _
naciones:y'exigiéyde=e¥¥§%-reciprocidad para facili-

tar el intercambio. Serla deseable negociar de manera

leakan.
que las_importaciones, fer&mreas tuviesen su contrapartida
— Poriliadin fayn Piid)Tes
en exporEacioneS'ehiiéﬁﬁsa

Finalmente ~y—aai se ha estado haciendo-=5—=8

deseabie_una—pe$&%&ea;ﬂe promocibébn y fuerte apoyo a
L Xy /,,/U‘(

las exportaciones privadas, especialmente. intro-
AoaCoreriled
0 0¥ F
dudi4l productos en mercados/ho tradicionales y—deseenoc=
o i - g
cides. Tal aﬁ;;z’debe ser indirectq -de informacidn,

A C
por ejemplo—,&‘dejabfal propio exportador que concrete

< 2 s
su’ negocio ~
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Comercializacibdbn institucional

Alvaro Pezoa B.

Es evidente que la comercializacibn institu-
cional -esto es, la que va dirigda a instituciones-

posee caracteristicas diferentes de la que va di-

rigida al consumidor individual, heéheagﬁe—seﬁ%g-

fleja emr estrategias y politicas é%%%iﬁi&&ﬂé%éit&;zZ”-

En la "mezcla de comercializacidédn" (decisiones
sobre produccibén, distribucidn, promocibn y precio)

existe un componengf que cumple funciones més am-
B Licper T/ Lo
gsies ;i les-dentro—de la estrategla de

plias

comercializacibébn institucional que en la segunda.

Nos referimos a la fuerza de venta o sea al equipo

de vendedores.

Es obvio que ella tiene una misibén primaria y e-
sencial en ambos tipos de comercializacidn: vender
bien. 5in embargo, adiclionalmente, la fuerza de.
ventas institucional es el principal instrumento
promocional y publicitario, y en algunos casos el
Gnico. Al mismo tiempo, constituye el medio méas
eficaz de suministrar informacidn desde el mercado
objetivo hacia la empresa. Asi, ésta puede conocer
la acogida que han tenido sus esfuerzos de comer-
cializacibn y las necesidades insatisfechas del
mercado, lo cual abre nuevas oportunidades de ne-

gocios a la empresa.

~A—17 -
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de la fuerza de ventas en la co=-

mercializacibn institucional se puede resumir en

tres puntos fundamentales: 12) debe ,vender bien;
/ﬁm_b [ '60\ . oo

20) es la principal escargadé7de transmltl@klos men-—

sajes publicitarios y promocionales de la firma, ¥

=& constituy€e emw la imagen de ella ante los clientes;

30) es la mas importante fuente de informacibdn pro-

veniente del mercado.

De lo arerior se puede deducir fécilmente la
trascedencia de contar en la comercializacidn ins-—
titu cional con una fuerza de ventas efectiva, e~

Ficiente ¥ profesionalisada E@@W&as razones adr-

ZW&M:

terioresy—=ella—se hadlconvertido en la llave del
( L.{J-'/L

&l s20 5y

éxito en &ichs Area de—metiwvidad de las empresas.
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LECTURAS-

Geografia econbmica de Chile, por un equipo.de e—
conomistas de GEMINES. Editorial Andrés Bello.

. Excelente y magno eéfuerzo por_deséfibir la‘reaiidad
econbdmica chilena. No existe una obra paralela,

qﬁe de hecho logre cubrir, én forma b&sicamente
objetiva, todas las Areas de-interés relativas a

las céracteristicas'fisicas“y al desarrollo social

Yy ecohémico[de nuestro pais. Comienza con una des-

cripcidén de los pilares fundamentales que sostienen

a la Nacidn, su historia y sus recursos cuyo enfo-
que es débil e improcedente; continfia con la reali-
dad social presente y sigue una descripcidbn de las -
ramas de la actividad econbmica bajo un punto de.
.vista sectorial y global. Termina con un anllisis

de cada regién}del pais. Todo lo anterior es com-
plementado con la mds actual y completa informa-

cibn estadistica disponible en el pais.




Asociacibn de egresados

Con un foro-panel sobre la Politica Econbmica de
Corto Plazo, se inicid una nueva etapa de la Asocia-
(4
cibn de Egresados de la Escuela. A la reunidn, organi-
zada por la nueva directiva que preside Vicente Muiiiz R.
concurrieron 120 egresados, los cuales se incorporaron
como socios activos de esta institucidn, que se ha

constituido como una Corporacibn con personalidad ju-

ridica independiente.

El plan del nuevo Directorio considera un Ciclo
de Conferencias que se dictarin cada 45 dias hasta fin
de afio. Incluye también la organizacidn de diversas
- ’ . .- 7
reuniones de caracter informal con cada promociodn y
la realizacibébn de una encuesta. Ambas actividades
—que de hecho ya se han iniciado- permiten recoger ideas

e inquietudes de todos los egresados.

En lo que se refiere a la relacidn con la Escuela,
la Asociacibn ya asumibd la responsabilidad de coordinar
y dictar un curso de Administracidn, Finanzas y Comer-
cializacibn aplitadas, que forma parte del programa de

ramos obligatorios para los alumnos de Quinto Afio.

é{ 17772 ,k,jww& " (_k/ CL/ 41/ 41&@7
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INTERESES SECTORIALES DESAFIANTES

Durante los ltimos meses la crisis econdmica ha
derivado en un problema de expectativas y confianza.
Es ahora una cuestidn politica.

Aprovechando el debilitamiento de la adhesidn al

N? ; =
régimen, dirigentes empresariales, sindicales’y poli-
ticos han puesto en tela de juicio al Gobierno, convo-

cando a repudiarlo. Han alcanzado resultados que antes,

a pesar de sus esfuerzos, no lograron.

Pero las protestas de los Ultimos meses muestran
un reaparecimiento de actitudes propias de la convulsio
nada década anterior a 1973. Frente a problemas especi
ficos, como son los econdmicos, se adopta una posicidn
politica que pretende invalidar toda la accidn del Go-
bierno. Y en torno a dichas protestas reafloran gru-
& el eI, A
pos, ideas y actitudes que aldentakan antagSYIéé conve-

niencias sectoriales, concertidndolas en desmedro del LA

terés nacional.

Por su parte el Gobierno obtuvo una nueva Constitu-
cidén y realizd programas para modernizar el pais y faci-
litar y mejorar la vida de la poblacidn. Se pensaba ase-
gurar de este modo una gran estabilidad y unidad nacio-

nal.
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Pero cuando reaparecéﬁ comportamientos reproba-

bles que se suponia§ sobrepasados, cabe pensar en gue

dichas transformaciones no tuvieron eficacia politica.

Para gque una sociedad pueda ser establg#es preci-

-~

so que se la comprenda como el organismo complejo y de
licado que es,formado esencialmente por una apretada

trama de v1ncula010nes esplrltualeskéy O por una sim-

< ,,4,41 "“*,..» & cm./Lc» Q/’-pr CL)%
—_—

les.

De ahil la esterilidad de cultivar motivaciones o
L |
interes” puramente sectoriales y de pretender basar en
ellos la accidén politica de la sociedad. De ahi la in-
conveniencia y peligrosidad de la concertacidén de tales
intereses en asociaciones, confederaciones o "multipar-
tidarias". Todo indica gue ha llegado el momento de
recordar penosas experiencias similares que ya vivimos.

7¢mJ4L&

Y de observar con reserva%}a conducta de quienes
desde el Gobierno o la oposicidn han centrado la discu-
sidén pGblica sdlo en torno a mecanismos econdmico-lega-
les, eludiendo el problema fundamental . Es éste, en
esencia, el marco moral que deberia limitar el juego de

esos intereses sectoriales, hoy desafiantes y excluyen-

tes en su pretensidn de imponerse al pais.
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Hasta hoy la Superintendencia de Administrédoras de
Fondos de Pensioneé ha suscritm»las iﬁvefsianesAae
los fondos de previsidn, en i en instrumentos
bangarios,cansiderados tradicionalmente cono de sa~
tisfactoria seguriéad. Asimismo, hayguﬁ ‘ %
de dichos fondos invertidos en bonos dei Estado ©
de entidades estatales. Un % invértiﬁé_en
instrumentos hipotecarios provenientes de las adgui
sicioﬁas de habitaciones. Elr % festante se

mantiene en

Cabe pensar que el campo de inversiones co-
mienza a resultar restringido para los voliimenes que
acumulan los fondos de previsidn, y gue nuevas posi-

bilidades deberfan ser exploradas o abiertas.

Parrdi?ersos conductos se ha prcptesta que
1051£Oﬂdos de previsidn adquieran accioﬁes de prine-
xa-gateqaria, lo gque inyectaria recursos al debilita
do mercado bursidtil. Cuando se establecid el nuevo
sisteﬁé‘prévisiqnai, ia invers;én en accioneg no fue
,@erﬁiti&a. Pero, lamentablemente, tampoco fue prohi-
bida. cabria suponer, por tanto, en gque llegaria el
d?é eﬁ gue la peligrosa proposicidn de invertir en

7 .

aicciones seria formulada.

# f
!

H

,fyﬂ; _ 'Toaos los hombres de empresa y toda persona

con alguna experiencia econdmima sabe que el mercado




accionario es inestable por naturaleza debido a
que refleja, necesariamente,~lcs altibajds da.esa
otra creacidn esencialmente inestable gue son las

empresas.

En Valparaiso se tiene particular conocimien

to de_esta materia., En las calles del que fuera .otro

ra el gran centro comercial de Chile v del Pacifico,

de las empresas salitreras, mineras, ganaderas, ban-
cos, casas comerciales, compaﬁias ﬂaviergs e industria
les. Una coleccidn tan vasta y .variada como la de los
ngcos gque a lo largo de giglos encallaron vy encallan

en sus roguerios.

La inversidn en acciones es, pues, notoria-~
mente insegura y por tanto inconveniente e inadecua-

da para invertir fondos de previsidn.

Pero hay més, el crecimiento de estos fondos

-es de tal modo acelerado que no constituye exageracidn

prever-la .absorcién por ellos, en breve plazo, de las
empresas’hasta hoy independientes. Tal eventualidad
impl%caria las dasastrasas_consecuencias gue ha sido
dable observar en la formacidén de grupos econdmicos.

Mas grave afin seria el hecho de desvirtuar las funcio

nes de las Administradoras de Fondos de Pensiones al

1{ otorgarles la posibilidad de adquirir dominio sobre

—lig -




4.
las empresas. Y la peor proveccidn de esta inicia-
tiva consistiria en el estimulo paia que fuerZQS'?g
liticaé impulsaran la estatizacidn de las Admiﬂ;strﬁ

doras de Fondos de Pensiones, a fin de estatizar a

través de ellas todo el sistema empresarial privado.

Las posibilidades gue équi se anticipan obli
gan a considerar la inversidn de fondos previsionales
en acciones como una iniciativa inconveniente v peli-

grosa.

R PP
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NOSTALGIA DE EUROPA

Lazarillo .
Los juicios emitidos por ciertos gobier-

nos sobre los acontecimientos politicos chilenos, son
impertinentes en su forma y constituyen una intromi-

8idn inaceptable en asuntos privativos nuestros.

No se pretenda gue tales actitudes refle
jen- altas éoncepciéﬁes polfticas ni preoauﬁaciones
éticas. 80lo responden'a'pequeﬁoa intereses electo
rales o a conveniencias politicas 5e los gobiernos

respectivos. Son para consumo interno.

Conviene recordar que, hiétéricamente, es
ﬁas‘intromisiones constituyefbn desde siempre un ras-
go peculiar del ambieﬁte politico norteamericéﬁo. Lar
gos 150 afhos de sufrir su Efén miéionero nosg acostum-
4 braron a restarlaéiméortancia, a mirarlgacon la indi-
feréncia con gue .se observan ritos folklériqos ya vis

tos.

Pero la sorpresa ha sido mayﬁscula y peno
sa cuando naciones europeas consideradas modelos de

comportamiento y madurez, aparecen en manifestaciones

tumultuosas o en algarabias tercermundistas impropias

] .
de ellos. -
f e
| ¢Por qué lHeegarom wgitodtos—y—en—tropel—ids

—lz(—
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repregentantes nuestras

$%?Faﬁ~af?ééQmJ 2.7 L Cow

autoridades? {Era tan débil su voz que necesitaban

hablar en coro? Melancdlicos y desconcertados te-

nemos que preguntarnos: dQué extrafa evolucidn, qué
mutacidn han tenido esos pueblos? <&Ddnde quedd su

"gavolyx faire"? ¢Qué acontecid a sus"manners”? Por

gqué se eclipsaron sus "guteﬁ &?anieren"?

Conste gue no nos referimos wmm sblo a
sus intervencilones criticas. Las declaraciones aprd
batorias de nuestro comportamiento politico son
igualmente extemporéﬁaas y condenables, Adem@s son
melosas y eqﬁivééas. Parecieran querer compensar

criticas anteriores o preparar otras futuras.

-E5ES prédicas pedestres y amenazadoras
de los ngrteamexicanos& adoptadas ahora por los eu-

ropeos contribuirén>como siempre7a consolidar nues-
7 = : . L

étﬁiQZ? de
tr@lindependencia.

Tendran, ademads, la virtud de hacernos
afiorar la Europa que é&nocimos. Aqaﬁ@ga del dere-
cho internacional, la de eses pueblos que defendian
implacablemente ﬁus intereses, pero lo hacién con
elegancia, sin atropellamientos, con seguridad en

. 81 mismos.
' =
Hoy nos preguntamos <ddnde estén

pueblos y sus estadistas? Sentimos nostalgia de

la Europa gue fue.
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LA MASIFICACION SINTOMA DE LA DESVIRTUACION DE OCCIDENTE

°

Hunneeus ha explicado la utopia de la igualdad. Igualdad
no es justicia. El examen del Gltimo medio siglo muestra

el camino recorrido por esa utopia. Desde el Siglo XVIII
hasta nuestros dias.

E1l acento de la época pasa desde el valor y.comportamiento
de la persona a la estructura de la sociedad. En ésta desa-
parecen los individuos y sus responsabilidades personales,
sustituidas por la masa indiferenciada, andnima e irrespon-
sable.

La Iglesia se inclina tardiamente en favor de destacar la es-

" tructura de la sociedad como condicionante del comportamien

to personal (el pecado social). Nosotros debemos enfocar
: LY

los problemas de nuestra época en forma mids realista y :ac-

tual. Para nosotros:

19~ La perfeccidn social sdlo se alcanza a través de la per-
feccidn de los individuos (cada cual barra la puerta de
su casa)

2%~ Churchill "la sociedad no es una estructura que se crea

3%- Desconfiemos de los que todo lo explican y todo lo orde-

nan. The only one set of ideas.

Analicemos la masificacidn evolucionadora de los Gltimos 50
ahos (1818-68). La masificacion de una gran guerra. El de-

sarraigo. Muerte de las &lites, de los que cumplen con su
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2.
deber y sostienen la tradicidn aristrocratica.
Pagina 1.
Wilson como &rbitro del desenlace del conflicto. Su slogan.
Destruccidn de las jerarquias y categorias. Té&rmino de los
imperios. {Resentimiento?
Revolucidn bolchevigue. Victoria de Lenin: DE Suiza a Lenin-
grado, a Brest-litovck, Berlin, Viena. La ayuda norteameri-

cana.

Abulia, incompetencia y carencia de lideres entre las dos
guerras, frente a la creciente amenaza comunista. Reaccio-

nes desesperadas: fascismo y nazismo. E1l enfrentamiento

“de la guerra civil espafiola.

La gran depresidn. Proteccionismo y autorguia econbmica.
U.S.A.tcambig de rumbo ba’jo Roosevelt. Un sector norteame-
ricéno deja‘de creer en si y apoya el estatismo 'que acentfia
su masificacidn. El1 neutralismo norteamericano da alas a

las ambiciones de Hitler. La divisidn de Francia, la abulia

de Inglaterra. La politica del avestruz del pacifismo.

Anilisis del aislacionismo y heutralismo norteamericano.

Padgina 4.

De 1la Segunda:Guerra Mundial sdlo destacamos:

a) El1 liderato de Churchill

b) Tl ataque de Japdn a Lstados Unidos.

¢) La sorprendente y admirable capacidad guerrera de Estados

Unidos.

d) La bomba atdmica, simbolo y sintesis del cambio del pode-
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-+ . .
rio politico mundial.

REFLEXIONES

-

é¢Qué podemos hacer, inmersos como estamos,

en una sociedad de masas? J¢En qué consiste ésta? Consiste en

.un conformismo -absoluto con lo que hace, dice,piensa (?) la

mayoria. Consiste en borrar o anular toda diferenciacidn indi-
vidual; en evitar gue alguien pueda sobresalir; en impedir que

se establezcan modelos, salvo los de la vulgaridad (anti-modelo).

Contra esta corriente tenemos que remar. Es

extremadamente diffcil porque dicha corriente es también la del

‘bienestar material - segin veremos, la del ablandamiento de las

fibras mds vitales de las personas, de la relajacidn que produce

-

la riqueza. : .

24.20.83
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DON ADOLFO IBANEZ B., MI PADRE

Pedro Ibaiiez O.

Arturo Ricke me preguntd cdémo habia sido
mi padre. Su curso egresaria al término del afio y nada sabian
de don Adolfo. <dPodria describirlo en un articulo? Acepté

con mucho agrado la peticidn del Presidente del Centro.

Quisiera decir que no fueron circunstan-
cias casuales las que_llévaron a don Adolfo Ibafiez a imaginar
y proyectar una Escuela de Negocios que, transcurridos cuaren
ta anos, concuerda sorprendentemente con ia que hoy existe.
La vigencia impresionante de esta creacidn suya es reflejo
del espiritu generoso, visionario y tenaz que lo distinguia

y, sobre todo, de su don notable de anticipacidn.

Era é1 de principios estrictos, que man-
tenia con inalterable consecuencia, y a la.vez bondadoso, cor
dial y atrayente. Si viviera en. nuestros dlas podriamos ima-
ginar a mi padre prodigando. a los profesores sus puntos de vis
ta originales, y cultivando con interés y simpatia la amistad

de los alumnos.

Una.situacidn econdmica estrecha lo obli-
gd a trabajar desde muy joven. Y lo . hizo con gran sentido de
responsabilidad, destacindose en una firma comercial alemana
en la que alcanzd altas responsabilidades hasta ser su socio

principal.

Observando retrospectivamente su activi-

dad -empresarial impresionan las modernas concepciones que in
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trodujo: especializacidn, organizacidn rigurosa, concepcidn
del comercio como eslabdn de servicio entre productores y con
sumidores, preocupacidn permanente por el personal de las em-
presas. Los depdsitos " Tres Montes ", antecesores de "Almac",
constituyeron la primera cadena de almacenes gqgue hubo en Chi-
le. Y a partir de funciones exclusivamente comerciales, don
Adolfo inicid una evolucidn que alcanzaria, con los afios, a

lo gque es hoy una avanzada industria de alimentos: cérpora-

Se destacd, pues, en los negocios por su
-~ . . -+ 3
espiritu innovador y emprendedor; pero no podria decirse que
éstos constituyeran una finalidad en .su vida. El tiempo ven-
dria a demostrar gue su vocacidn esencial consistia en servir

el interés puablico.

Cuando hacia 1925 se establecieron los im

puestos directos, numerosos empresarios convocaron a una con-

"vencidn de contribuyentes en Valparaiso. Mi padre tuvo actua-

cibn destacada en esa reunidn. Y ello debid.talvez influir
en gue se le designara, durante la primera administracidon del
General Ib&hez, Ministro de Fomento (equivalente a los minis-
terios de Economia, Agricultura, Obras Pilblicas y Bienes Na-

cionales de hoy).

Fue breve su. paso por . funciones de gobier-
no. Su programa econdmico implicaba destinar los voluminosos
empréstitos colocados en Estados Unidos, a inversiones produc-
tivas vy a impulsar nuevas producciones exportables. Tales pro-
pdsitos no tuvieron acogida. En ese entonces, como en é&poca
reciente, el endeudamiento vino a estimular principalmente los

consumos .
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Mi padre realizd viajes extensos que le
permitieron observar, estudiar y aprender. Confirmdé asi sus
ideas de politica econdmica que, no pudiendo aplicarlas en
la esfera del gobierno, las practicd en sus actividades pri-
vadas. Recordemos, a manera de ejemplo, que formd la Compa-
fifa Frutera Sud Americana y los Huertos de Colunguén para im
pulsar lo que cincuenta ahos después vendria a denominarse

"exportaciones no tradicionales".

Desempefid por largos ahos la presidencia
de la Camara Central de Comercio. Ello sucedid durante el
periodo &dlgido del estatismo y centralismo. Con gran clari-
videncia los combatid denodadamente, .si bien debid luchar
contra las corrientes de la época. Las acciones decididas
que emprendid a tal efecto. le ganaron sostenedores entusias-
tas y adversarios enconados. Sufrid incomprensiones, ataques
y desilusiones. -Pero su espiritu no se.intimidd. La altura
de sus propdsitos y la fuerza de su idealismo chocaron con
frecuencia contra realidades mezguinas o peguehos o grandes
intereses. Lejos de desmayar, escribid persistentemente en
"El Mercurio" para. sefialar con precisidn.y brevedad las fa-
llas de nuestro caridcter y las formas de enmendarlo. Dos 1li-

bros recogieron esos .anidlisis penetrantes y certeros.

Tales actividades lo mantenian en cons-
tante tensidn. Pero no alteraban sus normas de conducta, co-
mo, por ejemplo, la de no aceptar jamds gue se hablara mal de
nadie frente a-él, ni. que se hurgara en asuntos de dinero .

Los temas de negocios estuvieron ausentes de su conversacidn.

Descansaba de su vida agitada distrayén-

dose con ocupaciones de otra suerte: el.jardin, los libros,
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la carpinteria, las observaciones astrondmicas. Entretejid
los cercos de su fundo con rosas trepadoras. Procuraban un

espectdculo deslumbrante en cada primavera.

Pienso gque "Nuestra Inferioridad Econd-
mica" y el propio don Francisco Encina debieron influir en

las ideas gue impulsaron a mi padre a proyectar una escuela

de empresarios.

Viajando por Estados Unidos, en 1939, vi
sitamos Wharton, en Filadelfia, en busca de un modelo para
la Escuela que sofiaba. No quedd satisfecho. Ignorabamos, en
agquellos afos, gue la Universidad a donde habfa que dirigir

los pasos era Harvard.

La idea de. transladar la Escuela a Re-
creo, a la propia casa de don Adolfo, surgid hacia 1960. No
habia sido. idea suya ni de su familia, sino del P. Jorge Gon
zdlez, Rector de la Universidad Catdlica de Valparaiso. Pues
bien, en el sitio en gue hoy se levanta el edificio princi-
pal, existia una hermosa terraza gue miraba al mar a través-.
del jardin. En ella solia caminar mi padre conversando ani-
madamente con sus interlocutores, amigos suyos, o gente jo-
ven, amiga nuestra. Les exponia sus ideas- y proyectos y sus
obras en curso. Lo hacia animadamente, con entusiasmo fervo-
roso. Si bien mi padre era muy severo y exigente - lo.era
consigo mismo, en primer lugar - fue siempre afectuoso, cor-
dial, acogedor y amistoso. Cuanto decia.o hacia llevaba el
sello de su elevacidn, rectitud y originalidad. Muy disci-
plinado en sus hdbitos de vida, alcanzd con el tiempo una
complexidn fuerte. Murid. sibitamente en 1949, a los 68 afios,

cuando gozaba de mucha juventud fisica y espiritual.

* % %
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Dos afios después, al instituirse la Fun
dacidn, no fue posible encontrar en parte alguna un ejemplar
del folieto‘en gque Don Adolfo habia trazado- el diseno de la
Escuela. Y transcurrieron talvez veinte aflos, hasta el dia
en que me crucé en el jardin de Recreo con Nano, memoria vi-
va de la casa. - Dime, ¢&ddnde estidn los folletos que escri-
bid mi papd sobre la Escuela?

- En el entretecho, don Pedro.

Ahi estaban. Llenaban un caja. Y aba-
jo, alrededor, estaba la Escuela, casi exactamente igual a
la que €1 imagind. ©No podriamos sino pensar que su espiri-
tu permanecid junto a nosotros.: Y que seguird rondando es-
ta casa para tutelar nuestras tareas e inspirar.y guiar nues

tros afanes.

24.11.83
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ESCUELA DE N OCIOS DE- VALPARAISO.
FUNDACION ADOLFO IBANEZ

DE:

Sr. Pedro Ibanez 0.

G. Parra

Este articulo iria en ‘la revisH

ta de enero. Me dice Jon

Martinez, profesor de la Escueja,

que fue quien lo consiguid, qug¢

-el autor tratd de achicarse al

maximo. Que no seria conveniehte

1

) ) ,
cambiar nada, =3 ppd"ldn de &1

‘Es el Decano de la Facultad de

Derecho de 1la U.C.V.
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LISERALISML Y DEMOCRACIA
Alejandro Guzmén 3,

Las nociones de liberalismo y democracia son ordinariamente tan confun-
didas; que suele atribuirse a una los caracteres de la otra, como intenta-
remos explicar.

La democracia es una forma de gobierno que pretende dar respuesta al
nroblems politico de determinar quiénes y cudntos deben gohernar. En tal
sentido se encuentra con 21 mismo problems que pretenden solucionar ls mo-
narquia y la aristocrscis. La democracia responde a ese problema afirman-
do que el gobierno debe radicar en la totalidad de las.ciudadanos, sin gue
shora interese saber cOmo es ello posihle.

El liberalismo, en cambio, se pronuncia scbre la cuestifn cpncerniante
a la cantidad de poder, esto es, a sus limitaciones, independientemente de
guien ejerza aquél. Para el liberalismo es indiferente la forma de gobier-
no, bien sea mondrguica, aristocr&tics o democrhtica, pues frente s cuales-
guiera de ellas, su planteamiento es el de asegurar una divisifn de los po-
deres, por un lado, vy ls garantis de una serie de libertades a los ciudada-
nos, como la libertad de opinifin, de circulacifin, de las propiedades, la
libertad personal, etc., por oiro.

De 1o anterior se deriva esta consecuencia: el liberalismo puede aliar-
se indistintamente con cualesquiera de las formas de gobierno y asi, bien

puede darse tanto una monarquia, como una arictocracia lo mismo gque una de-
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mocracia liberales. Contrapertida de lo anterior es gue ﬁinguna de tales
tres formas de gobierno son en si necesariamente liberales y tamhién pue-
den ser absolutas, autoritarias y hasta totalitarize. Asi, p. ej., la mo-
narguia que durante siglos fuz absoluta se convirtidé en liberal en el si-
glo XIX, Una democracia como la de Estados Unidos es liberal; pero la ja-
cobina de la revolucibn francesas fue shsoluta, como totalitarias son las de-~
mocrecias populares del £ste esurppeo,

Una tercera consecuencia es gue las ideas de divisipn de péderes y- de
libertades plblices (derechos humanos;AcomD suele decirée pedantemente aho-

T a vnl'nq vV B8

ra) no son ideas democrdticss sino liberales. Es lp gue veremssva propfsi-
to de ins partidos politicos, que son emanacifin de dichas libertades.

Suele verse en los partidos el signo més ostensible de la existencia
de un régimen democréticm. La verdsd es la consraria, pues la democracia
sugle excluir a las parﬁidus e incluso dgja de funcipnar eficazmente exis-
tiendo allgs.‘ Por tal motivo los grandes tefricos de la democracis, como
Roussezu, los execraron. La razfn es obvia: s5i la democracis es 21 gobier-
no de una voluntad popular, ls formecibn de tal voluntad se acerca a la per-
feccidn (no moral sino meramente formal) en rezbn directa a la mayoria,
de modo que la unanimidad es el punto de méxima perfeccifin en la construc-
cibén de ess voluntad. LOs partidos, fscciosos por definicién, tienden a

destruir la voluntad popular y a reemplazarla por la voluntad de sectores

del pueblo nue desean imponerse sohre otros sectores, de modo de hacer im-
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posible, desde luego la unanimidsd, pero tambifn las grendes mayorias.

Los pertidos, en realidad, son una creacifn del liberalismo, pues vie-
nen a ser consecuencia de las lihertades de opinifin v de asociacifn aplica-
das = la actividad politica, en la suposicidn de gque cada grupo tiene un
derecho 8 pensar en politica como le parezca, independientemente de rquién
sea el detentador del gobierno; vy en el caso de serlo el pueblo, sin im-
portar que tal libertad impida 1s formacibén de une voluntad popular, o sea,
gue impida el funcionamicntu de la democracia, (era el liberalismo, la de-
mocraciz, como todas las formas de gohierno, es un concepto indiferente;
pero debe recordarse que en sus origenes no lo fue tanto, pﬁes el primer
liberalismo era aristocratico y entidemocrdtico. Solo con el correr del
tiempo se democratizO. Pero esa alianza resultd fatal para el liberalis-
mo y la democracia: para el primerc, en cusnto recibid la tendencis inte-
grista de la democracia .y para fsta, en cuanto recibib la tendencia disgre-
gadora del individualismo vy de los partidos politicos propia del liberalis-
ma, Oesde esta serspectiva es gue guizé resulte (til snalizar las causas

del fracaso del régimen liberal-democrético en nuustros diass.




CAMBIOS EN LA CONDUCCION ECONOMICA

Cuando denodados esfuerzos permitieron res-

tablecer el orden econdmico y mostrar el axito racien
| Haaile 2L T ﬂ€;@A&q§Eéb&aA
te de la politica rectificadora impuesta?por Carlos C&

ceres, se produjo un sorpresivo y sorprendente cambio

en los conductores de nuestra economfa.

No interesa ecuparse szoxme e de g

f 12344'ﬂ;

de un pro-

pasd, salvo de la amenaza

ceso regresivo hacla golltimas de dubdesarrollo g
oM L5y )

ﬁ%@ﬁ#@ﬁ?ﬁ%ﬁﬁiﬁﬁfﬂ%ﬁ con nuestra idiosincraaia. Hay.
sin ‘embargo, - mctivos para moderar el fatalismo de tal
suposicidn. _

81 blen es cierto gque diez afios de adminis~

tracién militar acumularon un: ordenamiento econdmico vy

‘un saneamiento fiscal que nos podrfan permitir diez me-

ses de alegres aispendics, no debe olvidarse gque los

chilenos hemos adquirido hé#bitos, puntos de vista y co

nocimientos econdmicos que obstaculizarfan un retorno

despreocupado a obsoletos y peligrosos modelos de anta-

no.

Se advierte sin embargo que la presidn de em -

presarios en condie¢ldn precaria o insatisfecha, parecig
’ ekl G

ra quarer agg%%&hrurafusxaaawcanrﬁawwée aquellos S
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La aatuacion inlcial del nuevo ﬂxnistro de
Sy ﬁLJ@

'Hacienda sr. Esccbar% ha sid% wnhﬁé&EEiesma cautelosa,
y las declaraciones del Ministro Sr. Collados resulta-
- rom claras vy subrias. .Por ellos y por el pais, desea~

.Mmos qua su gestian alcance pleno éxito, esto ai,que ob-

tengan la reactivacion anunciada Y- paralelamehte;Aﬁna

" absorcidn de 1a_aesant£a. Se ha expresado ademas que

LA
&#ahﬁs politiaas ﬁienen presentes las deudas agobiada—

ras qua Saporta el pais, 1a necesidad de cumplir con es

’ trlctez los compromisos can el F. M‘I.,y cuidar, par g0~

bra tcdo. de .no recaer en la inflacion.

Dos preocupaciones no puedan,lsin embargé, sex
omiﬁidas. La primera es el peligro de sucumbir a la ten
té&ién de seguir cambiando mandos medios}- La compleiji-~
8%@ Q&-ia economia de hoy'exiga una carrera funcionaria
estable y ﬁn lanéuaje comiin para facilitar el en;sndi~
miento expedito entre quienes tienen la.condubcién de éi—
verscs'sectores econdmicos. En ta;és-funciones no hay
1ug$r parxa afieionados, ni cabida para gentes impgaviggr

- das., - ' ‘ » ' -

La otra, la comstituyen los apetitpg que.deg

puntan en algunos sectores empresarlales. 5i ellos pro




podria matograr y finalmente destruir el buen sistema

econdmico que ha implantado este Gobierno, s&ssqggiéue

ampara y estimula el esfuerzo de todos los empresarios.

El comportamiento empresarial deberd, pues, ser cuidado

con especial atencidn.

No requiere afortunadamente de ;2213315' expli
Al sty Awgéadk

caciones ni encomios la labor efeebwsda por Carlos Cace-
res. Los chilenos tienen juicio formado sobre su esfuerx
zo, rectitud, eficacia y &xito. Se hizo comprender, res
petar y seguir. Su carlcter y accidn permitieron superaxr
una mayliscula crisis de confianza. Dejd su cargo cuando
venfan cumpliéndose crecientemente sus alentadores vatici
nios. Nunca buscd adhesiones y, talvez, por eso mismo,

/ﬁlas tuvo. Su inexpl{déble salida le agrego égch més.

Tadsrgz—wl" logro de la

comprensidn reciproca entre un hombre y un pais a propd-
oL

sito de una tarea difiecil. Fue un fendmefio particular-

mente esperanzador y m=w ejamplq@paﬁﬁi%!b gue les honra

a ambos.

16.4.84



CAMBIOS EN LA CONDUCCION ~.ECONOMICA

Cuando denodados esfuerzos permitieron res-
tablecer el orden econdémico y mostrar el éxito creciente de
la politica rectificadora impuesta desde el Ministerio= de
Hacienda por‘Carlos Caceres, se produjo un sorpresivo.y sor

prendente cambio en los conductores de nuestra economia.

No interesa ocuparse mayormente de lo que
pas6, salvo de la amenaza aparentemente vigente de #m pro-
cesoéregresivos hacia—poditi

darian mejor con nuestra idiosincarasia. Hay, sin embargo,

s desarredd® que concor-

motivos para moderar el fatalismo de tal suposicién.

diez gﬁos de adminis-
tracion militar acumularon un ordenamiento econdémico y un
saneamiento fiscal que nos podrian permitir diez meses de
alegres dispendios, no debe olvidarse que los chilenos he-
mos adquirido habitos, puntos de vista y conocimientos eco-
némicds que obstaculizarian un retorno despreocupado a obso-

letos y peligrosos modelos de antafio.

Se advierte sin embargo que la presidn
de empresarios en condicidén precaria o insatisfecha, pare-
ciera querer imponerse a aquellos mas prudentes y sélidoﬁff

que alertan contra los peligros de ecFertos—métodos de reac-
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tivacioén” pregonados con mayor tenacidad que’argumentos.

La ‘actuacidén inicial del nuevo Ministro de
Hacienda Sr. Escobar ha sido, no obstante, cautelosa, y las
declaraciones del Ministro Sr. Collados resultaron claras y

sobrias. P@ﬁsﬂil@g=y=ﬁﬁF=€T=§§;%3¢Akseamos que su gestiodn

alcance pleno éxitoys

obtengan la react1vac1on

anunciada y, paralelamente, una absorcidn de la Cesantia; Se
Ay '
ha—espresado—adenisTgue i oot . —t i s las

deudas ag@%ij?ﬁi:f7zgf SO ortyéfl pals, Fa—necesi-dad—de=cum
p&éﬁ=ﬂ@n=estrf@%é§WTBs compromlsos con el F.M.I., ¥y culdandkv

-

por sobre todo, de no recaer en la inflacidn.

Dos preocupaciones no pueden, sin embargo,
ser omitidas. La primera es el peligro de sucumbir a la
tentacidén de seguir cambiando mandos medios. La compleji-
dad de la economia de hoy exige una carrera funcionaria

) * . ’ . - - - .
estable y un lenguaje comin para facilitar el entendimien-
to expedito entre quienes tienen la conduccidén de diversos

sectores econdémicos. En tales funciones no hay lugar para

aficionados, ni cabida para gentes improvisadas.

La otra, la constituyen los apetitos que
despuntan en algunos sectores empresariales. Si ellos pro

cedieran sin autorrestriccidén, esto es tratando de obtener
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ventajas que no se avienen con el interés nacional, se
podria malograr y finalmente destruir el buen sistema -

econémico gues=lra implantado este Gobierno, ¥ que ampara

y estimula el esfuerzo de todos los empresarios. El com

portamiento empresarial dekerd, pues, ser cuidade—con—es-

peeiad atené@ﬁﬁa&uﬁ%&

No requiere afortunadamente de analisis,
explicéciones ni encomios la labor de=Mindstro—de-Haerem
ﬁ%’rea]izadgyﬁbr Carlos Caceres. Los chilenos tienen jui-

. ’
cio formado sobre su esfuerzo, rectitud, eficacia y éxito.

Se hizo comprender, repetar y seguir. Su cardcter y accién

permitieron superar una mayuscula crisis de confianza. Dejé

su cargo cuando venian cumpliéndose crecientemente sus alen-

tadores vaticinios. Nunca buscé adhesiones y, talvez, por
eso mismo, las tuvo. Su inexplicable salida le agregd mu-'

v
chas mas.

Podria considerarse como el mayor logro
de su gestidn ministerial la comprensién reciporoca entre
un hombre y un pais a propdésito de una tarea dificil. Fue

un fendémeno politico particularmente esperanzador y ejem-

plar, q&elﬁes honra a ambos.

18.4.84
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INVERSION DE FONDOS PREVISIONALES

(Pedro Ib&fiez O.. ). .
~~ { o Editorial Y

mino a la modificacibn de las normas de inversidn
que rigen los fondos.Previsionales.

¢idén de acciones.

e B

Se trata, en de
finitiva, de autorizarles recursos para la adguisi~

Era previsible este‘paﬁo.

La cuidadosa Yy dasifi
cada némlna ée invwrsiones de esos fondas no 1ncluia
. -acclones.

Tampaco las- exaluia, por lo que esta pcsi
blliéad que&o en’ 31tuac16n ambigua ol nebulcsa.

Ahcw

ra, 8in embarga, se han adoptado dacismonas sostenlw
das para aﬂtorlzar 1a a&quialcién de estos titulos. .
Uﬂ prcyeata de 1ey en tramztacméﬁ 9ermitiria a las &.

F P, 1nvart1r en- una Qrimera etapa gequenos gorcenta

3es de 103 fondos de nenslcnes en acclones de amprasas
que acbualmente san ael EStado"

No rasultan convenxentﬁs ni cenvmncantes laa 1n1cia
txvas legalas faltas &e claridaég

Pretende ésta, SEw ;QQ;l‘
aﬁn declaracxén aflaialg “1ncorporar, en el %e&iana pla
20, activos nc regresentativms ée éeudaa a las carte~
ras de las A.F P.

¢Por qué no decxr aerechamente que

empresas 9rivadas én un ‘plazo a &eterminar.

Una campafia de varios meses comienza a abrir ca

se 1ntanta eﬁ autorlzax 1a a&quzslcién ae accio

q I

W
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dNo podemos dejar de expresar nuestra preocupacidn
y alarma ante la iniciativa en gestacidn. Cabria, en
’efecto, estimar inoportuno, por decir iq menos, el pro
yecto de invertir fondos de previsidn en acciones de
socieda&es'griﬁadas, cuando el pafs aflin no se repone’
de la “debacle" de los fondos mutuos ni de los cataclis
mos:bursatiles ocasionados por ciertog grupos cuyos
procedimientos todavia no han'sido debidamente escla~

racidos.

Falta pues el transcurso de un largo tiempo y la
adopcidn de medidasleficacas vy severas para evitar la
ragatiéién de tales descalabros, antes de perxrmitir gue
recursos tan delicados y vitales como los fondos de
orevisifn puedan éer invertidos en aceiones‘de Socieda

des‘ﬁnénimas abilertas.,

Con todo, y afin en el supuesto de que pudieran sub-
sanarse esfas objeciones, quedan—eﬁ pie los altos ries
éos.y'la fragilidad ¥ fugacidad inherentes a los nego-
cios de las Sociedades An6nimas. De aprobarse es#e pro
yecto)las A F.P. ingresarianagamgeen$é§m$6ﬁ%é al osci~
lante y riesgoso campo de los titulos bursitiles oréi-
narios, cuya rentabilidad fluctla constantenente y cu~
yo patrimonio en ocagsiones desaparece del todo.

Tampoco es aconsejable la inversidn en acciones de
empresas éstatéles~pcrqua 8atag tradicionalmente han

arrojado pérdidas y, excepto bajo .la.férrea administra
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cidn de los egresados de Chicago, jamés pagaron dividegf

dos.

Debe tenerse presente también que aquellas empresas
estatales que son de servicio plbiico -~ monopblicas por
naturaleza - podrfan hacer recaer sobre los consumido- # éi
é@@w0’0&

;%&uyuu1;¢s~ e 78
res las urgeneias—de dividendos que hicieran sentir ¥=s

los Fondos de Pre

Estas observaciones, smmeras y elementales, deberian
bastar para considerar con mucho mayor detenimiento
los peligros del proyecto en estudio. Pero hay otros,

quiz8s mds graves, gue habremos de analizar en un préxi °

mo artficulo. -

17.5.84 i




0

e

La inversibn en acciones de Socie

da&es Anénimas privadas constitulria el mayor incen

i

tivg'para que el proximo gobilerno estatice las A.F.

—

Referenclia a que las A.F.P. fueron
Y, concébidas por losg Grupos. La inversidn actual: 50%

en decdas hipotecarias, 50% &n bonos del Estado es

buena. Si fuera insuficiente hay que pensar en dh;as

inversiones, perc nunca en acciones ordinarias.

FEN

P :

r%s e. 1nc1usc acciones nra;eridas {con renta fzja}
e .
' siamyre que e3t0s titulas esten respaldado con garag

“tias reales.

Verso de don Egidio Poblete (Victor Garcia).:

Otras inversiones: bonos,'&ebentuu.

L
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eido entrevistas a dos distinguidas personalldades, altamente v1n
culadas con las actividades econbémicas nacionales.

En sus declaraciones,. tanto don Pe-
dro Ibéfiez como don Fernando Léniz, restablecen los principios
éticos bajo los cuales debe desenvolverse una politlca social de
mercado sustentada en la libre empresa.

. Como decia Lidwig Erhard, "la dnica
justificacién moral de la utilidad es el riesgo'. Por eso el pre
cio de transporte de una tonelada de agua no es el mismo que el
de una de nitroglicerina, por idéntico que sea su peso.

Comentando el Sr. Ib&fiez la situa-
cién de algunos grupos financieros, expresa que, ''el trastorno
econémico habido en Chile afecta a todos los habitantes del pais.
En cuanto a quienes dirigieron estas operaciones, yo diria que
ellos no han perdldo nada, porque cabe estimar que nunca tuv1eron
nada, tampoco'.

A su vez el sefior Léniz seflala que
nada niega méds la ética de la libre competencia, cuando las utili
dades  son para los empresarios y las deudas para la comunidad.

Algunos grupos econbémicos han vivido,
durante estos dltimos afios, del legitimo derecho a especular. Lo’
trdgico fue que lo hicieron con dineros ajenos aprovechdndose de
la ingenuidad de muchos y de la avaricia de pocos, y muy lejos de
la més elemental transparencia.
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No asumir la responsabilidad eco-
némica de sus propios errores, mis alld de toda consideracién
moral y financiera, es la primera palada de un alud que termi-

nard sepultando a la libre empresa., Y esta vez con razén.
r i 7 o
jﬁi;ﬁé%ﬁiLA/ i 1a ley establecéﬂaﬁgfvcuando
a pit m

una empres 4s del 507 de su patrimonio debé&disolver-
se por insolvencia, carecede la mas elemental légica seguir

amparando un juego a futuro de inciertos resultados. Si la au
toridad es, ante todo, un atributo moral, a up Gobierno que di

ce inspirarse en Portales no &ﬁigggaigfembla la mano.

e

' /Lqu/wﬂj
Patrficio Gongzalez R.
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UTILIDADES Y PERDIDAS

¢ QUIEN LAS ASUME ?

Patricio Gonzdlez R.

Semanas atr&s aparecleron entrevistas a dos dis

. tinguidas personalidades, altamente vinculadas aon

N
AN

las actividades econfmicas nacionales. N

.. En sus declaracionss, tanto don Pedro Ib&fiez co

mo don Pernando Léniz, restablecen log principios-
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tica soclal de mercado sustentada en la libre empre”
sa.

Como decis L#dwig Erhard, "la €inica jusﬁifiéacién

moral de la utilidad es el riesgo”. Por eso el‘pre~s
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que @ea su peso.

Comentando el Sr. Ib&nez la situaclén de alqunos'

- grupos financieros, expresa gue, "el trastonho eco-

. ndémico habido en Chile afecta a todos:los habitantes

del pafs. En cuanto a quienes dlrigiermn est&s Gpe*

- raciones, yo diria que ellos no han peraido naﬂa,_ L

porque cabe aegtimar que nunca tuvieron nada, tamyoco”

A su vez el sefior Léniz sefiala que nada”p;éga mas
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vla ﬁtica de la libre competencia; cuando lasﬁg:i}i~

¢ b A

i”ﬁadaﬁ, 2o los empresarios y las deudads para la

" comunidad.

Algunms grupos econdmicos han vivido, duxante es -

- tos Gltimos afios, del legftimo derecho a especulax.

Lo trigico fue que lo hicieron con dinsros ajenos
aprévechéndose de la ingenuidad de muchos y de la
avaricia de pocos, y muy lejos de la més el§%ental'
transparehcia. |

Na.asumix la responsabiladad ea@nﬁmica de sus pro
plos errores, mis alli de toda cansiaeraciﬁﬁ_mgral Yy
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Si la ley establecifa que cuando una nmpreﬁa per- e

dia mé3 del 30% de su patrimonio debia is@lverse

V por insolvencia, carecerfa de la més elemental légiﬁ | \

ca segulr amparando un juego a futuro de_inﬁiéxﬁas
resultados. 81 la autoridad es, ante todo, un atwri-
buto méral, a un Gobierno gque dice inspirarse en Poxr : ,_\\

tales no &m podrfa temblarle la mano, S $§
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Gl lles %EZL G

La inestabilidad en la conduccibdn econdmica, 7 EVANTe

sus contradicciones y la adopcidn de medidas cuyos
efectos se anulan entre si, denotan una ausencia

de politica econdmica que causa desconfianza y con-

~fusibn.

-

El revuelto horizonte gue advertimos ha puesto
de actualidad una admonicidn de Ludwig Erhard al
visitar Chile, a poco de manifestarse el '"milagro

alemén".

Dijo Erhard en esa op@;tunidad: "Lo gue se deno-
mina politica econbmica, no'existe. SHlo existe
politica, a secas. Los‘paises gue tienen politica,
mostrardn su economia-en orden. Y en aquellos en
donde no la hay no tendrd éxito ningln sistema eco-
némiéo"

Los afios transcurridos desde aquella memorable

vigsita no han hecho sino confirmar su afirmacidn.

La vacilante actitud gubernativa de hoy no puede
atribuirse a la sola carencia de politica econdmica.
Tal inestabilidad debe reconocer su origen en la
ausencia de una concepcibdn politica superior que en-

marque y dé sentido a toda la accidn de Gobierno.

Entre 1860 y 19720 la vida chilena fue regida por
el proyecto politico liberal. En esta Gltima década,
y ante un liberalismo desgastado y menguante, emergib

con vigor el proyecto'politico estatista.
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A continuacidn y durante més de ﬁuarenta‘aﬁos

Chile vivid y ensayd todas las formas de estatism?)'
habiendo rematado en el socialismo revolucionario
durante la década anterior a 1973. En tal periodo

se carecid en Chile y en numerosos paises;de otro
provecto politico e, incluéo, la misma derecha no pu-
do apartarse de las concepciones centrales del es-
tatismo. Es més, la llamada derecha econdmica se
entrelazd con éste en su blGsqueda de proteccidn vy

se sirvid en su provecho de la ola estatisﬁa cre-—

ciente.

Por su parte el Gobierno militar —-culminacibdn
de una rebelidn nacional- cumplid su cometido inme-
diato e ineludible de liberar al pails de la opresidn
marxista y protegerlo de la agresidn soviética. 5ero
no era obligacibdn de los mandos militares tener ni
formular proyectos politiéos, si bien los aconteci-
mientos hablan demostrado el fracaso del estatismo

y los peligros de la revolucidn socialista.

Fue asi como a partir de 1973 quedd en descubierto
w.ry) /%ﬁsﬁkw

&an grave vacidy qué vino a ser llenado en cierta
inesperada medida, por un vasto programa econbdmico.
Su amplitud vy éficacié dieron alas a la infundada
creencia de que el éxito econdmico podria hacer inne-
cesaria la preocupacidn por un proyecto politicﬁ. Pe—
ro dicho programa sufrid un guebranto considerable, vy

J

al instante, reaparecid en toda su magnitud el vacio

/

politico en que nos encontrabamos hacia largos afios.
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Hoy afioramos una politica econbmica para evitar
la progresiva destruccibn de 1los més vélidos logros
del programa anterior. Pero ni el Gobierno ni los
sectores privados consiguen encontrar terreno sdli-

do donde sentar pie.

LA qué se debe esa falla? Convendria expé;ié;2L/~
&

los efectos de la ausencia de una concepcibdn eabdd ’

= = 56 C{,'nu{(.w(, ”(IL Gz, > 42. 2‘:‘-
de la vida’s orient faQ}a.nagéé

Dueda_emﬁrégzﬁﬁgzé%&ﬁﬁﬁﬂaﬁqaan“e-ara~e—aei&i&iﬁiﬂég‘sa

N

ente de—agus@la politica g;ﬁﬁig%iéﬂaﬁéq

a que se refirid Erhard y que -entre otros efectos-

tiene la virtud de hacer fluir el orden econdmico.




NOTICIAS

- Aparecid el primer nlmero de "Panorama econdmico
de la V Regibdn'", elaborado por nuestra Escuela en
virtud de un acuerdo con la Intendencia. Esta pu-
blicacibdn seré& bimensual y puede ser solicitada a
SERPLAC, Valparaiso. |
—~ Entre los dias 28 de octubre y 12 de noviembre se
efectud en Barcelona 1la Décimonovena Asamblea Anual
de CLADEA (Centro Latinoamericano de Escuelas de
Administracibdn). Asistid el Decano de la Escuelas,
sefior Gustavo Fonck H.
—~ E1 Profesor y Director del Programa de Postgrado

de la Escuela Victor Kullmer K. ha sido invitado por
el Gobierno de Estados Unidos para analizar diversos
programas de educacibdn de ejecutivos de empresas. Vi-
sitard varias universidades (entre otras Harvard,
Columbia, Northeastern y Stanford) y empresas gue se
distinguen por sus modernos enfoques de formacibn

de empresarios.
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Perspectivas del dbélar !

Pedro Arriagada S.

El dbélar norteamericano ha alcanzado en este
aflo cotizaciones sin precedentes respecto a las de-
més monedas consideradas "duras'". Se ha transado un
dblar por 0,78 libras esterlinas, 2,9 marcos alema-
nes y 250 yen japoneses. Comparando la situacibdn
actual con la de 1978, existe un deterioro en el valor
del marco @%é%%ﬁ respecto del dblar de 40%. En el ca-
so del ven ;aﬁgﬂégj ha sido de aproximadamente 9%.

Esta alza del dblar ha llamado la atencidn de
los analistas econdmicos mundiales y perjudicado
nuestras exportaciones, que se transan en dicha mone-
da en los mefcados europeos y japonés. El precio de
ellas, expresado en dbdlares, ha subido Yy en conse-
cuencia es més dificil penetrar en dichos mercados.

Desde hace alg(n tiempo, la mayoria de los pronds-
ticos econbmico ha sefialado una disminucidn del valor
del dblar. Sin embargo, a pesar de una leve tenden-
cia a la baja en el Gltimo mes, mantiene su alto va-
lor. Se estima gue actualmente refleja una sobrevalo-
racibdn de aproximadamente 20%.

Existen signos claros de que Estados Unidos esté
viviendo un desequilibrio en el valor de su moneda si=-
milar al que vivid Chile entre 1980 y 1982, aungue
sin duda de menor dimensidn. Para un norteamericano
es hoy dia muy barato viajar por Europa. Si no fuera
por los impuestos de importacidn, un Mercedes Benz
=== seri%)en el mercado norteamericano . mas barato

J

gue un Chevrolet.




Lo gue ha hecho S%Eéi,el alor del ddlar a los

niveles actuales es los inver-

: _ X0
sionistas p&ﬁ:&dq@é;ér instrumentos financieros‘éﬁiz
Estados Unidos, que ofrecen un alto retorno y bajo
riesgo. De ésta manera se ha financilado el alto
déficit comercial que muestran las cuentas externas
norteameriqanas.

Sin embargo, al subir el dblar disminuye el pre-

. AA >

cio, expresado en dblares, de los biene§7§ﬁ:Europa,
y esto los hace cada vez més atractivos para el re=

e a que dlspone de dblares. Paulatinamen-

te, deberia pﬁ@é&erfge—Uﬁe tendencia hacia la inver-

sibn en bienes europeos y ello incidir& en una pér-
dida de valor del dbdlar. Dicha disminucibn se estima
para 1985 en. aproximadamente 10%, dates—tas—expEcta—
. j .. iche pals. P
/‘dﬂ—fc«/

Un movimiento en eqﬁa direccidn »3 alentador para
cuentas externas de Chile. Nuestras exportaciones se
harian méas competitivas en los mercados europeos Y
japonés. Si a lo anterior se sumaran una disminucibn
=7 la tasa de interés y del precio del petroleo Yy un

a_ Zﬂhdc,
repunte en el precio del cobre, d@%@%&e produeirse un

cierto alivio en nuestras comprometidas cuentas exter-

nas pess—tSoot.
[
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Inflacidn vy
control de precios

Daniel Osorio P.
1 Afo E,N.V.

El pais se ha percatado Gltimamente del retor
no de la inflacidn. Esta agrava el malestar social,
distribuye regresivamente 1los ingresos, distorsiona
los precios y orienta defectuosamente el aparato
productor.

Para contrarrestarla estén surgiendo presiones
sobre las autoridades econdmicas para lograr imponer
un control de los precios de los articulos de primera
necesidad. Esto agrava los problemas, pues impone
precios por debajo de su valor de quilibrio en el
mercado, Yy produce una reorientacibdn de las inversiones
hacia la produccidn de bienes no sujetos a control,
generalmente menos necesarios.

Ademés altera la distribucibdn de los ingresos,
pues las personas involucradas en la produccidn de
los bienes sujetos a la fijacién,‘ven también fijadas
sus rentas, las cuales no pueden ponerse a la par
del aumento de los precios.

Finalmente, se desata una cadena de fijaciones
~de los otros bienes que inciden en la produccibdn del
mismo, con 1o cual el control de precios tenderi a
generalizarse y expandirse hacla otros sectores de
la economia.

El control de precios como herramienta contra 1la
inflacidn no es eficiente ni eficaz, ya gue no ataca
sus causas verdaderas: el aumento de la oferta de di-
nero por sobre la oferta de bienes y servicios. La

mejor forma de controlar la inflacién es mediante

el uso racional de las politicas monetaria y fiscal.

i ——’56"
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Carlos Francisco Céceres
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Economiégéuropea

Llama la atencibdn la diferencia de crecimiento
entre las economias europeas v la de EE.UU. Esta
Gltima muéstra una recuperacidn vigorosa, cﬁn tasas
de crecimiento que han superado el 10% en el primer
semestre del presente afio. Las europeas, en cambio,
muestran en ese lapso cifras entre 2 y 3%.

Cabe pregunﬁarse por gqué la recuperacidn nortea-
meficanﬁya pesar de que ha significado un crecimiento
importante en las exportacioneé de los paises euro-

peos, no constituye aln el motor para que estos (l-

timos crezcan mas aceleradamente.

Diversas razones explican esta situacidn. La
primera se refiere al mercado laboral y, muy espe-
cialmente, a lo que acontece con las remuneraciones.
En Estados Qnidos se aprecia una gran flexibilidad
en estas materias 'y ello otorga a las empresas una
mayor movilidad para adaptarse a situaciones difi-
ciles. Ademés, la competencia existente en el mer-
cado laboral se traduce en incrementos de la produc-—
tividad, acrecentando las ventajas de la economia

norteamericana.

En Europa, en cambio, se observa una gran rigi-
dez en el mercado laboral y un poder monopdlico de
los sindicatos Gnicos, factores que han impedido 1la
adaptacidn a situaciones recesivas. El costo de es-
ta situacidn ha debido ser absorbido de manera impor-

tante por los cesantes, cuyo nlmero crece a diario.
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La inflexibilidad del mercado laboral inhibe a 105
empresarios para contratar personal, porque én la
eventualidad de producirse nuevos ajustes recesivos
se encontrarian enfrentados a una estructura de cos-

tos fijos que mermaria su rentabilidad.

Un segundo aspecto que explica las diferencias
de crecimiento entre las economias analizadas es la

tasa de ahorro.

Los palses europeos, a diferencia de Estados
Unidos y Japdn, muestran una tasa de ahorro en paula-
tina declinacidn dprapte los ﬁltiﬁos afios. En la
década pasada a§izzilbe a 14% del producto geogréficoy

hoy alcanza a sbHlo 7%.

Esta circunstancia puede ser apreciada en toda

su gravedad si se considera que la actividad econbmi-
ca requiere cuantiosas inversiohes para enfrentar las
iﬁnovaciones tecnolbgicas de los Gltimos afios. La
caida en los niveles de ahorro coloca a las econo-
mias europeas en la disyuntiva de reducir sus nive;
les dé consumo para encontrar fuentes internas desti-
nadas al financiamiento de su inversidn. Cabe agregar
que parte de sus ahorros, al estar invertidos en
Estados Unidos, financian los deseqguilibrios comer-

ciales y fiscales que presenta dicha economia.

Un (ltimo aspecto que merece sefialarse se re-

fiere al crecimiento del sector piblico en las eco-

— ! 58~




nomias europeas. Ha pasado del 20% al 45% del P.G.B.
en las Gltimas dos décadas, y subsisten las presiones
.politicas para una participacidn mayor, a pesar de
los esfuerzos de diversos goblernos en el sentido

de reducirla.

Puede considerarse gue la eficiencia en el ma-
nejo de esos recursos ayuda a explicar la débil ta-
sa de crecimiento. En el caso de Estados Unidos vy
Japbdn, si bien se observa un,.aumento en la par-
ticipacidn del sector piblico, esté aln bajo el 30%,
dejando un marco bastante més amplio para la actividad

privada.

Un lento crecimiento de la economia europea de-
beria ser considerado con atencibdn para evitar gque
las presiones secteoriales lleven & nuestro pais a

resultados similares.
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La autoeducacidn es un imperativo del tiempo.

No se necesita un conocimiento extraordinario del
mundo y de los hombres para darse cuenta de que
nuestro tiempo, con todo su progreso y sus multi-
ples experimentos no Consigue liberar al hombre
de su vacio interior. Esto se debe a que toda la
atencion y toda la actividad tiene exclusivamente
por objeto el macrocosmos,el gran mundo en torno a
nosotros. Y,realmente entusliasmados, tributamos
nuestra admiraciédn al genio humano gue ha dominado
las poderosas fuerzas de la naturaleza y las ha
puesto a su servicio. Ha unido las distancias del
orbe, ha explorado los abismos del mar, ha perfora-
do do las montafilas y volado por las alturas del es-
pacip, El instinto de descubrir no cesa de impulsar
hacia adelante. Llegamos hasta el polo nd%%e y penetra-
mos continentes hasta ahora desconocidos: c<con nuevos
rayos atravesamos el cuerpo humano: el microscopio'y

el telescopin nos revelan constantemente nuevos mundos.

Pero a pesar de esto, hay un mundo, siempre viejo
y siempre nuevo, el microcosmosg,el mundo en pequeio,
nuestro propio mundo interior, que permanece descono-

cido vy olvidado.

No hay metodo, o al menos, no hay méthos nuevos,
capaces de verter rayos de luz sobre el alma humana.
Todas las esferas del espiritu son cultivadas, todés
las capacidades aumentadas, s6lo lo més profundo, 1lo

més intimo y esencial del alma humana es, con dema-

siada frecuencia |, descuid@ﬁp‘Esta es la gueja gque se




lee hasta en los peribddigos. Por eso la alarman-

te pobreza y vacio interior de nuestro tiempo.

Padre Kentenich
Documentos de la historia de Schoenstatt

Ediciones Paulinas, Santiago, 1971.
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Facultad de Economia vy
Administracibn.
Universidad Federico
Santa Maria.

(logotipo)

ESCUELA DE NEGOCIOS DE VALPARAISO
FUNDACION ADOLFO IBANEZ

Programa de Postgrado en Administracibdn

(igual a revista
de Empresas 1985-1986 (DPA) septiembre 1084)

Programa de postgrado, disefiado para profesionales de
diversas carreras que deseen adquirir una formacidn
de alto nivel en el érea de administracibn de em-

presas, sin interrumpir sus actividades.

Duracibdn: Cuatro semestres.
Tiempo: Dedicacibn parcial.

Informaciones e inscripciones:

Lugar del Programa: Avda. Presidente Errézuriz 3485
Teléfonos: 2289382 - 2289696

Casa de la Escuela de Negocios en Santiago

INSCRIPCIONES HASTA EL 31 DE DICIEMBRE DE 1984
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E Fl Prof. Tuchtfeldt sennla directamente 1a rniz G del pen3a~'
;_miento de RBpke, citnndolo ‘textuslmente: i@ﬁ@ﬁ”.o.la rafz mis |
giprofunda de la enfermednd de nuestra culturs estd en 1s crisis -
:espiritual religlosa que hma tenido 1ugar en cada uno y rue
%3610 puede ser superada en el nlma de cmda uno. M Desdo hace

‘ un 8ilglo hemos realizado el intento cads vez mésg desespe—
fado de arreglérnoslas sin Dios y de noner en su lugpr despStie.
cémentecal hombre, su eienciaoaa su tfenien v cu BEstado, todos .’,

\ S B o AT . ’ .
REAGRAGIN "Bse in-

”ellos ﬁlejados de Dios, més aﬁn, sin Dios,
tento desesperado ha creado una sitaﬂcién en medio de la cual

el ser hummno, como ser eSpiritual ¥y moral, no puede existir.

1L3Esta viqion del mundo contemporéneo hace perfeetamente COon=-

- 'fprensible el enfoque que Répke da al temn del comunismo, Nb se

'ﬁtrata, dice, de unn competencisa por producir mfs bienes, sino

: asiucomo 1a segunda no puede prescinair de los cAlidos valores

humanos.“ Pov eac Rﬁpke insistiﬁ eiterndamenﬁe en que 1ls comw

e s e et

t

peteneﬁa debim ser modersda por criterios mornless
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| 'como eonscripﬁm al Ejército para tomar pﬁrte sh‘ln ?rimera Gue~ q'
w{ffi7f1$f rra Mhndial. Fua herido y eondaeorndo con la Oruz de Hierro¢,}“V“V

,5, Al terminnh.sus esﬁudios inieié inmediatamente su carrera acanf;“

Lo '1'? démica,:, 1@5 24 afios . *ue designado Prnfesor en la. Universidnd |

 f*”3g§.@‘ de Jena, habiﬁﬁdei& desempeﬁndc ‘ya antes 'l tareas ﬂlﬂlﬂﬂacgdé_#i“

'ﬁ‘

”imioas en la de Marburg ¥ Graz. :#'g, .

) %uvmm{a&l L
Rﬁpke esﬁu&i& Dereeho y Oiencias Pqiitiaaa aﬁiéﬁttingen y‘tam»

bién en 195 de ?ubingin v, Marnurgo Sa interés ae centré. prontc-

en torna ‘a 108 temﬁs econﬁmicos v 1a cétedra desempeﬁada por 51
- e ka,dm.tp, 17; Mty capd an A2, _ - . %
' en*Marbarg e de Wconomia ?oi!ticaui.-:, ' ;":&fffa i ?:n‘ ‘”

se enemisté temprn.namante con ol n”01°ﬂﬂl5ociﬂlismm,xrespectg’;
Patice Tewts & lm i A ST

;del cual dijo yé;en 1930 f raiz de unas elecciones en ana Sam

jonia en lQSB*i"El que voﬁa por los nncionelgoeialisﬁaq, sahe

que vota por el “enos en Iugar ael orden, “por ‘la- destruceién {ﬁ%f*

"’T“"“" " . e
“envlugar de 1a eonstruocién. Debe ‘saber a&aqua%é»haca que vota

St

éontra el rééimen nacimnalsoeialista emitidos en ess’ ocasidn. -

‘,\ -"rm,«, e o

'vmas u humana en. 1944..
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ﬁiee 6l Prof; Erich prpmann~ "Gracias a su obra, 1a politica ;;j;

. .'

i‘ecauémiaa de una eccnemia de mercado 11bre y soclal adquirié L




E’t‘dpke} Se opusa al nmndo del eolectivismo y

”5y del eomunismo para saIVar 108 vmlores més altes y eter‘;s &e

~V. x,,a‘;

 no creia que todo uxtxﬁ:xm

da humana era ealculnble, que todc lc eoncernienta a la vida delf*?

en la via;

‘hombre podia ser objGto de célculos. N smagvidosisty estimeba que

tcda la vidn de unﬁ soeiedmd podiq ser "oonfeocionnda" de acuerw.
”do a un plan habiendo en allns cosas gue 9o a=guuillﬂs=uﬂ===#% (

desenvuelven y organizan en forma impredecible. Rechaznba a .las

]

,fasi 1lamados eeanometristas. Opinmba que el computador podfa cier-‘

tamente prestar dtiles servicios, pero que los enipmas nés pxo-,;,f?

PR

fandos de 1a vidavac podian ser expresadas en formax de calculos;ﬁ¥

Qcpke, agrega Erhard gentia que "ern un hecho casi tragico” iy
el de que los. economistas e sociélogos tuvieran ln pretensién de

dar-a sus respectivns .disciplines el carécter de" ciencins exae-l»”:

‘VTfrleza panian en ' &uda'su propin exactitud.0~

CwEn ana época en que el pragmatiam@ es considerado como el re-{t

'%? f'}i?;»  mste de 1a¢ll sabiaurie y hesta como expresién “del més elevado

- o -
"u-‘

arte de~gobernar, RSpke aegurnmente hﬂbria vmcilﬁdo en anracte-‘ff

‘rlr Vi

SR I rizar esta politioa cmrenta de cr&dc y convicﬁiones como una

g
i

'f‘:;fiAafectos ¥ amigos por n@ ‘H hﬂber renunciﬂdo a enffrentar 1a Ten~
liaad con: sus conceptos de derecho vy verdad, orden ¥y 1ibertmi||

La economia de mercado, abandonada g si misma, dice Erhard




"sistema de 1n m economia sdlo encuentra une expresién s0=
| mir m claramente suu fundamemo morzal y también su razén
'de ser y finelided," CER L
- '.'px'oblemsas que 'olnntea teéricamente v pl"qcticﬂmen't-e el ambi"bc:)

‘prepws de 193 distintes especislidades,)De alln’. que se aﬁen-

_"tram en el ambi’so de las convicciones raligiosas Y- de ellf

- 1a morﬂl, el derecho y 1la libertad. "Nede estaba mﬁs ‘Lajos de' ~'

. .de un comen’bnric que hmee sobre R&pk:e gé‘tm :E‘rase suya ol res-'::".;'"'.,':‘"73“.\

citzando textualmente a Rﬁpke, pueé.e daf: iug'ér fa una "sooiedad m ‘

M\vam atomizada Ipiroletza«i‘ﬁada, masi:f'icada y

. antregada ® la eomen‘traeidn” En erec’co, comenta Erhnrd, J," f' S

A, L

\.'

ial v pol‘!Hnn el nmmqnte reconocible cuando as posible distin—-'

% SRS T

Erhard seffala que ﬂ R&‘»pke, como ecanomista y sociélogﬂ,: y

‘ snbia que no pcdin encontrars lns ultimns regpuestasg parn 1;;\1 e

,_800191 v eoonﬁmico de.1s vids de un puebloien en lng disciplinas “ , '

que dedicase tan esveciﬂlmen‘be su ntencién a los problemas de

aw
>

| él", comenta mrhnrd "que lm atomizscidn de las cienciasw

Por eso tnmbién los “li"nros Vi escr:ito% de R&pke- psmn pre—;

findos de idens vi{.*orosas sobre el orde\" m - {.»"?

7" . Esas obs ervm:ienes de Erherd coinciden plenementa con 193 |

que hace el Prof. Egon Tuch'bfeldt ouando escoge al comienzo
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ponder a un homena;}e que se’ le reinc}:_lé;fen 1968~ "La medida da




CRECIMIENTO Y CUENTAS EXTERNAS

Segiin cifras oficiales estimativas en 1984 el producto
geogrifico bruto habria experimentado un aumento de 5.9%,
la inflacidén de 23% y el desempleo se radgciria a 13%, La
economfa nacional experimentd entonces una recuperaciéﬁ
en sus niveles de actividad después gue en afios anteriores
requ;riexa de'un procesc de ajuste.qué hiciera posible equi
librar sus cuentas externas en condiciones de extrema es~

trechez de cr@dito internacional.

Pﬁes bien, la cifra de crecimiento corresponde al prome
dio anual, muy»favcrecido pof el notablé aumento gue expe-—
rimentd la produccidn nacional en el primer y segundo tri-
mestre del afio: 6 y 7.8% respectivamente. No conociéndose
afin los yorcéntajes para el tercer y cuarto trimestre, es

pregiso atender a los indidadbreé de carfcter sectorial,
como los gue reflejan la actividad indusﬁxial, Y queée en
el segundo semestre muestran'una'tendencia manifiestamente
decreciente. Igual cosa ocurre con los sectores comercia-
les y con los anuncios de entidades gremiales, todos coin-
cidentes en destacar la reduccidn de actividades en-lé 1~
tima parte del afio. La calda gue musstran los inéggadoxaa

monetarios son otro antecedente que avala esa afirmacida.

Debe entonces preguntarse si para una economia no es

mé&s conveniente una tendancia de crecimiento paulatino an-




tes gue un comportamiento erridtico gque partqrba'las,exgeg
tativas.

.§§g'pﬁa_segundaﬂahservacgén referida al fiﬁéneiémieﬁto
iiquajréqaiéfe el areaigigntoieggnamiﬁa.-~eaanéo ésﬁe;ha exis
’fté:intgrnamgnte queda la alkerﬁétiva de Grecer mencs & de -
'.théner recursos qﬁ‘el exterior n&md acéntécié_én;é984. ?3
’ré_iaiﬁalanza aoméfgia; proyédiada debia %laanza% un supe-
ravit éareanc é 1&9"1,009.m1ilénes de délarés‘ Termina
ahora con uno inferior a 300 miliénes‘" Alrededor de la
mitad de esta diferancia préviéne del'manér ﬁreeipfdal éga
.bxeg ' ila étra mitad responde a un desgséda increméntc de

. iasg&mpégtacianes, tanto por las axpéc?aﬁ@v;s,&e>hz§cimieg
:to écmé por las actituaesrés§§euiativés-aefivééaé de conti-

nuas modificaciones arancelarias-afla largo. del pexiodo.

Lé cuenta csfriente de la balanza de pagos registra un
dé;efié;e_aﬁn mayor y es prebabie que finalice el afio cqn--
un qéficit cercano a 2,100 millones de &élaies; en lugar
de los 1.250 millenes prcygétados. El financiamiegto;&ér
este déficig se ha centrado en un endeudamiento adicional
‘cercano a 1.800 millones de'&égarns; qsér&qundienao apro-
ximadamente la mitad de ésta_a un enééuéamiantﬁ_da corto
plazo mediante linaas de arﬁdiéc otorgadas principa;mﬁnte

a empresas piblicas v al Banco del Estado.

- E1 aéficit en la cuenta corriente asciende pues al 10%
del producto, con lo cual la economia nacional habzia vuel

to a condiciones muy similares a las gue prevalecfan a fi-
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nes de 1982'§ntas de iniciarss el proceso de ajgsfe,

Conviene reflexionar entonces sobre si el pais puede
continuar por este camino de creciente endeudamiento con .
el exterior, sin ser arrastrado a un punto de extrema vul

nerabilidad, o si. corresponde enfrentar un nuevo proceso

devéjusta gque no implica necesariamente una cafda-en el

producto sino una menor tasa de crecimiento. La solucidn
que_sé pgefiara para esta disyuﬁtiéa deberi Eanerfespecial

importancia en las negociaciones con el Fondo Monetario,

entidades financierxas internacionales y banca acreedora.

Lalcaﬁtéla'y érudancia que observe al_Gobi&?no en las
gxeyeeciﬁneéypara el ado ;BBS“dabiexan cénatituir un elamv
se aparten de la estrechez de recuréas axterﬁoé,,réaiiéaé
;nevitéble que enfrenta el pafé; Las vari;cicnas;e;:rétiwj
c&a.gn'dl'éémpartamiehto eqcnﬁmicé.geﬁeraq tanto posicio-
nes"éxitiatas como -de frustiéaiént;ninguna ée'ell;s conve-

niente para la armonia social .
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CAPITALISMO POPULAR

_9n73rcyeet9 hé;edésa tiende a dar scluci&ﬁ a la ban-

- ¢a intervenida segﬁﬁ un complejo esguema aprobado a co;
mienzos de diciémb:e prdo. Prpcl&man,;éus autores, la
instanraﬂién‘de un capitalismo popular mediﬁnﬁe peculia~
rés émisinneé de capital y/o venta de acciones bancariaé
en poder -del Estado; como también la anaﬁenaciﬁn de accio

nes de A.F.P. que poseen esos bancos intervenidos,

Descontados los propdsitos de bien pliblico que ins-
piré a esta iniciafiyaAcabe. no cbstanta;AFfeguntarse gi
ella y sus ?aapeeﬁivas disposiciones saﬁ © no eficaces
para resolver la crisis bancaria y @grmitir que revivan-

los bancos destumuidos por los grupos.

Nuestro &nﬁlisis»praviscrie arroja, lamentablemente,
conclusiones negativas, paro>dabemas suspender un juieio
‘més définitiva hasta conoccer el texto de estas disposi-
clones leg&le&.. Transcurridc va un mes aaéae su aproba-
c¢ibén hasta la redaccidn dal'yyasente andlisis, debe la-
mentarse una vez mis la falta total de publicidad de lés
» prcéedimiantés legislativos y,’en este casé, del prapi§

texto de una ley.

-Se¢ tiene aentendido gue ella establecaria emisiones de
capital notablemente atrayentes, al menes en apar;encia.
'Nueyds aportas grcvandrian del plblico vy, én‘sqﬁsidio, de

la CORFO., Posteriormente seria posible, ademis, vender
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cartera al Banco Central en las condiciones vigentes pa
ra el resto de la baneca ( 2 1/2 veces ellcapital Y reser

vas) .

No s& han hecho pblicos ni se conocen los estudios
que avalan esta golucidn. ¢A cudnto ascienden los reque
rimiangoa de nuevo capital eﬁ cada banco? -La. cartera
que se véndari &l Central, <absorberd la totalidad de
las calagaéionés.duaasas o irrecugérahles? ipué antece-
aanies'pérmitan’eétﬁmar gue la cartera gue se venda ﬁan
bra da.éar recomprada en losvylazos que se egtipulen?
éQué seguridad se ofrece a los nuevos acclonistas respeg
to de la rentabilidad de sus apoptes? Y gué enmiendas
legislativas evitarfn en el futuro los procederes inco-
rrectos y abusivos gue arruinaron a esos Bancos y a otras

muy séli&as‘gmpxesas del pais?

co La copiosa publicidad que ha anunciado estas emisiones
con etigueta de capitalismo popular, no ha producido in-
formacidn o antecedente alguncnque permita dar respuesta

a las interrogantes antexriorxes.

El capltalismo popular es factible por variados cami-
nos: desde vender -~ bien vendidas -~ acciones de empresas
del Esﬁa&e como se ha hecho recientemente y con gran &xi-~
to en Inglaterra, hasta eegalar esas acclones si hay ra-
zones para proceder asi., Pero por muy popular que sea,
niﬁgﬁn.capitaiismo puede eximirse de dos condiciocones: gue

los titulos que se vendan u cfrezcan correspondan a empre
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gas cuya situaaién financiera, de productividad y utili-
éaaaé garanticen una ren;abilidad-satisfactoria ¥ la se
gu;da, gque tales bancos exhiban una gestidn sblida enca-
bezada por directoees cuya competencia y reetitud_sean
conocidas y estédn, a su veé, réspalﬁaaas o controlados por
"accionistas capaces de cautéi%r esa gestidn. Esté gilti-
ma condicidn serfa particularmente éifiéilVQe lograr si
el cépiﬁal Accioﬁaria éuedafa difundido entre mﬁahos ae-

cionistas pequefios.

Finalménte debe recordarse gue una contubilid#é ¥ ba-
1an¢as normaleg - aqgéllcs gue se practicaban hasta hace
peaas.aﬁaé~ daméstrarian gue el‘eqﬁjunto de esos bancos
ha perdido largo mé@s gque su qapitai‘y reservas y qua; si
no sa,hubiesa‘moaificado la 1egisl§cién de 1981, deberfan
haber sido gﬁsstbé en liquiaaaién al alcanzar esas pérdi-

das la mitad de su patrimonio,

Pero a partir de la desastrosa situacidn a que llega-
ron, y.aeeptanda gque las nuevas disposicionas legales
ies permitirian cantinuar su g;ro, dabe caleﬁraxse gue
al Gabierﬁo impulse una solucidn para 1a baﬁea inte;vani—
da. Hay'qué>§tagunﬁarselnc qbstanﬁe si la forma de de-
sestatizar estos banééé, éﬁe-coééultﬁ el proyectm, e la
m&s adecuada y eficaz. Rojégbefian, a nuestro juiclo, omi
tirse otras, desde liditacicnes debidamente reglamentadas,
hasta una distribucidn a titulo de bcﬁificacian o’rebaja

de impuesto de renta -~ porgue siendo soluciones ecuinimes

ofrecen la ventaja de dotar a los bancos de acclionlstas

capaceg de ejercer su manejo,
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CDONDE .ESTAN LOS EMPRESARIOS?

Al conocer las nuevas disposicgiones relativas a 1la
banca intervenida y -a las A.F.P., aflora una circunstan
cia curiosa e insélita. Los autores de estas iniciati-
vasfparecen'desconoéér'que las actividades econdmicas
no son sdlo fruto de. "capital y trabajo™ como antigua-
mente se decia.. Existe una fuexrza dinidmica que es la
que cada dia crea y recrea las’empresas, puesto que su
esencial inestabilidad y desgaste las agota en forma na
tural vy en plazos breveé. Dicha fuerza es ia de los em
presarios - es la fuerza que les infunde vida, repone
el desgaste y acopia los' recursos y'ene:gias gue impul-

san su crecimiento.

Tal fuerza empresarial la encarnan hoy los "Chief
Executive Officer" (CEO) en los EE.UU. y, mlds tradicio-
nalmente, "le Patron" en Francia. dQuiénes'serén en es-—
te caso, los empresarios de 'los bancos que emerjan del
capitalismo popular? ZQuiénes los de las A.F.P. vendi-
das a sus imponentes? <dQuiénes los de las empresas €s-—

tatales cuando las A.F.P. posean paquetes accionarios?

Detalladas disposiciones de ambog proyectos cuidan
gque nadie pretenda el control o manejo de dichas empre-
sas. Con'buenos argumentos se puede sostener que tal pro
pdsito esg inconveniente y errdneo, si .bien coﬁprensible.

Resulta evidente en €1 la viva' 'y traumdtica experiencia
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de los inmensog’ abusos cometidos'por algunos empresarios.
Sin embargo las iniciativas bajo anélisis no-han restitui
do las disposiciones. legales cuya dérggacién abrid paso
a tales procederes y ocasiond las ruinas de que se hace

'

cargo la ley sobre bancos :intervenidos.

Son inmensos’' los capitales que akora se proyecta reco-
ger mediante emisidn de acciones; y mucho mayores aln los
que se acumulan por las cotizaciones previsionales. Se
propone en el primer casb encauzarlos a negocios que atra
viesan '‘una crisis. hasta hoy insuperable (los bancos inter
venidos), © a negocios - caso de las A.F.P. - cuya renta-
“bilidad y seguridad s&lo pueden ser fruto de estimaciones
o' cdlculos aleatorios. Preguntamos una vez més: <&Quién
va a manejar esas empresas? <Quién decidird el curso de

su accidn? <dQuién responderd por ellas?.

Debe tenérse presente‘que'la posesidn de inmensos re-
cursos cuya propiedad estd distribuido entre muchos miles
de personas, y cuya administraciéng poxr tanto, no es ni’
puede serx ejeréida por sus titulares, obligan a muy espe
cial cautela en el destino que se les dé, y a un rigor
también mucho mayor - similar al de las buenas empresas
privadas - en -la administracidn de tales bienes.

Otras férmulas pueden mantener la. propiedad privada
de'laé acciones 'y de ios fondos, sin'perjuicio de gque
su administracién derive inadvexrtidamente hasta llegar
a manos del Estado. Es una.siﬁuacién’que‘conviene anali-
zar pues implica una posibilidad peligrosa que no es re-
mota;

7.1.85
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FONDOS. DE LAS A.F.DP.

En la medida en gque se han hechO'pﬁblicas las opinio
nes que suscifa este proyecto resultan més claros sus
propdsitos .y mis evidentes sus peligros. No se trata
- s80lo de invertir fondos de .previsidn en acciones de em=-
presas privadas. Ello serxria por lo démés imposible porxr
gue salvo casos’ contados, no.existen hoy sociedades abierx
tas gue exhiban las condiciones de- gseguridad y rentabi-
lidad exigidas por las inversiones preﬁisionéles. Y el
vaior de tales sociedades resulta asimismo. irrelevante

en: comparacidén con el monto de los fondos a invertir.

Distinto es el caso de la invefsién‘en acciones de em
presas estatales'cuya cuantia i solidez las hace elegi-
bles. para este tipo de invefsiones. .FPaltaria analizar
su rentabilidad. »Histéricamente*las empresas estatales
no han pagado ‘dividendos ni impuestos,.y muchas de ellas
incurrian'habitualmenté en abultadasfpérdidas. Pero ba-
jo el Gobierno actual se ha establecido una bolitica de
eliminacidn progresiva: de esas pérdidas, a la vez que de
pago -de impuestos-iguales a los . gque recaen sébre las em-
presas privadas. >Sefia facil apreéiar sus pbsibilidadés
de ‘pago de dividendos al conocer la ndmina de las entida-
des estatales cuyas acciones el Gobierno aceptaria vender
a las A.F.P. vPareceria 18gico, ademéds, que tales accio-

nes se ofrecieran al plblico en condiciones similares.

Una tercera alternativa gue se pretende que ofrezca




esta ley-segﬁnhla'proponen diversas instituciones, se
refiere a la suscripcidn de capital para desarrollar nue
vos prpyectos,econémicos‘en gsociedad con.inversores na-
clonales . o 'extranjeros. La facultad de efectuar este ti
po.der inversiones convertiria al sistema previsional en
‘una-suerte de CORFO para impulsar nuevas iniciativas eco

ndmicas con. recursos de propiedad.de los imponentes.

Si se atiende al alto riesgo de toda empresa nueva,
dicha facultad no paréce prudente ni siquiera licita.
Las: experiencias .de CORFOP'créada explicitamente con fi-

nalidades similares, tampoco harian recomendable este ti

po de. inversiones. Por lo demids ellas contradicen el ar-

ticulo 1° .de la nueva ley sobre A.F.P. que dispone que
las inversiones deberan tener como Unicos objetivos la

de obtencidn de adecuadas:rentabilidad;y’seguridad.

La. Administracidn de los Fondos

Sean como fueren los cauces dé inversidn que se adop-
ten, es preciso preguntarse: &Quidn va a velar por la
buena administracidédn de estos reGQISOS'previsiénales,
frutos del ahorro a la vez que depositarios de la tran

guilidad  futura de empleados y obreros?

El proyecto establece una Comisidn Clasificadora de
Riesgos integrada por altos y -necesariamente- transito-
rios funcionarios: tres.Superintendehtes, los de A.F.P.,

de Bancosg, y de Valores, un representante del Banco Cen

—1 7¢-




tral y tres representantes de las propias A.F.P. No
son dificiles de imaginar las responsabilidades de esa
Comisidn, las presiones éue‘sobre ella se ejerceran Y
los apetitos que no tardara en despertar. Atendida ade
més su composicidn y facultades, la Comigcidn propuesta
podria evolucionar por gravitacidn natural hasta conver
tirse en una~f§rma de "superdirectorio" de todas las A.

F.P.

No resulta explicable por qué razdn se prescindid de
los gigstemas de normas -objetivas gue aplican los‘fondoé
de previsidn privados. existentes en EE.UU. "Aquellas ins
tituciones se rigen por normas severas y objetivas para
la selecciéﬁ'de.sus inversiones. Asi, poriejemplo, apa
recen éntre otros requisitos, la regularidad en el pago
de dividendos durante un plazo no inferior é diez anos,
una relacidn deuda/capital de. 05 & 1 o lo gue fuere, la
no participacién de la institucidn previsional en la ges

tidén de las empresas en gue se inviertan los fondos, etc.

Es previsible qué la labor de la antedicha Comisidn
reducird y hasta eliminaré’lé regponsabilidad por deci-
siones de inversidn que deberia recaer exclusivamente
sobre el Directorio de cada A.F.P.

Las proyecciones de estas iniciativas hacen inexcusa-
ble formular piblicamente las observaciones gue antece-
den, éi_bien su trascendencia obligarid a ahondar en sus

disposiciones.
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CAPITALISMO POPULAR

Acaparan hoy los debates econdmicos dos innovadores
proyectos, El primero, largamente diacutida va, €3 la
autorizaecidn paré éﬁe los fondos de las ALF;P; inviertan
en. acciones, tema sobre allqua pronto volveremos. Y el
otro, mi#s novedoso, tiende a darjﬁoluciﬁn?a ila gan¢a in-
tervenida segfin un complejo esquema a?robadé a comienzos
de éi@iembrerppﬁa. Proclama aste ﬁlgim¢ ia instauracidn
de un capitalismo popular madiante peauligres'emiéionas
de capital y/o venta de acciones bancaria% an poder éel
Estado; como también la enajenacidn dé acéinnes de kas A,

F.P, que possen esos bancos intervenidos. .

- Descontados los propdsitos de bien plblico que deng
tan ambas iniclativas cabe, no obstante, preguntarse si

tales propdsitos y sus regpectivas disposiciones son ©

no eficaces para dar adecuada inversidn a la aqumulaaién

de recursos de los fondos, v, eén el otro caso, si resuel-

1

ven la crisis bancaria y permiten revivir los bancos des-

truidos por los grupos.
Aéﬁzaq}max- R .
En ambos oewses nuestro anilisis arroja, lamentablemen=

te, conclusiones negativas,

Respecto de log bancos intervenidos la 1ey ‘establece

CAARRIRTN e,

emisionqs de capital™en apariencia notablemante atxayen~
v T

tes7‘ bes Aéevas aportes provendrian del publzao ¥, on




subsidio, de la CORFO. Posteriormente seria posible, ade
mas, vender cartera al Banco Central en las coné&cianes,
vigentes para el resto de la banca (2-1/2 veces el capi-

tal y reservas).

,on sa_haﬁ hecho éﬁbliccs ni ééfgandcen leé estudios que-

'avalan esta Qolugiﬁa . ¢&A cuéntc»a&ciﬁnden.leg r&queriw'

mieﬁkéé’de‘nueva’eapital en cada banco? La-carterargﬂé"-
N . . “se -vendera al Central, labsorberd la tata;idad'aé las ca~‘
ioaaeionaa dédasaa,c irrecuperébles?' aguéiaﬁtﬁcedant&s
permiten estimar éua la cartera que ve#dan-habgi de ser.
xecompxada an les plazos que se e$tiyulen? éQué seéﬁri;
dad sa afreca a los nuevos acaicnista& respacto de la ren
tabilidad ae sug apcrtes? ¢¥,que anmiendas*lagislativasA
evitaran an el futnra los greceaares inaorrectﬁina&fbusl~

' vos que. arruinarsn a esos Bancos vy a otraé;;mpresas &wﬂfxg

‘ﬁﬁfﬁﬁﬁigﬁﬁé del pﬁfﬁ?

e —— e teertea
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LA cagiosa publiaidad gque ha anun&iadm estas ﬁmisianes

con 1a etzqueta da capitalisma posular, no-ha 9roduaidm

infermaa;cn o antacadenta alguno qu& garmlta aar xespues~,#

ta_a las interrogantes antarieras,-»' -,ff o ;;:;;.;f

ﬁl capitalismo popular es factihle par varia&os eamincs=x=f'

desde vendexr - hian vendidas - acciones -de emprasas del Es- -

taao ¢omo se ha hecho rseiantemente y con gran axiﬁe an In

glaterxa, hasta regalar esas acciones 8i hay razones para
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proceder asfi. Pero por muy popular que sea, “wo-podri-exi-
mi;SZZ;:; capitalismo’éizzgiis;igzité de dos condiciones &
ineraativies. {;uyeéneszzss gque los titulos qgue se vendan
u ofrezcan correspondan a empresas cuya situacidn financie

‘raTYProductividad v utilidades garanticen una rentabilidad
satisfactoria 2?'1a segundf}e# que tales empresas exhiban
una gestidn sdlida encabezada por d#rectoresfkuga competen
cia y rectitud sean conocidas? NXYespaldados o controladosy

a“su—ve®7 por accionistas capaces de cautelar esa gestidn.
K e

En una primera apr q}acién no a sostener qgue los
;g.ﬁgqgsgz /

bancos intervenido&’cumpl&ifbon ambos requisitos. Pero

antes7ge avanzar opiniiﬁ o Juicios sera pIQClSO conocer .

e estas disposiciones legales.

pZadak,zw jpvrﬁq, f el Lt JUE AT cbe f: ;:;
prectsd lamenta¥ la falta de publicidad ea las e |
A el /
cra i Se TTeuactones
cenfusas gug:n:tas&cﬂ'sQmstédas~i§‘#§f¥ﬂt¢tﬁ~&&%=¥fi5unal
74ﬁﬁ*;::\:7;£~
£ P

A - B
Lo @Gontabilidades y balances normales - aquéllos que se prac

-~

ticaban hasta breve tiempo atrds - demostrarian que el con

junto de esos bancos ha perdido largo més que su papital

y reservas y que, si no se hubiese modificado la legisla-
4-(3,0',\

cidén vigente&E—hamta 1981, deberian haber sido puestos en 1i

gquidacidn al alcanzar esas p€rdidas la mitad de su patri~
"z‘zﬁyrfﬂﬂ-\
Pero a partir d;}r

monio.

gisIativo, parecis—mucho mis eficaz—vy expedito—paxra norma-
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 le no gseria “formas equitativas
=

;&eﬂﬁ¢xaiQg§s;~&§gﬁ_éggggggg_gimgggggx,gx¢#aé$%‘Wq@sda li=~

citacinmes en condiclones atrayentes, hasta una distridbu- =

¢idn a titulo de bonificacidn o rebaja de impuesto de ren-

w— b ) . ’ - . .

ta: podriaﬁ ser soluciones ecuanimes a la vez gue eficaces

para dotar a los bancos de aeqzanl taa capaces de ejercer

tM/UN/ T ™
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FONDOES DE LAS A.F.P. ( >L e Vo G2

_'En‘ia’ﬁadiaa en que se_ﬁan hecho plblicas las opinio-
-nesiquﬁ gus;ita gSte proyaecto :esu;ian mas g;arcs sus érg
pﬁsitas y mas .evidentes sus peligros. Wo se trata sélo
'ﬁe invérqir ﬁonéps de previsiéﬁ en acciones de empresas
privadas, EliQAseria por ‘lo demﬁs impcéibié=éorqué sal-
vénﬁésaa eentadoé; no existen hoy socledades ablertas gue
exhiban las cgudicicnes de-seéuiiaad y'reﬁtabiiidad ;xigiwz
das por las inéaréiones previsionales. .Y elivalef.ae ta-
"les sociedades resalha asimismo 1rr§levante an compaxaﬁian

con el moﬁte de los fondos a invertir¢ e

Distinto es el caso de la inversidn en eccidnes de em-—

presas estatales cuya cuantia vy solidez las hace éiegiﬁlés

para este tipo de inversiones. Faltaria analizar su ren-

tabilidad. Histdricamente las empresas estatales no han




Z‘M&m Se
pagado éiv&dendas ni impuastas, ingurrian hahztualmante

en ahultgaaa Qardldas. Pare bajo el Gobierno actua; se ha
establecido una politica de eliminacidn progresiva de esas

p8rdidas, a la vez qué‘fﬁ pago de impuestos igua lo
LT i S e éz’;@
gue recaen scbre las empresis grivadas. a&m&&&xﬁs:sa&a—ca

Camocer la ndmina de las anti&adas estatales cuyas accianes
el Gobierno aceptaria vender a las A.F.P. LA TSt

Paraceria

"%Mﬁ“—%z‘\(?

'instituaionas]qﬁ;:ta:zstybtwﬁrqmnrﬂ

pﬁlﬁ&&‘ se refiere a la susar;pﬁicn de cagital para desa-
@ow -
_rrollar nuevos yroyactos econdmicos en Ui T

con inversores nacionales o extxahj&ros.‘ La facultad de

efectuar este tipo de inversiones convertirfa al sistema
previgsional en una’suarte de CORPO para imyulaar nnuevas
iniciativas scondmicas con tecursos de propiedad de los
impenentes.? 8i se atiende al alto riesgo de toda empreéﬁ

. §5 <N
nrueva, Wwa facultad g

rece prudente ni siguiera 1licita. Las experienclias de COR

FO, cra??a expliaitam&nta con finalidades é@4ﬁ:§i=naﬁasn
&B#Q)/“impacc harlan raccmenéable este tipo de lnvarszoues.

Por lo demds ellas contradicen el artlaulo 1° de iﬂviaytiq%tléf9p
es—awbudEs quse disponegﬁgés inversiones deberan tener como

finicos objetivos la de obtencién de adecuadas rentabilidad

y. seguridad®
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LA ADMINISTRACION DE LOS FONDOS

 Sean -imw—gup fuexen los cauces de inversidn que se adop

ten, es preciso preguntarse: iQuidn va a velar por la bug'
" na administracifn de estos recursos previsionales, fru-
tog del ahorro a la vez gue Qdépesitariaé de la Eranquilg

: ' Z
dad futura de Io® empleados v obreros’ del=pwtE?

Bl proyecto estableéce una Comisiﬁn;slasifiéadbra de
. Riesgos integrada p§r'altes ywnecééafiémente'transitorics
funcionarios: tres Superintemlentes, los de A.F.P., de Ban-
cos, y de Valores, un rapresgntanté del Ban¢§ Cent?gléy_
tieﬁ représentanhés de las érﬁpiaé A.F.P, Na'son difi?im
les de imaginai las xespansabiliﬁaéés de esa Comisidn,
las presiones gue sobre ella se ejer¢er£n vy los apetitos
qge-no tardard en despertar. Atendida adem&s su composi-
ciég y faculta&es, la Comisién prepueéta podria avalaaﬁ@-
‘ Tl gy ‘
nar por gravitacidn natural hasta convertirse éaﬁ%buperdimr

rectorio” de todas las A.F.P,

No resulta explicable por qué razdn se prescindid de
los sistemas de oTZRETLwEaLSs=—g—dendam normas objetivas que
aplican los fondos de previsidn pgivadoéﬂexggtantas en EE.

T G i B 4 oyt SEseyTom
UU. Aquellas instituciones se 3 eeaﬁA::Z#acnzagﬁb%isaa ‘

B o T ; =
‘ﬁaas:nﬂammg’ebjetiy

ue~&nmﬁ¥u$n la gseleccidn de sus
invarsiaﬂes,yézsi,_§ar ejamplo, aparecen entre otras ?ﬁmﬁr.-'
b= raquisitos,.la ragularidad en el page de dividendos
durante un plazo no inferioxr a dlez afos, una relacidn dég

~da/capital de 0,5 & 1 o lo que fuerej la no participacidn

de la institucibn previsional en la gestidn de las empresas




MELE

an gue se inviartan los fondos, eto.

;&J«

Es pravisibla que la labor de la?Ccmisian %&asif*v&

'~~, reﬁuﬁira
- y hasta eliminata a§=aufix%ﬂ§?a la. respensabilidad fgor
t;xzzﬂfﬁfkag decisiones de inversidn que aabexiauxeaatx;

exclusivamente sobre el Directoric da cada A,E.P.

Lasg groyacciones de estas iniciativas yﬁ%attvarwul

fzigﬁmﬁn—auvyvtvéaéén hacdﬂ;nexcuaable formular publi¢a~

S
mente las observaciones que anteceden, si bien dw tras-

cendencia & obligar&® a ahondar &aaémiiﬁ-

e.nomm Esmn LOS BMPRESARIQS? o o -

ol e eclS
) Al‘%ﬁgiilix ias-nuevas dispasicianes relativas a la

baﬁca_inte;vanida y a ias A.F.P., aflqra una eiraunstan~‘

cia curiosa e insdlita. Los autores de estas iﬁiciatin»:
~ S Qas“paraﬁan desconocar que las actlividades égqﬂ&mi&aa.no

soniﬁéla ffﬁto da-"capital ¥ trabajo" como anéigﬁaménte_

vy a
se decia. Existe una fuerza din&mica qu€7baéi dia crea

¥ racxea las empresas, ¥ su esenc@al.ines—'
L - :

‘tabilidad y desgaste e%%&e—&n‘&gota‘”eﬁ fcrmafnatural

y en plazos breves. Dicha fuerza es la de los empresa-
- 2N

rios =~ »4 es 1a fuerza gue infunde vida, repone el aesgas~

s y acopia m zgggfaos V4 anergias gue

'imgulsén sy cxacimiantc.i;ﬁﬁ% fuerza empresarial la en~

B

carnan hoy los "Chief Executive Officer” (CEO) en los EE. |




uU. Yo mas tradicionalmente, "le Patron"™ en Francia,.,

—— i T S S

¢ T e e

-§¢Quidnes serdn en este caso, los empresarios de los
bancos gue emerjan del capitalismo popular? ¢Quidnes los
de las A.F.P. vendidas a sus iﬁganentes? aQﬁiégea'los de
laé”émpréSas estatales cuando las A.F.P. posean paguetes
_acclonarios?

: -qétallédéé disposiciones de ambos proyectos cuidan que
‘nadie pretenda el control o manejo de .aaes empresas. Con

buenos argumentos se puede sostener due tal gmnzisitgies
inconveniente y aizfneo, si bien prensibla. -gs-aviden~

- B ennt
vivaié¥?ikperienc a- txxnmxﬁﬁta de los -

te -

inmensos abuacs que cometigggi/alguaaﬁ empresarios. . 8in
2.8
embargo las iniciativas bajo. analisis,hanrﬂnm&a han resti~

tuidc las disposiciones- 1egales cuya deroiéfian abrid ~7
Le. Cb(’ %

go a talas gAEQZ?QKQ ocpsiond las, ruinag
'w-—.”" ‘ _ 7 ol il c:«) L J A X

m
son inmensos los eapitales q\qrgh proyecta recoger me~
diante emision de - acciones, y mueho mﬁ@ores aﬁn los gque

se¢ acumulan por las cotizaciones grevisionalas, Se pro-
£41%£¢ﬁHJuﬁv
pona?ancauzaxloa a nggocios que atraviesan una crisis hasg

" ta hay ié?uperabla {los bancos intarvenido&), ¢ a negoclos

e

a&eatﬂtiﬂa cuya rentabiligad y seg ridad s&lo pueden ser

ol :«714-4 .
frute de esﬁimaciones ¢ cadlcul 05?‘ Preguntamos una vez -

mAs: aQuian va a manejar esas:emyreaas? {Quidn decidi--

rd el curso de su accidn? - &Quien xasgondera por ellas?

.H_u.an\, 64)

Daba tenersa presente que&ésg inme :
u(,c.qo.ﬂ“ “érz,e/é 'lf%dé{ Ca s x
muchos miles de personas, y cuya

1 F5-
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administraaié?fgc as ni puede ser ejercida por sus titu-

Lo N
cautela en el destina gue

lares, obligan a «
gse les 48, vy a un rigor también mucho mayor ~ similar al
de-las'huanas empresas privadas ~ en la administracidén de

tales bienas.,

Otras’ formula& pueden mantener 1& yrapiedad privada
de las aci: enas ¥, de los fondes,z qua su administracidn
f e
derivi?hasta llegar a m&ncs aal Estada.- Es una situaeman

gue conviene analizar pues »e una pcsibilida que

no e€s remota,
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PRONOSTICOS

En eme-curso—d&e las Ultimas semanas, la opinidn
- . . . -~ .
plblica ha podido conocer proyecciones econdmicas pa-
ra el prdéximo aifo realizadas s por funcionarios pibli-
cos vy especialistas. Las discrepancias entre elbag

qﬁe&ﬁn*de*maﬁﬁf&es$e~ai~seﬁa%ar“que oscilan eantre- das

Gge p&eﬁes;iig¢ tﬁﬁﬁi;gf:zijz:j??ntb negat1VQ§ de 3%

&&ﬂynrﬁnﬂnnnﬁﬁbﬁ; Imativas de 5%

Am/zwa”

les circunstancias eeeﬁ@mreas&elaoorar proyecciones con
algln grado de validez. La vulnerabilidad y ¥4 estre-
cha dependencia de la economia chilena respecto de va-
riables externas, como la tasa de interés y el precio
. bt . . -3 a ; ﬂlq
de las expogtaciones, jizgzﬁﬁncertidumbre. d—etto—ge=
4 preretui
os requerimientos de eapitald externo S

2

a ; TOX —gher—8H disponibili-

dad £ima* estd también sujeta a “todas las contingencias

dexivadas del manejo de la deuda externa y los acuer-

‘dos previos con el F.M.I.f.Agw iﬁ”ﬁf&ﬁvﬁ”’ éw<au*i¢6<‘%f?z -

gazd&
Si bien--tcdds los - - s anteriores introducen

a1

dudas en ,las proyecc1onesg hay unm@%eﬁéﬁ%o de manejo

interno g re;uleréﬁﬁer clarlflcadiaé la~gaeer breve-

;a-mcf/mév

dad. EZEn el curso de los Ultimos meses, el pais ha vi-

v1do sobresaltado muahas decisiones contradi torlas
selens 43»%,,5 % dos
s por el Gobierno. La larga dlSCUSlOH aranceléﬂj

;}gﬁn el problema de las sobretasas, la repentina modifi-

;;Zalﬁa016?~%ﬁiﬁfé_

€rridtico manejo de las ta-

(una.

cacidn-de la politica ca€2iaria

guida de una revaluacidn),

sas de interés y la modificacidn de las politicas tarifa-




‘ ~{ 5K~

25

rias de las empresas pilblicas, son algunas de las deci-
‘

; elels
siones aé@@@ﬂgg;{en un lap muy breve ewe han dade~lugar”
S

ﬁ%%ﬁceiﬁﬁﬂ desconcierto enhéedes los sectores producti-

vos. A ello deben agregarse los continuos anuncios de
Cae z:._

< aﬁ
flexibilf% en los programas ya acordados con el E.M.I. /g\
o Sprel M’Qaéugaﬂ@ &f& W

qut?tmmmm A Ao aex MLM

s JM @e, ’é»a ke-yau;_,%

Esta ausencia de € re ncia agrava la

compleja situacibn ecerwdmtca interna. En los procesos
econdmicos desempefian un papel preponderante las expec-
tativas ciudadanas y éstas se alimentan de la credibili-

.aﬁz'*
dad v la confianza en los aspectos sustantivos de s 4-2f7”' Cor
Se sabe que las cifras finales pue-
rlar>f’ﬁ&s*pf’KEeeieﬁes~eee&em&ea%~he~puéaen cum-

@
plirse——con absoluta preeisidn,; debidoa gue la conducta

del ser humano, sujeto vital en el acontecer econdmico,

es imprevisible.

for g i T

ﬂ%&ﬂmﬁz{?
}ﬂzﬂ € Gobierno debe hacer una clara distincidn entre

3 & l:
é%lestrategia econdmica y los instrumentos de &= politi-

- -~ . . .
ca ecemdmrca. Un pals no puede modificar con frecuencia
> )
d{m
estratggia econdmiéd Los mercados libres, la aper-

-

tura de &, la norma impersonal, el papel sub-

sidiario del Estado,SREXMARREXXaAX XRX no son materdia n
Aea Q&Cd&?ga;‘{ :b"’LZE%} /3 ﬁzﬁﬁéﬁz@{
que puedan altergfse sin que ello P%%é Tara >fdz

¥ 7/',,,,, [;,,W > Rz Mr'f/)’) <
f i opc1on de J&A51on ] porﬁpﬁfté‘ﬂe
Kten.g /-(,C/I\ R & p—zre Ot B .

S cbgéé\ﬂzentras no exista wma estabi-

o tan )
lidad en las reglas—del-—Juedgo etcwemféaﬁ las proyeccio-

nes tienen poeo valor. aiﬁég primera respon-
,pﬂ?‘

sabilidad de* defln?r‘§%4pollt1ca econdomi-

RA Confc .
ca en que”\i'reallsmo y 7 i sean elementos

esenciales de su credibilidad.
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%
(el parrafo que viene lo puso el Comite” de la Revista a instan-—

=

cias de Pedro Arriagada. Carlos C. no'éra de opiniégxée dejarlo)

Todas estas afirmaciones se ven goénfirmadas con

S
la opinidn undnime manifestada por Lé% empresdrios asis-
7

tentes al EncuerHtro Nacional de Aa Em%éesé, ENADE - 84,

en el sentydo de que es imprescindible contar con.. una

politica econdmica coherente y estable.

—\ £9-




'4 LA LEY DE NORMAN PODHOR.ETZ .

xﬁﬁ :

,Esﬁa subversidn ideoldgica ha sido particu—

larmente bieh expresada por un brlllante c'c;cr:Ltoz: judio
Tt fo Wyhbasl
de Nueva York Norman Podhoretz, gres: haAﬂt@auac@ada una
~"ley" que lleva su nombre. La ley de Podhoretz es apllca—

ble a los Estados ‘Unidos, pero podria tambié&n apllcarse

Mu_\_, ~ NS L Lo MhCn e M sCidd
lgualmente a Fran01a . Ella}Sﬂgnexe votar por ies enemigos
Ty e >LL«.

" a fin de que}conv1ertan en hechos gi;programa politico y

reciprocamente.. El ex1to de Ronald Reagan habria consis-

tido en inVeftir‘el curso de la ley de Podhoretz y aplicar
la politica para la cual &l habfa sido efectivamente ele-
gido. .. b

B et

.{ Norman Podhoretz uno de los artesanos de es-

te giro es un convertido. Viene de la izquier

" - ) R ‘ y

)

da 7y aﬁn de la 1zqu1erda trosklsta, pero hoy en dia se ha

-jreconc1llado con el judalsmo de sus. com1enzos4,y ha dado
 ual conservantlsmo carta de nobleza 1ntelectual a través de

f‘\if“: SR f.f'qus llbros y edltorlales en la prensa neoyorklna.

N e LT “Tﬁvﬁ~’”' Norman Podhoretz, faro de estos nuevos inte-

S _"1=j_5“y lectuales conservadores, de los cualgg_gijﬁi%mo dice que
R , - , guebrantado
Tt o w;la ;realldad les ha : el esquema de sus ideas"

. o ' el
aporta asi respetabllldad a k¥axxidmaxxgurxEgkakargxx ideas

” Fique gskahxnxxax eran, en ‘el fondo, las del pueblo. patrio-
ftlsmo y moral.‘ﬂ En verdad Cla rERRXENXRENKERNARRCAR - ba
. revoluCLOn conservadora estaba ya en los corazones y en lag

Acabeéas de lbé ciudadanos norteamericanos y es la expresidn
- . /// *
) de conv10010nes profundasyvenldas desde el fondo de la his-
ty .

toria v° de la con01en01a colectlva de los Estados Unidos.




Pero;desde hacé‘medio‘siglo)estas ideas eran consideradas

bomo vergonzosas’ y propias de una verdadera regresién in-

telectual. El aporte de Podhoretz ha 51gn1flcado pues,

S
sacar a la luz el hecho de gue los norteamerlcanos exran

,,,

profundamente conservadores vV, pOx anadldura, que el con-

servantlsmo era confesable.

«

o e T B




~de los Estados Unidds; Estos’ temas parecian tan reaccmo'

.Los act1v1stas rellglosos, partlcularmente, tlenen ahora

té&n invadidas de'predlcadores fundamentalistcas.

LA MAQUINA VIGUERIE

Vlguerle un'. hombre que tiene velnte mlllo—
nes de nombres en sus flChaS de lnformétlca ha sabldo ha—
cer hablar a la mayoria 51lenclosa.s Antes era la 1zqu1er'
da ;@;&3 parecia poder mov1llzar a las masas, pero es

ahora la derecha quien moviliza enormes muchedumbres en

favor de las cansas que ella defiende. Ella ya no las

= ((Z_

reine en la calle ., sino pmxxmaﬁxm gue los inunda con car-"..

ERLE

tas enviadas aflos po

a\-..l-

-

Vlguerle ha comprendldo perfectamente que

= ‘J -

las opiniones ya no. é&%&ﬂw@@“ las grandes causas abstrac~
!} A -

tas. sino/en .favor—ée temas extremadamente concretOS'

la autodefensa, el aborto, el restablecimiento de las ora-

ciones en las escuelas ptGblicas.

De ahi el asombro de la clase politica y de
los medios de difusidn controlados por la izquierda al
verse repentihamehte confrontados por reclutamientos masi-

vos de opinidén en favor de ciertos temas que habian sido

cuidadosamente apartados de la vida politica'e‘intelectualuV

narios que la 1zqu1erda creia haberlos sepultado deflnltl"i

vamente en un llmbO‘pOlithO.m“ﬂ.';"‘.T;f’-

.

vos pronun01am1entos conservadores 1nqu1eta a veces aun

a las fllas de Reagan . Los modernos medlos de comunlcafl

cibn., en particular la telev:.s:!.én local y vil satélltes):ff“.‘;{ Ve

parecian monopollzados a veces por las causas més extremas{<

un dominio formldable de la telev151on Y las pantallas es~:f5m

I3 : s

0




-

Visto ‘degde Framcia, este integrismo pa-

recer a veces inquietaﬁte} pero debe hacernos comprender

hasta yué punto habia sido herido el sentimien-
to religioso norteamericano, desde .hacia treinta anos ., por

campafias empefiadas en secularizar hasta sus‘raidésggiigggj

-

- una. sociedad - fuertemente impregnada de convicciones re-

. “ligiosas. .

193~



“GILDER Y LA NUEVA LUCHA DE CLASES - ..

J,‘f.~':u;Elféx;to‘del 1ibro de George'Gilder, "Ri-

queza y Pobréza“, habia anunciado eh 1980 la era de

| Reagan., Gllder es un padre de familia tranquilo

que no abandona jam8s a su numerosa familia ni su
él
granja'de Massachusetts.' Para &% ,huestra sociedad

esté domlnada por todos los que administran el Esta*
"do y viven de €l , confundiendo sus intereses per-

fsonales.con el interés general.

o e

@ e

N . — .
Esta "nueva clase" se compone de personas

completamente normales, de hombres politicos - todos

'los hombres polfticos - y de funcionarios cuya am-

bicidn consiste, muy naturalmente, en aumentar su po-

der en la sociedad y la tajada financiera aue extraen

. A N
de nuestra rigueza, es decir. ruestros imnuestos.
s . N

e

Gllder anota gue seria igualmente absurdo tanto
%au@@ Gt i

e PRI

reprochar'’a la nueva clasexak qﬁaidesarrolle sERRKERr
xpxkakx  su poder social como ignorarld.

La sociedad moderna est& ahora atravesada por una fron
tera invisible gue deja a un lado a las pérsonas,impro—
ductivaé de la clase nueva y al otro lado)a los produc-

tores.

La revolucidn conservadora}pues}debe hacer
gque la clase nueva vuelva a sus funciones esenciales:

administrar un Eétado de derecho, asegurar la seguridad ,

-~

nuestras libertades y la proteccidn de los més pobres.

{‘)

ero ha de dejarse a los ciudadanos el cuidado de lo demés.




Este aﬁallsls soc1§loglco puede éer simplis
£a)pero de hecho ha permltldo a los conservadores

agrupar-moVimientOS'de'expresién extremadamente diver-
'éds‘, haciéndblés-cdmprénder[que, en definitiva} siem—

pre encontraban por delante de ellos al Estado. El

Estado ast - descarrlado empobrece a la nacidn

Su001onando Los ahorros y las re?tas. Es,pues,por me-
ﬂ’aﬂn«u(ﬁ./ 37 ST Wit €

le del E tadS}pomo Norﬂ%amérlca puede salir de la cri

3
'
i
e —E—
e m—————T
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‘Este aspero personawﬁ Llamado@waxmx Jeremy

Falwell es un v1ejo profe51onal del foot~ball y domina
- ¥ /
o SRS actualmente esta reconqulsta de las pantallas . Es
T . . oratorio '
o un predlcador bautlsta de estllo/mas proplo de un eje~

" cutivo’ que ae un hombre carlsmétlco y no pretende
.imponer a los{norteamericanos Un nuevo orden moral.

'4;' = El dlce que no mlllta 31no en favor de la 1gualdad de

e

'jftrato entre creyentes y no creyentes y pide que la so-

1;?01edad norteamerlcana otorgue a los virtuosos tanta
2 habil "
toleran01a como a los pecadores. Alrededor de esta/li~

nea.de‘ldeas Falwell ha reunldo ministros de todas

~.

tL laS'religiones en un movimiento de "Mayoria Moral", que
o Sl blen es mihoritario, ha sabido utilizar a .fondo las

-

_tecnlcas de la comunlcac:Lon.

"+ Para sus adversarios Falwell es et diablo,
digamos mas bien un diablillo que zamarrea a RSagan, a
pesar de que XYy Sy v &
xﬁa&g&m, e&m@ﬁﬁ&4@or cierto,uo ha obtenido,la

proh1b1c1on del aborto, pero ha obllgado a todos los can-

:expresar pﬁbllcamente sus conv1c01ones rellglosasja menos
e thin :

fde encontrarse electoralmente ‘calificados.

\Pero qu1en dlce guerra ideoldgica debe desig-
T nar al enemlgo. El enemlqo para los conservadores nortea-

merlcanos es la nueva clase.




v

Lﬁ&» i LJ‘( 2‘%“ ‘1k,
&’"”“ ¥01ertamente al economlsta neoyorklno Irv1ng

QKrlstol(haber formulado de la manera més . clara y més accesi-
- 3 . i L

ble al gran publlcoﬂ la"reganomia" que es la solucidn de los

conservadores contra las crisis. Para

pos y en todas las circunstancias)el crecimiento econdmico

U es, el resultado de.los "activistas! econamicos. Estos acti-

""‘*vu.m-..,. —

g,uim - e —— A i U
VLStas economlcos,(jvxtwpw aen Estados Unidos soafdenomlnaw

J’@ (ﬁﬁ% "empresarlos"; son hombres gue no se caracterizan ni por

su qultura,ni,por'sus origenes sociales, sino por una formida-

ble voluntad emprendedora y destinada a crear riquezas. Ellos
fson los'que prodlucen-ed progresdf &2 la sociedad y.no la de-

manda de las masas, contrariamente a la economia politica,

segln se la habia imaginado Keyﬁesyen la década de 1930.

" Corresponde, pues, segiin Irving Kristol a un gobier-

'yfﬁermiti;les cumplir grx su oficio. Para no de=-

'x, ,,n y
,;_.’

sanlmarlos:,’los 1mpuestos deben sexr’ dlsmlnuldos’espec1almen~

PRI 2

te cbn~éﬁ§lm1ra. Irvidg Kristol,aqrega‘,irénicamente, gue en

,v'i

Zﬁtédria536lomseria_nécesario-&fﬁf&r de impuestos a los activis-

¥

Y o . TR R

07 todo el mundo . ERXXERMEXX REXEXREXEXk¥axxiexexgfmmims

’ ftas;edonéﬁicbsp—pero.éomo no se sabe, de antemano, ddnde se
‘encuentran.en .la’socie€dad, es mejor bajar los impuestos de
para

Da [N . .

€

.. no descorazonar a.un nuevo Henry Ford o a un nuevo Edison.

ﬁf”j'El anallsls de Irvmng Kristol, como el de George

?v\ M"

Gllder)no es,paas estrlctamente economlco (mas bien se apar~

ta de una concepcmon mecanLSlsta para dewlver el debate

T

e*onomlco al terreno de la moral vy de las ideas). BXXRUH KK

’xﬁﬂmhiéﬁkﬁixx5M55E§te es también el mensaje del tedlogo catd-

. lico MichaYel Novak.

&ristol)en todos los tiem

’



w../qgw

 NOVAK ¥ LA TEOLOGIA DEL CAPITALISMO

Novak, que viene también de la extrema izquierda, -
estd dedicado hoy dia a reconciliar los valores del cris-

,tianismo y del capitalismo. A juicio de Novak, el capita-
llsmo debe ser defendldo en el terreno de la moral, porqu
gxaxxxax -aclaxa el - la libre empresa no es atacada por

. - )

. Lo que .

Ahora bieninos

51n pr1nc1plos morales ~aunque no sea més que

'Novak ha~reclutadojpues5a'los patrones norteamerica-
nOé‘en*una‘verdaderancruzada,,inciténdolos a realizar una

Qbra“?edaéégica entre sus asalariados .

.Yo‘me pekmitb agregar que'&gxxhxgnax el buen mensa-

el predlca en lnnumerables unlver31dades es muy bien

reunldos en—maéa, alrededor

’

fque'NOvak llama la "téologia del capitalismo". La

.libreﬁ‘empresa se presenta ante los j8venes norteamericanc

\

la fascinacidn por la empresa

Qulero senalar como pruebafue IRXARREX XN XX GEAXERE R

o ) boo
" esto que cada afio se crean en EE,UU. 600, mil empresas,

i

desde 1980.




' JARVIS, EL PRIMERO DE LOS CONJURADOS

R

‘teamericana.” Obedece a impulsos prbfundos7que no pueden .

%*circunscribirse_de ninguna manera a un andlisis estricta-
o ;_.,'W R - L : .
mente politico. Es asi como el movimiento hacia la reba-

ivjévde*los impuestos, amplificado por Reagan, habia par-

- : Aftid6 de ‘la basery antes gque él.  Antes también que Kristol

justificara su necesidad.

La teoria no habria sido suficiente,si no hubiera

- sido sustentada por movimientos particularmente activos

'

| V en‘el terreno mismo.

I \ DI '

‘ . “-i;JLa gran figura de la revuelta de los contribuyentes
: <es.-, e~ . industrial de California de 80 afios, Howard Jarvis,

St , :
Qaneimanejando_la posibilidad de un referendum popular)consi~

"guid:blogquear por medio de una enmienda de la Constitucidn

Ja¥vis ‘han surgi
: en ~todas ‘aguellas partes en donde los referendums ha~-

dd“en los EE.UU.,y han tenido éxito més—o

. R T

“w iz, cian posible poner un limite a los impuestos. asi,pues, la-
‘... revolucidn“conservadora se ha dado como un vaivén entre las
., .reivindicaciones ipopulares y la teorizacién intelectual.
U S }‘3A"ASi:comoWPodhoretZ‘ha dado una garantia intelectual

 7ﬁr ; ﬁgfi:17-é'lééi;ﬁpﬁiéoévpéféiéticoé, Arthuf Laffer, ha dado una ga-

'7r§ntia univeféiéafié a las revueltas de los contribuyentes.
,iaffer,ijoven.ecqnomisté californiano, que defiende sus_ideas

\\;‘i ‘.i féémé si sé:tiataka.dé su propia vida, ha " demostrado" gque

o et BT e

L - ) . 3

—( 7¢?“
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todo el mundo tenia interés en la rebaja de los impuestos,

’

porque ésta llevaba consigo una reiniciacidn del crecimien

to y,@mezen iltimo término, el propio Estado volvia a encon-

?

trarse con sus fondos. Laffer admite de buen grado hoy en
dia que su curva no es- cientificamente demostrable, pero

" gjnﬁlfi‘v' _gue es psidolégicavy‘politicamente exacta. Agrega gue en
:yl - los estaaosfddnde los impuestos han- disminuido méds fuerte-
%" mente -- California'y Massachusetts -- la reactivacidn ha

.-.-sido mis.'vigorosa.’

5.

TR . En definitiva, Jarvis y Laffer no habrian zkexkamsmrx
: (15.7 ,“ .. Rexkemkdex&xkkmx ciertamente logrado imponer su conviccidn
\ o N Do . '

N T e _ . ‘
\ 0 moti-al Partido Republicano,si algunos politicos no se hubieran

e R T
. T .

‘. convertido ellos mismos a la teoria de’TE"Eférta}como Jacques

LT ikemp e
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-+ LOS GABLER, RESCATADOS DESDE LAS PROFUNDIDADES DE NORTEAMERICA

A un hora de avidn desde Dallas,en el pequeio pueblo

0

de Longview, los esposos Gabler, Norma y Mel , una pareja

de jubilados supiéron movilizar a todos los padres de Texas
. ' 'EL[ N LA T : o .
~para lograr que los lkibros de ciasees de sus hijos se confor-

!

‘.. maran un poco mas a la educacidn que ellos reciben en sus fa-
,~Hﬁmilias + - Los-.Gabler realizan una exégesis de cada obra im-
l puesta‘pqx los” funcionarios, y denuncian en seguida,por medio

‘3Mde-cixcﬁlares dirigidas a miles de padres, todo lo que les

- parece 'un atentado profundo contra el credo norteamericano.

~

' Los Gabler han dado material a la izquierda norteame-
. . o e . ‘
~'ricana para denuncilar I8 "quemadoreskikhxmmix® de libros",

L Gt
o 'f;ff;=Ee§$; isates no son sino una reaccidn contra lo .que ellos con-

.. sideran ser un desprecio de sus valores religiosos desde ha-

- ge cincuenta afios. |
%

.

" Del mismo modo}segﬁn el ejemplo de los . Gabler

yun viejo

"shé:iﬁgde Caiifornia, Keith Gaffany, supo reunir en la pode-

;7= rosa Asociacidn Nacional del Rifle, a més de 3 millones de

L n¢fteameri¢anqs, decididos a guardar sus armas en casa cuando

:véiﬁpfdgfama~de‘;a izguierda, y en particular de Edward Kennedy,
‘.pretendia prohibir su posesidn., ' Los miembro:s de esta Asocia-
};cién)que tiene un peso politico considerable, estiman gue

la autpdefénsa'eé'parte'de los derechos fundamentales y de

’ ' las "tradiciones de Noxrteam8rica. Los Gabler -~ y Gaffany
. ) . : . ’ v we
tampoco -. no tienen confianza en7la clase politica pewargue

. haga respetar sus derechos ciudadanos . Prefieren encargarse
ellos mismos de su cuidado . ¢ Debe ingpirar Lomor ciule con=
servantismo popular por las congquistas fundamentales de estos

Gltimos 30 afios, particularmente por los progresos decisivos
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¢ T

una ‘generacidn en la igualdad de razas y sexos?

5maravillarse)
iCOmo no va a mxkxakaxxe quien visita regularmente a

EE.UU. desde hace 25 afios ; de los progresos extraordinarios

conseguidos en la reconciliacidn de blancos y negros? Toda

‘discriminacidn politica v jurfdica ha desaparecido y, sin em-

bargo, es cierto gque la poblacidn negra estd econdmicamente

.retardada respecto del promedio. y gue los jdvenes negros son

vﬁéifﬁﬁaiéo'dé’los desocupados .

Lol e e T v g cémo no tener pues, que esta revolucidn conservadora

i b

. en 1ug@r”de favorecer el avance de los negros,ms lo interrum-
S..'pa? . Es un hecho que ciertos conservadores tienen la tenta-~
‘¢ién de volver -atras, pero otros han reflexionado sobre la

naturaleza misma dejla desigualdad.
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‘ff';'KEMP, LOS POPULISTAS R PODER

e

ES

- - - Kemp encarna la resurreccidn de una tradicidn muy an-

;tigué,'elfpppulismo. .an Reagan‘npresté en-él poder el Par~

.itidolﬁgpub;ipaho como tal, sino los republicanos populistas,

una‘nuevaaéénerécién de politicos que tratan de reconciliar

la traéiéién del conservantismo politico con las aspiraciones
) | S Sl L

_ populareSi tal como €stas se #raduwesen en la mayoria moral,

las predicas’"de Falwell y las revueltas en el terreno.

iKemp encarna también una nueva dimensidén del conser-

vantismo norteamericano, gque es la reconciliacidn entre la
. politica y el depcrte,porque habia SLdo(ﬁntes de ser diputado

Y;?por Buffalo) un gran profesional de foot-ball norteamericanoytw.

N . '. . . R . . . ‘-\
‘4 uwe figura célebre por sus hazafias deportivas. ,ﬂ Be alguna

,manera el mundo deportivo ha sido afectado tambié&n por los

’

‘yaléres consexrvadores. Los.éxitos norteamericanos en los
Sy * .

‘juegos de<Los.Angelesﬁ‘allmentaron el Jcsfe¢tar patridtico

L - . . ﬂw(‘-‘n '?J”LQ/ '
‘del pais profundo, impetu que guieze capltallzar Kemp para

‘asegurar su propio.futuro politico.

o St AT
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PRIEDMAN EL PADRE ESPIRITUAL
L , .
‘. . I . . . . . L . ‘;
' S Estas corrientes populistas, religiosas, libertarias

y- conservadoras tienen a un antepasado comln, el gran eco-

L ts,%. ... Tnomista Milton. Friedman.
Lo Friedman-es'el‘pfimerO'que, desde la década de 1960,

-reunid ‘en un cuerpo de.doctrina coherente la necesidad de
" reconciliar la economia y la moral. La ambicidn de Friedman

es,

en'realidadsél retorno al oxden. Si bien es cierto gue

‘muy a menudo los liberales son presentados como anti-estatis-
. tas. o nostilgicos del"laisser~faire"™ , Friedman explica muy
. ;.acertadamente ‘que rnosotros vivimos hoy en dia en una socie-

| {f"?:y;;dad desordenada’en~donde yva no se sabe muy bien qué es lo

‘”quefcorrespoﬁde al Estado y gqué es lo gue corresponde a los

‘ciudadanos. Esta desorganizacidn condujo a la crisis moral

ijiecbnémiqa de la década de 1970.

e | | ‘
f%iedmaﬁ considera éue la honeaa, simbolo y motor a
L;é.vez de la ecénbmia, es el signo mas nétable de este desof—
fﬁ;&én;' Sin moneda eétable, log activistas econdmicos estaran
;siémpre tentados de preferir la especulacidn a'lé verdaderé

- aventura econdmica.

e

.Este monopolio de la moneda en el perrsamiento de
; &- per

\

“Priedman ha sido a veces mal interpretado. Se ve ‘en &€l

“un, enfogue demasiado tedrico o demasiado mecanicista, siendo
5 o . . . . B
que; en realidad para Friedman.la moneda es esencial, por-

gue-ella es el signo del contrato que une o desune al Estado

LA

'y ‘a‘los “ciudadanos,’

v ' ) . .
.

Friedman,‘de'72 anos, veﬁgmente, denuncia?dor constan-
_ P

te del desorden éstatal es, a mi juicio, la gran figura del

il

conservantismo norteamericano. Se allegd a Reagan, pero es

—zbqw
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‘un compafiero de’ ruta incdmodo: no cesa de denunciar las in-
"suficiencias de su gobierno y su incapacidad para dominar

"._Verdaderaménte.él gasto piublico. .~ S
. ! Tt . e m———
oL , - — :

E

S o Uniéndose al andlisis de Geoxrge Gilder, Friedman con-

© . sidera-que mientras no sea modificada la Constitucidn nortea-

mericana, la‘nueva clase continuard haciendo la ley. EL1 ob-

‘serva gue el gasto pUblico aumenta bajo Reagan casi tan rapi-
{ damente coOmo en- la Francia socialista de Mitterrand, y que
’ésté;qdrr@eﬂtegeétéﬂdisfrazada en EE.UU. por un déficit pre-
B S o ) - R d iz o e

. supuestario enorme,gue solo&Nw, ' puede permitirse.

.

Triedman sostienejentoncesyque el equilibrio del presupuesto
e v
. debe hacerse obligyatorio y que(be impone: a toda la clase po-

litica un tope al crecimiento del gasto pliblico. Lo ayuda

en esta nueva cruzada un militante de peso, Petexr Grace.

—Z o5~



PETER GRACE, UN ‘CRUZADO.MILLONARIO

- . 1

Este gran patrdn norteamericano estd a la cabeza de

‘una de las principales empresas gquimicas del pais. En un

s SR AN

‘informe explosivo demostrd este aflo que sdi—se aplicaran a
. \ " . . . .

\ . . . s . .

la gestidn del Estado- los métodos de la empresa privada,

el presupuesto noxteaméripano seria reducido inmediatamen-—

te,en'BO%.m

-

'Eivinfofme Gracegheqho-é peticidn de Ronald Reagan,

‘no ha’ tenido mucho efecto durante el primer periodo del

Présidente. Pero Grace .- tal como -las grandes figuras po-
o =

pulistas, Kemp[ Falwell y Jérvis, ha planteado también el

L3

debate ante la copinidn piblica.

En un pais donde hacer fortuna no es wx pecado, los

millones acumulados por Grace durante el curso de una vida

industrial Jos=dh fecundéﬂ nd,le estorban sino gue, al contra-

rio, dan crédito a su campafia plblica.

~Z o6
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SOWELL, ‘EL NEGRO PARTIDARIO DE REAGAN

..Un historiador negro de la Universidad de

Californiaf”ihomas Sowell, ha hecho notar al repasar la

.hisgo:ié‘aé.lég EE.UQ.Iw qﬁé’ggaa grupo étnicq progresa-
bauﬁaxk&Aﬁés répidamente - cuando le'era-pérmitido.jugar
xagﬁnxiasxka@kawxﬁxkxmag#ka&ixmm_'él juego capitalista.
Ahora bien, los negros , segﬁn Thémas Sowell, han sido
;uper proﬁedidos:pok las adminisfraciones dembcratas y
esta supér*pr5t5001on legal los ha encérrado en una nue-

L ghdto qxzﬁo
~_va forma de g:t@ un yeko reglamentario.

Segﬁﬁ Thomas sbwelljno se debeyaumentar to-

N

'fxdavia'més la proteccidng ni los programas especiales de
L o JL Aebta 4k
ayuda a los negros, sino ,/por el contrario,&incita, a

,lasmnagges a unirse a la corriente central,a fundirse

~ en la economia capitalista,

Deméds estd decir que este tipo de andlisis
4:»éobpe las raicés de la desiggaldad provoca reacciones ,
~cémenzando pof'la comunidad negra gue, por el ﬁomento,

. pérmanece més étada a los discursos iguélifarios de Jessié
v' §a§ksoh ; Pero para comprender bien el Exito de Jackson
;Aéﬁémos recordar gue eg pastor y se vale mags de su caxismaj

J“rreligioso gue de su programa politico.

No se puede,por tanto)excluir la posibilidad

,de que los andlisis de un Sowell terminen por triunfar so-

'iﬁfbre la ambigliledad de un Jackson. Lo mismo cabe decir res-
‘pecto del combate por la igualdad de los sexos, en donde
”ﬁllos'ﬁrégfesos logrados en una generacidn han sido también

*ﬁespééta¢ﬂlares. Pero la iniciativa mmxksmgz& ya no perte-

L% o .

'Efinece ahora a las femlnlstas célebres como las Betty Prledan

‘oilaéqugria'Steinem, sino a Phylllb gchaffly, simbolo del

134

. e T e P
LT T

Santi~feminismo.
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PHYLLIS SCHAFFLY, - LA RUBIA PLATINADA DEL ANTIFEMINISMO

Schaffly,apodada la Juana de Arco de la Nox-.
teamérica profunda, ha echado por tierra las campafias femi-

nistas gue querian introducir'en la Constitucidn una enmien

da sobre la lgualdad de derechos."Esta enmienda estipula~

S Poriee
ba’ que el goblerno podrlan 1nterven1r para -imEosweswer la

‘

igualda& de 1los sexos,u~. Schaffly hizo surgir el espectro

~ ‘de’la mamExige%x. concripcidn obligatoria y de los matri-
moniog homosexualex ( efectivamente exigidos por los parti-
darios;dé la enmienda). Ella supo movilizar a la Norteamé-

 rica profunda y reunir a la clase politica que, arrastrada

.0 Ml por-su impulso reformador, no se habia dado cuenta de que
N ' a las voces
N\ .\ .. :.construia una sociedad que correspondia\%&m&&ko de las mu-

dhqeres activistas,pero no a las conylcc1g§g§;§e Ta mayoria

\

\ . g

L .- . de las norteamericanas.

Schaffly como Falwell,' es un perscnaje exube-
"rante, pero es una respuesta al exceso invexso, 'y se puede
“"apostar a qgue la sociedad norteamericana es suficientemente

. diversificada y democritica como para que los excesos no

“triunfen jamés. :

Talles,pOr lo demés,la 'leccién de ;os ltimos
. cuatro aios, cuanuv en ningin momento, los representantes

|- - rpiff;ﬂde,la mayoria moral han logrado verdaderamente imponer sus
i;puhtés de vista. Pero han hecho oir su voz gque antes de

: Hemda ’
-Reagan no tenfa demirciiieo politicd.
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Kirkpatrick contre el "imperio dei mal®,

fambién em a uns mujer deqees hx srxxespomiitsk --Jane Kirkps-

&

L2y 2.4 A by A & ~-U/'. L )' -
LrickeT ﬁa correspondido durwurie estos cuatro aflos encarnsar al nue-

Vo pacriotismo‘norteumericano. Durante largeo tieﬁﬁq sarélrecorda-
da su;denuncié} gh términos poco diplomédticosiis, del ataqﬁe de ls
Unidn So&iétiqé contre el Boeing e coreano. Kirkpatfick es el
simbolo de ‘la nueva fifmeza, que sé traduce no sélament§~en jos

gastos militarés y'él;restablecimiehto del equilibrio estratégice,

" gino ¢ mds bien en la afirmucidn de las convicciones morales.

Llamar & la Unién Sovidtica el "imperio del mal" es algo que

. hizo SOnreir.a muchos observadores extranjeros, asombrados por es—

18 coﬁfﬁéiéﬁ entréAﬁolitica y ética, Pero.precisamente esta colo-
. . e y
racién'ﬁorai della defensa norteamericans es lo que caracterizs la
era de Reagaﬁ. Lalreconciliaciﬁn con el suefio norteamericano, es-
ta confiaﬁza renovada en las posibilidades ilimilades de lu inicisa-
tive individual, es.ante todo une resurreccidn esiiritusl y casi
religiasé; .

El comunismo es visto, entonces, como el enemigo, no solamente

en términos militares: lo es también en términos

v .

niacas. Esta confrontacidn del bien y del mal que ® invede lLanio

derno~

la vida intelectual como los discursos politicos mjurece como wlgo

* exbrafio, visto desde este lado del Atldntico. Pero tal ver sea el

zimm cine, en Gltimo términe, lo que nos da la mejor interpretecidn.

“Zo9-




"6, 7.7, el monstruo gentil de la décoda de 1980

ilollywood siempre ha sabido expresur en términos elémentaules y
emocionantes ios movimientos profundos de laléociedad norteameri-
cana, Si hay una pelfcula que xemmma resume la Norteamérice ae
hoy es ciertamente "E,T." de Steven Spielberg. El.ﬁﬁﬁt propio
Spielberg es uné epcarnacién-de laﬁhisﬁofia del éxit;'nortgame'»

N

ricano.
Comenzd su carrera como mensajero en los estudios de la MGM

y terminé en la cumbre y llegéﬁ a ser uno de los hombres mis Ti-

| cos de Estados Unidos. Su pelicula es la encarnacidén del combate

entre ‘el Bien y el Mal. El Bien se encuentra naturalmente junvo
a la infancia, el amigo de E.T., el rey-nific mimudo por lu socie-
dad norteamericana. Pero el Bien se encuentra también junto a E.i.,

: RV ~“mu/V\J:f—’$, .

sl genvil monsiruo venido dokniwiews@M®l) n personaje que combina
en sf mismo la adhesidn o los Yxxm=z valores més tradicionales ¥y
une confianza formidable en el futuro tecnolégico.

Recordemos la obsesidén de E,T.: "Juiero retornar a los mios",

Ma la casa", La casa es el hogar, el conservatorio de las lraai-
ciones y de las virtudes. Pero, al mibmo tiempo, K.l. es el hé-
roe tecnoldgico del mafiapa, =1 jue ha dominado lu materia. wv.l.

y su pequeiio amigo han reconciliudo en la ‘deladu de 1980 los va-

lores tradicionales de FNorteumérica con una formidable confianza

“en las posibilidades del futuro,

-Z1o-
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NUEVAS TENDENCIAS POLITICAS

Entre 1o$¥&nilisis que con motivo de la reelec
cidn del Presidente Reagan han reélizadb las principales re-

vistas y diarios del mundo, destaca el del "Figa:a Magazine". .

Uno de los mds novedosos aspectos de dicho ané-
lisis lo constituye el reportaje da las tendencias politicas
que en afios recientes han emergido en EEEUU. y que el Presi-
dente Reagan supo captar, exponer o impulsar con singular

aoiegto.

En la traduccidn que sigue y que incluye todos
lés subtitulos de un extenso #rtieulo, gqueda de relieve el
carficter inusitado de esas pasiciongs peliticas. Diez afos
atras tales posiciones/:i;glemente impensables. Peroc en es-

ta iltima eleccidn constituyeron, en mayor o menor medida,

factores de triunfo.

Esas posiciones politicas, tomadas en conjun-
to, diéxon a la derecha norteamericana un perfil inesperado
y valiente. E&iaﬂ-é&presaron anhelos apareﬁgemente muy sen-
tidos por vastos sectores, si bien su formulacidn se consi-
deraba impolitica hasta ahora.

Las crdnicas que siguen aparecieron en el
"Figaro Magazine del 10 al 16 de noviembre de 1984 bajo el

titulo:

ELLOS HICIERON ALREDEDOR DE EL (REAGAN) LA REVOLU-

CION CONSERVADORA.
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DOS DESASTRES BANCARIOS.

Poco después del segundo aniversario de la intervencidn de Tos
bancos (dispuesta el 13 de enero de 1983) y sdlo debido a 1a promul
gacion de Ta ley de "capitalismo popular", la opinidon piblica ha po
dido entrever las inmensas pérdidas en que kégggﬁ incurrido los dos

principales bancos privados del pais.

Ateniéndose a la médula de las infcvmaciones de prensa, se de-
duce que el Banco de Chile, con 20.000 willones de pesos de capital
ha perdido 150.000 millones, o sea siete y media veces ése_patrimd—
nio. L1 Banco de Santiago, que aparece con 18.500 millones de ca-
pital, registra una pérdida estimada en 111.000 millones, vale decir,

sejs veces su patrimonio.

Estas cifras que asombran y aiarman, suscitan graves preguntas:
iNo existia en Chile legislacion bancaria? ¢Qué hacia la Superin-

tendencia? éPor qué el Gobierno tardd tanto en intervenir los ban

eos?  ¢iNo tuvieron los Ministros nocidn de lo que ocurria? & A
’--——-—_-’A . . ,
cudnto~ascienden las pérdidas de los otros bancos -no menos de seis- \
g - oy ' \
victimas de procedimientos similares? \

AlGn si no hubiesen existido limitaciones legales, épuede ser
: &ilcwuajugyanxln~ i
aceptable que empresarios privados echaran“sobre el pais et gravamen
de pérdidas que sO0lo en estos bancos asciende a casi dos mil millo -

nes de dolares? (Cual fué el destino de esos dineros?

No se trata aqui de pérdidas en el sentido corriente del vocablo,




sino del montaje y funcionamiento de mecanismos basados en resquicios
olrenes .
legales o atropellos a la ley, para vaciar reecurses ajenos hacia nego

cios y especulaciones de sus administradores.

-En—una—primera etapa Habria sido imprudente hacer luz sebre estos
- ) Grwargpuola. :

hechos, por 1a alarma o panico que habrian causado. v?ue necesario
mgﬁﬁﬁféZZZQLu;u»1a magnitud del desastre y adoptar incontables provi-
dencias pavra ¢wnpava.q£23§22;3s trastornos. Pero ahora, estableci-
das ya las pérdidas y encontrado el mecanismo -obligadamente artificioso-
para contabilizarlas, es necesario que el Gobierno explique circuns -
tanciadamente‘1o sucedido, sancione a quienes resulten respénsab]eg‘y
proponga o reponga las normas legales destinadas a evitar ia repeti -

c1on de estas gravisimas irregularidades financieras.

Conocicdas Tas cifras que encabezan estas reflexiones, no queda ya
marqgen para debatir de;cuentos de flujos ni otras fantasias. A los
accionistas del Banco de Santiago s6lo les resta, nominalmente, 5% del
capital invertido, y tendran que esperar, ademas, 40 anos para saber
si este infimo derecho es real o ilusorio. La sola pérdida de ese
capital de 18.000 millones rebota ya en forma extremadamente onerosa
sobre sus dos propietarios: COPEC y C.C.U., o sea, sobre los miles
de pequefos accionistas de esas sociedades. ElTos ven comprometidas
0 perdidas sus inversiones debido al endeudamiento en que sus adminis

tradores hicieron incurrir a esas empresas para generar recurso

oquy«xqﬂﬁaw%aQig)

}aa,:gii !gg :‘-Q% ‘ ¢ o boan iﬁy}niclaoétuo

otorgarse préstamos o i ¥ negocios¥cuyo destino que su

pérdida total.
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lgualmente insostenible es la s1tuacion de los millares de autén-

Licos accionistas del Banco de Chile, esa gran mayoria de personas de

edad, entidades de beneficiencia o inversionistas que adquirieron sus

acciones pagandolas con el dinero contante y sonante de sus ahorros.

Sus haberes quedan ahora reducidos a 15 % del capital del banco,y
muchos no alcanzaran a ver el desenlace de esa tenencia nominal de ac-

cioness que requiere -de 23 afios para ser despejada.

Si el dafio infligido a 1os accionistas no ha podido ser atenuado
con el mecanismo concebido por el Gobierno, es preciso reconocer que
éste permite al menos continuar el giro de ambos bancos, evitando asi

L d

la catastrofe financiera de su quiebra.

E1 conocimiento de estas pérdidas ascendentes a 236.000 hi1lones
de pesos ha venido a hacer piiblic® te—euantia=del gravamen que signi-
fica para el pafis el desfondamiento de lo. Bancos de Chile y de San -
tiago. Esas pérdidas ya estéban consumadas a la fecha de la inter -
vencién; se ha precisado ahora su cuantia y el fisco, a través de]u

Banco Central, ha debido asumir la emergencia mediante variados expe-

dientes.

Jlenaﬁgastener que el Gobierno o todo el pais, o "Moya", pagaran
Lo e W 2 O ALt

esta cuenta, ~onstituye una abstraccion o—tn—eufemismo. En definiti
va serd cada uno de los seres de carne y hueso que habitan en Chile

quienes, por miltiples caminos, recibirdn este golpe financiero, el ,;

mas grave e inaceptable que registra la historia.econdmica de@&htzzfdg
“"‘"M .

..... st -

La opinidn piblica espera el examen, las sanciones y las severas \

normas legales que habran de impedir l1a repeticion de estos hechos.
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SANTIAGO, LAS PROVINCIAS Y EL METRO

E1 pais ha sido informado de la concesion de un crédito del
gobierno francés para construir la l1inea 3 del Metro de Santiago

con una inversion de 472 miliones de ddlares,
Seria inexplicable que pudiera heber disposicion gubernati-
i
’ : (’.La—&q N
va para aceptar ese cuantioso crédito, que basicamente beneficia a

quienes 1o otorgan y a una reducida poblacidn con ingresos holga-

dos que habita un peguefie- sector de Santiago.

La alegacion de que no procede desaprovechar-esélcfédito{
es falaz en si misma. Los proyectos de inversidn, tanto piblicos
e, . :
como privados, tienen su razdn de ser en cuantoqieaﬁ capaces de ge
nerar una atrayente rentabilidad neta independiente de su financia
-miento. -1 ) \
— .

s ——t

En los momentos en que 1los gobiernos de los paises industria %

les, principalmente de Furopas se preocupan de activar su economia

impulsando sus exportaciones, debe tenerse extremo cuidado en acep-
O o{_L/,\_ O e a2 O UL > ~C sl

i ' P . 4 .

tar ofertas de crédito que wienem—a recargaW nuestrap agobianteg

deudag externag. Distinto seria si esos paises estuvieran dispues

tos a hacer una inversidn de capital. Hay que preguntarseientonces-—

iPor qué no se Ticita internacionalmente la concesidon del Metro?

¢Qué suerte de colonialismo nos mantiene atados a determinados pro-

veedores franceses?

Es de conocimiento piblico que una limitante decisiva para el
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crecimiento futuro de la economia chilena estd en la dispdnibi]idad
de regursos externos. éCOomo podria destinarse entonces tan elevado
endeudamiento a un proyecto innecesario, improductivo y que no gene-
ra divisas? éCon qué recursos lo vamos a servir? ¢Pidiendo mayo-

res créditos a nuestros exhaustos banqueros?

Si el Gobierto aceptara estos proyectos de ampliacion del Me-

j" N o .
((1 J \ tro se colocaria ademds en abierta contrad1 ion con sus reiterados
L Chorlc ,ﬂ_:) Feu certrenic

h propdsitos de favorecer a las regiones.V éﬁ.se buscara la forma pa-

@b

Q ra aplicar 420 millones de dolares a obras de regadio, es probable
Rerenn Los que alcanzdramos la autosuficiencia en produccion de alimentos.  En

o lia o O » X . : . - i
‘““{VQ%J o (& tal caso nuestras importaciones anuales.serian 200 millones de ddla
1 * g / .
(EM{QAf @JV~“@%JLézaﬂi\res inferiores a las actuales. He aqui unggzgjgztg?gzgtante mas

s, convererds QeI
GVV*wO A”l/ »~ wfeetive para las provincias y el pais que las giras itinerantes del

4£ﬂ {;vz;kSDiiL
u;b{ AN o-dlao

- a)”‘ ) E1 Gobierno deberd, pues, desoir los 1ntereses de los provee-
L/ P\ b

G}J&L* fCW aﬁ}Ayu»' dores, contratistas y empresarios del Metro y preocuparse de estimu-
brm~|

,ﬁg Consejo Econdmico y Social.

" lar inversiones y realizar obras productivas en las provincias. De

B

esta manera progresaran las regiones y se evitara que sus poblacio - \
nes continuen desplazdndose a Santiago, donde tarde o temprano sirven
de pretexto a obras desproporcionadas y sin justificacion, como * la

prolongacion y construccion de 1la 1inea 3 del Metro.

22.2.85. .
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SITUACION DE LA
ECONOMIA NACIONAL

E1 cambio del t1tu1ar de 1a cartera de Hac1enda hace aconsejable
precisar las condiciones econdmicas en - que el nuevo m1n1stro inieia sus
funciones. Debe tenerse p presente que 1os procesos econom1cos 'son de

maduracion relativamente lenta y - cont1enen un factor-de inercia

que no cabe despreciar.

A1 comenzar 1984 la economia se encontraba en un' importante pro- -

ceso de crecimiento iniciado a partir del se undo_semestne de 1983:

-

Tasa de -
Crecimiento - .
”/ R o
w_t7%983' - tercer trimestre 0.8 - P o [
' - cuarto trimestre ,5;4._ : L i; N
1984 - primer trimestre A N
- segundo ‘trimestre 8.5 " L
A mediados de -1984 se revierte esta tendencia:
Tasa de
Crecimiento .. .
1984 - tercer trimestre 7.2
- cuarto trimestre .0.1"

Para el primer trimestre de’ 1985 se perc1be una ca1da rea1 én

el producto, s1tuac1on ‘que triza la aseverac1on del m1n1stro sa11ente en

cuanto a que el crecimiento del presente ano a]canzara a 4 %

"‘;‘- N

'Analicemos algunos factores que 1nc1den eh'1a caida de 1aftasa'}»“;1*w

de crecimiento.

T . BT P pee—
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Cuando asumié el anter1or m1n1stro hubo un desborde de especta~
tivas derivado de que el nuevo t1tu1ar de Ta cartera no va]oraba la esﬂ
casez de recursos externos: como factor 11m1tante deT proceso de desa _‘.l';
rrollo.  Simultaneamente se 1n1c10 un debate sobre p011t1ra arance]a;
ria que incrementd Tas 1mportaciones a un nivel muy superior al gorres- E?j‘

0

-pondiente  a la tasa actual de crecimiento.” . = = .. -

/ ’ ' ' ' ' . N
E1 déficit de cuenta corriente sobrepaso asf 2 100 m111ones de e

délares,. esto cs, 900 millones mas que 1o proyectado. : Se ha tratado

de explicar esta diferencia achacandola a baga en e] prec1o de1 cobre

y aumento en Tlas tasas de interés. EI pr1mero de estos factores‘ (10
centavos meﬁos por-libra) significa menores 1ngresos que 1ncrementan

el déficit de pagos en 270 millones de doTares.\’:La cuenta deﬂyntgre—-J
ses, sin embargo, no acqiigvariacién; con 1o prgVisto. 4Féffa}feﬁﬁbgri ff
ces,“g&ﬁIiEE?'Ta‘d§fgrenc1a de 600 mi]Tones de 561éres.dé ﬁayar.aéfiéitiqu
en cuenté corriente.  Tan “importante suma debe atr1bu1rse a1 ante--: TN
d1cho desborde de espectat1vas y a los factores especu]at1vos a que .

dieron Tugar las decisiones econdmicas errétlcas adoptadas durante ese

periodo.

~Recordemos que se tratd de saldar el desequi]ibrio.en 1a.ba]anza.“5‘<

comercial acudiendo a un mayor endeudam1ento externo a traves de 11neas

de cred1tos y prestamos de corto p]azo otorgados a 1nst1tuc1ones f1sca-fiiifA
1es. No obstante : endeudam1ento ad1c1ona1 que 11ega a 900 m111ones
\ de délares, hubo que reg1strar una perd1da de reservas de] orden de 150

" millones de- do1ares,‘ _Au. .
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“Hecha 1a suma de_toao, tenemos_due el ckecimientd:;
 que proc]ama el ministro saliente .(y que"fue'nu1o enie1 cuarto tri -
mestre de 1984) obedecid en medida_syéténcié1 ala favorqb1e‘inetcia\
de Ta politica anterior, a un forzado Mayorvendeudamfento exﬁernbj.y
a una pérdida de reservas. Recordemos que'una ﬁé]itﬁca de endeﬁdai.
miento semejante fue la que se cr1t1co, con razon al equ1po que conl-
dujo la ‘economia del pafs entre 1977 y 1982
Asi pues, el nuevo ministro seﬁor.Bﬁéhi*a;Qmev1a3d{9éccf6n'de‘f
una economia hipotecada en extremo, e h1potecado, por cons1gu1ente,f,

el futuro crecimiento de la nacion.

A1 evaluar la situacidn en que hoy se recibe la Hacienda Ri - .
blica, no debe olvidarse destacar la frag{11dad[deA1os fndicés de .
crecimiento, inflacion y empleo cuando tras ellos no'eX1ste'Uh'equi-.5"

librio macroeconémico en las cuentas externas y monetaria§,ﬁ‘.§f

ET carécteﬁkéfimero de estos "veranos de San Juan" quedon.;
comprobado en 1971, primer ano del gobierno de 1a Unidad Popu]ar,
cuando 1a ‘economia crecid a tasas. super1ores a 4'% y hybo caidas im-
portantes en 1os n1ve]es de .inflacién y desemp]eo. ‘ Bastéron bréves'.'
meses para que la fuerza de la realidad mostrara Ta 1ncons1stenc1a de

una bonanza que emergia de factores esenc1a1es desequ111brados.,;

Iniciada esta nueva gestiodn m1n1ster1a1 y atend1das 1as c1r -.:*'
cunstanc1as en que se encuentra el pa1s, sera de toda urgenc1a resta~ ,
blecer e] factor econom1co bas1co formado por 1os equ1]1br1os entre

’ eX ingreso y el gasto interno.

- . B . \ - L T
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RESULTADOS OPERACIONALES

La sftuactan de debilidad o 'no via&iltdad"'de

'ﬁfciertas empresas ha hecho discurrfr curiosas tecni

,cas para ocuitarlas. La qua consiste en pregonar
_los resultados operacionales con acento triunfante,

pero cuidando de no mencionar las perdidas finales,

- es_una de las més socorridas, A tal efecto se omi

‘te-sefalar el monto de los Intereses ﬁué; ¢esp&és

‘de consumir todos los Ingresos operacionales, ;éu*

. san las pérdidas,

La ocultacuon de estas realidades parece ser ca
f:racteristica de %os tiempos que corren. iTamcr a-egf
{faantar_situaciongs ingratas? Lintento de eludir

7fgre§ponsabiii¢ades? tDeseos de maﬁteper veniéjas o
ﬁg-aplazar'su pérdida definitiva? En ioda Forma el
?émpléavée tales ardides debe -ser reth§zédo porque
‘origina imprésicéés falsgs>;pbra ai ré#uTtado de los

- balances.

Y, ademis, porque en la vida de‘lng negbcias, al
Ajiguai que- en la_#ida a éecas, es sigmpre‘ﬁraferlbl&
conocer }a'reé!fdad y enfréﬁtar!a sin demora si es

»advérsa. Un p]azo prudencial para estudfar Y prapd

ner soluciones puede ser aconsejabla. Pera.la pos~

B tergacfon de medidas,qae son s!empre»ineludihies
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‘cuando las empresas arrojan malos resultados, s6lo

tienden a agravarlos, '

Se sostiene con verdad que la diferencia entre

los Bambras de negocios y aquéllos que nclla‘5an,

estriba en que los primeros reconocen y “hac&nﬁ_las

pérdidas sin vacilar. Falta hoy por desgracia ésa

espiritu resuelto para reconocer y eﬁfreﬁtér>heéﬁ§s

“adversos. Es precisoc subrayar que la propégandé &@
'1&5-dti}idadeé.dgeraciona!es para encubriﬁ>péréida;l
“efectivas origina inconvenientes espejismnos que hai
’ceﬁ'més‘paiigrasavia precariasdad econdmica de'go pi

‘cas empresas.

14.5.85

i




-2 277"

CONTROLES FINANCIEROS

POR EL ESTADO

Pedro |bafez 0.

De reyreso de la relajucidon de controles financieros,
el Gobierno vigila con creciente rigor la gestion de ban
cos, bolsa, A.F.P., fondos mutuos y, en suma, de toda ins-
titucidén que maneje, invierta ¢ disponga de ahorros de ter-

Ceros.

Por ingrata 0 excesiva que esta accidn resulte para
las empresas controladas, es preciso admitir que ni el Go-
bierno ni el pafls pueden correr el riesgo~de ver repetidos
b devenitcenoes quot v bginaron poaede pmpor tonte de 1a crisls

ccondmic actaal,

Con todo, hay que reconocer los variados riesgos que co
riren los funcionarios a cargo de esta accién controladora:
f
1tiesgos de error, de presiones, de innerecidos ataques, de
agotamiento y hasta de remo 1on, seqgin ha sido posible com-

probar. !

El afan fiscalizadur exigyonte v acucioso no cabria cri-
trcartlos Pero dicha ac ;@z ticne un margen de discrecional i "
dad o selectividad que. entrana peligros si no es ejercidavﬁor

tuncionarios muy competentes, ecuanimes y ajenos a intereses

politicos. Lo propio cabe decir de legislaciones o reglamen-

taciones excesivamente minuciosas.  Por paradojal que parezca,




ellas tampoco limitan o cierran las discrecionalidades po-

sibles.

Falta, en cambio, a nuestros controles financieros, el
apoyo de disposiciones legales basicas, breves y simples que
impidan, por ejemplo, el amparo de las incorrecciones de per
sonas naturales mediante personas juridicas ficticias; que
obliguen a respaidar con garantias reales la emisién de bo-
nos o debentures; que prohiban en forma absoluta, y sancionen
con energia, a quienes se presten a s mismo o por interpdsi-
ta persona, dineros que reciban en depésito, etc. Esta dlti
ma norma, de nuestros viejos Cédigos Civil y de Comercio, ne
cesita probablemente e adaptada o los mecanismo . econdémicos
de hoy, y requiere la derogacion de otras disposiciones que

la debi[itaf

Lafegislacion financiera sschlgeate que nuestras circuns-
tancias reclaman, deberia asemejarse a la que ha regido en EE.UU,
Ello obligaria a una linea de separacion entre el pasado y el
futuro. E1 ordenamiento financiero deberia estar sometido, en

el futuro, @ leyes severas. Hacia atrds, habria que liquidar
paulatinamente el gravamen econdmico de las improvisaciones,

utopias y desaprensivos procedimientos privados que hemos sufri

do en anos recientes.

2.10.85
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Co‘ritr'ol de lnfermediari'a‘s _ Financieros;l

Uno de los temas mas controvertldo ¥ de

K més dificil soltcién en las economias basadas;_‘
“en:lal empresa prlvada es el control por la au:

ad de la .infermediacion” fmancxera, su

‘graduacmn y la:modalidad éptima. Es un te-

/. ma;nunea resuelto a satisfaccién y que suele

} adqmrl' gran 1mportanc1a en los periodos de
o *crisis, por las caracteristicas especiales de los

de otros intermediarios financieros,

T cuyo funcionamiento déscansa esencialmente
én la confianza del ptiblico. '

" La mayor: parte de los especmhstas coin-
cide en que la intermediacién financiera es

" una act1v1dad productlva diferente de las de-

més y que por sus caracteristicas debe estar
sometida a un mayor control, aunque la pro-
piedad y gestién de las instituciones sea pri-
vada. Estan también de acuerdo en que la in-
formacién al publico debe ser mayor y mds
clara, y que aquél es el que con sus preferen-
cias debe convertirse en el supremo contra-

lor de la marcha de esta actividad vital de las

sconomias modernas. Sin embargo, a pesar

lo dicho, se puede afirmar que todos coin-
ciden en la necesidad de un control oficial, en
lo posible preventivo y no discriminatorio,
que se lleve a cabo por instancias en cierta
forma independientes del Gobierno.

En la mayoria de las economias indus-
trializadas el mercado de capitales estd so-
metido a reglas rigurosas y a un control pre-

ventivo, a veces bastante discrecional, aun- .
que llevado a cabo por contralorias indepen-

v

dlentes de larsy tradlclén y donde 10s encar- )
. gados de esta tarea. gozan de un. amplm ascen-

diente: que les permite . resolver problemas
medlante la “persuasién moral”.

En Chlle, la intermediacién financiera
privada - practicamente desapareci6, feno-
meno que se hizo-explicito durante el periodo
de la Unidad Popular. El actual Gobierno ha
tratado de estructurar un sistema moderno
de intermediacién financiera, pero se ha vis-

. to ante dificultades que, én todo caso, no han
. impedido que este sector haya tenido un de-

sarrollo sini precedentes. Las dificultades han
surgido, en buena medida, por los efectos ad-
versos de las recesiones experimentadas en
los ultimos 12 afios que golpearon sin mise-
ricordia a un sector privado en gestacion.

El auge de la intermédiacion financiera
super6 la capacidad de control oficial y ésta
no se modernizé al ritmo que los tiempos re-
querian. Mds aln, no-es aventurado afirmar
que la complejidad del problema se subesti-
md, ni que tampoco hubo capacidad para pro-
yectar los violentos efectos de una recesion
mundial so6lo comparable a la de 1929. '

Sin perjuicio de lo anterior, es necesario
reconocer que ha habido deficiencias en el
desarrollo del mercado de capitales que per-
sisten hasta el presente y explican, en buena
medida, los conflictos que se observan entre
algunos bancos y la autoridad, la conducta a
veces rigurosa y otras reticente de la misma,
cierto control demasiado discrecional y no

siempre preventivo y, en general, una expre—
sién.institucional algo confusa, que indica’’ la
necesidad de enfrentar este problema de unia
manera maés: general, menos influida por la;'jsi-
tuacién coyuntural y més acorde con lo qug
se desea para el mediano y largo plazo. - ";

La definicién sobre el riesgo que corren
los ahorrantes en el mercado de capitales es
un asunto no resuelto hasta ahora. La solu-
cién es basica para el buen funcionamiento
de la intermediaciéon financiera y, por consi-
guiente, también lo es cualquier sistema de
proteccién o seguros que se crea conveniente

“tener. A partir de definir lo anterior se hace

indispensable legislar sobre la modalidad: de
control de los organismos pertinentes, el pa-
pel del Banco Central, la independencia de

‘. estas instituciones, su rango, su generaciéon y
la forma de: prevenir crisis como las que he-

mos vivido, hasta donde esto es factible, y si
no lo fuera, cémo proceder a las hquldacxones
con el menor costo social pos1b1e , $v

Las indefiniciones sobre estas matenas

se han convertido en foco de conflictos com¢

- los observados en dias pasados, aunque, tal
vez, no se puede disefiar un sistema éptimo

que elimine los riesgos por completo, en es-
pecial en periodos de crisis. Es, sin embargo,
claro que todavia hay mucho por avanzar y s
conveniente hacerlo a partir de definiciones
mas explicitas y acordes con la experiécia
nuestra y la de otras economias basadas en la
libertad econémica y la empresa privada.

-h22—
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CONTROLES FINANCIEROS

POR EL ESTADO

De regreso de zq,re]ajacién de 55 controles financieros, el
Gobierno vigila con creciente rigor la gestién de bancos, bolsa, A.F.P.,
fondos mutuos y, en suma, de toda institucién que maneje, invierta o
disponga de ahorros de terceros.

~

Por ingratq o excesiva que esta accidn resulte para las empre-
sas controladas, es preciso admitir que ni el Gobierno ni el pafs pue-
den correr el riesgo-de Qer repetidos los desenfrenos que originaron

parte importante de la crisis econdmica actual.

Con todo, hay que reconocer ‘los variados riesgos que corren
los funcionarios a cargo de esta accidn controladora: riesgos de error,
de presiones, de inmerecidos ataques, de agotamiento y hasta de remo-

cién, segln ha sido posible comprobar.

El afan fiscalizador exigente y acucioso no cabria criticarlo.

[

Pero dicha accién tiene un margen neecesewis de discrecionalidad o selec-

tividad que entrafia peligros si no es ejercido por funcionarios muy com
petentes, ecudnimes y ajenos a intereses politicos. L?zpropio cibe de- eZZQ;
cir de legls]aC|ones o.reglamentaciones excesivamente minuciosas. am-

poco limitan o cierran lafp&®$b+e dISCFeClona]ldadBJ/Athdﬁéﬁ

Falta,en cambio_a nuestros controles financieros/d.sposiciones

4 /
legales basicas, breves vy SImp]es que ‘impidan, por ejemplo, el amparo,. éﬂ%
«Clo

2ok BTy futonss
as incorrecciones de personas natura]es que

ob]iggﬁﬂg respaldar con garantfas reales la emisidén de bonos o deben-

tures; que prohiban en forma absoluta)y sancionen con energfa)a quie-

nes se prestén a sT mismo o por interpdsita persona, s dineros que

reciban en depésito, etc. Esta Gltima norma,de nuestrd viejo$CodigoS

/
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Civilynecesita probablemente ser adaptada a.los mecanismos econdmicos
/7o Bisp y

de hoy, y requiere la derogacidn de : que la debilitan.

La legislacién financiera exigent%*que nuestras circunstancias

reclaman, deberfa asemejarse a la que ha regido en EE.UU. Ello obliga

ex_od gferfrer

rfa a una lTnea de separacién entre el pasado 'y el futuro.-

kaa#g%%uesxxo ordenamiento financiero deberfa estar sometidQ‘a leyes

severas. Hacia atras, habria que liquidar paulatinamente, el gravamen
2Cor st lo

Jue=pesa=sebre—el=peis improvisaciones, utopfias

ecendmieas y desaprensivos procedimientos privados;yxe Zﬁ‘*“ﬂﬁ"&$/4”“K;

-

L Oxod 25,

2.10.85




Informacibdn distorsionada

Las razones de la intervencibn bancaria del
'13 de enero de 1983, que evitd el colapso del sis-
tema financiero, siguen ocultas o tefgiversadas por
guienes se afanan en tender un manto de olvido sgbre
los errores y abusos QUe hicleron ineludible esa

accibdbn del Gobierno.

Tal actitud es profundamente inconveniente, porque

dificulta la comprensidn de lo ocurrido, complica
tanto la solucidn de los endeudamientos como la re-
gularizacidn de la propiedad de empresas '"raras",

e impide restablecer y complementar disposiciones le-
gales cuya derogacidn o insuficiencia dejaron amplia

brecha a los "resquicios legales".

-

El inmisericorde aprovechamientohde estos vy la
impunidad de quienes destruyeron asi el patrimonio
de importantes empresas, traspasando al pals la) pér-
didas de sus especulaciones, siembra desconfianza vy
soSpecHas sobre normas econdmicas que son irreprocha-
bles y sobre los demés sectores empresarialeé que re-

pudiaron y repudian esos manejos.

Todo 1lo anterior recomienda, entonces, explicar
lo sucedido con veracidad y franqueza, y no como 1o

han hecho algunas informaciones recientes.

Asi, por ejemplo, la necesaria recapitalizacibdn
de uno de los bancos en situacidn més aflictiva, ha

requerido un folleto para mosttar a los presuntos
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accionistas los aspectos positivos que ofrece esa ins-
titucibn.

Pero la confiabilidad de dicha exposicibn se
debilita gravemente cuando intenta ocultar el guebran-
to ocurrido en el banco, esto es, la pérdida de va-
rias-veces su capital por los préstamos gue concedib
a sociedades de papel del mismo grupo. Pudo haberse
dicho, breve y piadosamente, que por circunstancias
de pGblico conocimiento el banco perdid su capital,
razbdn que hace obligatoria la nueva emisibdn. Pero
tales hechos no podian haberse achacado a una rece-
sibn econbdmica ni tampoco a las altas tasas de interés
QUe habrian dificultado el pago de compromisos a em-

productivas. Ya se ha dicho que se trataba de empresas
presas XRXXEXXKX XXX X XHHEKX X MK X BXXKK K X X XXk X XHK X XK XK %X
~de papel que, por lo demds,no han podido
pagar sus deudas hasta la fecha. Se resta, en esta.

forma, verosimilitud a un prospecto que, en otras

materias, es interesante vy serio.

Tampoco es aceptable la explicacibdn periodistica
sobre la muy adecuada decisibdn del Directorio de Copec
de vender algunas empresas filiales para aliviar sus
pesadas deudas. Se ha informaco .al respecto que
parte importante de ese endeudamiento se destiné a
capital del Banco de Santiago, "que se perdib tras
la intervencibdn de la entidad en enero de 1983". La
verdad es que esa intervencib4n sobrevino a la hora
undécima, después que el Banco habilsa ﬁerdido mas de
cinco veces su capital.

No es preciso remover innecesariamente situaciones

tan censurables como las descritas. Pero tampoco se

-2z
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puede aceptar el ocultamiento de la verdad durante
el curso de la liquidacidn de desastres financieros
que, en definitiva; seran pagados por todos los

chilenos.
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El caso de Mexico

Bajo el titulo "Las Falsas Politicas de Austeri-
dad del Gobierno Mexicano", Luis Pazos, profesor vy
autor de numerosos libros, ha publicado en julio

préximo pasado, un valioso andlisis sobre la situacidn

de su pais; Los pérrafos que siguen han sido extrac-

tados de dicho estudio: \
A comienzos de los afios 70 se manifiesta en

México la inflacidn, originada por politicas neo-

keynesianasﬁque desemboca en 1976, en una crisis

grave.

El Presidente Lbpez Portillo debé supeditar su
gestidn, en 1977, a un convenio con el F.M.I., cir-
cunstancia que permite frenar la inflacidn por breve
tiempo. Pero los altos precios del petrdleo en
1978 permiten pagar por adelantado al F.M.I., li-
berédndose asi de la obligacibn de corregir los

desequilibrios.

La excesiva deuda externa contralida entre 19é0
y principios de 1982 esté relacionada con errores de ’
tipo de cambio. En 1981 México tuvo un ingreso récord
de divisas por exportaciones de ﬁ%réleo; sin embargo,
pidid créditos al extranjero por 12.000 millones
de dblares. Este dinero sirvid para sostener un peso
mexicano sobrevaluado en cerca de 50 por ciento, a

fin de mantener la imagen politica del Presidente.

La crisis desatada en 1982 desemboca en una
inflacibén de 100 por ciento vy en un desempleo que
contrarresta todos los empleos creados en afios an-

teriores. El1 dblar sube de $ 26 en diciembre de 1981,
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a $ 148, un afio después.

El gasto pGblico consumibd 26 por ciento del pro-
ducto bruto en 1970, 35 por ciento en 1976 y méas del
50 por ciento en 1982. En 1970 habia 86 empresas vy
organismos estatales; en 1976 fueron 783 y en 1982

sobrepasaron 1.000.

Hay investigadores glle vinculan los problemas
econdmicos de México con la explosidn demogréfica.
El verdadero problema es la explosidn burocrética.
De 1975 a 1983 1la poblacibdn crecid en‘25 por ciento,
mientras que la burocracia del Gobierno y empresas

estatales aumentd en 85 por ciento.

El acuerdo entre el Gobierno del Licenciado de
La Madrid y-el F.M.I. permitid en 1983 empezar a
corregir diversos desajustes. E1 déficit del sector
piblico, que alcanzd a 18 por ciento del P.G.B., se
redujo én 1984 a 7,4 pof ciento 'y la inflacidn bajd.
de 100 por ciento en 1982, a 60 por ciento en 1984.
Estas cifras no reflejan austeridad en las finanzas
pﬁblicas, sino en la industria, comercio, trabaja-
dores y consumo privado. La austeridad ha sido del
- pueblo, no del Gobierno de México. En ese afio de

1983 1la burocracia crecid en 282.000 burdcratas més.

El crécimiento del sector piblico no obstante
la reduccidn del déficit presupuestario fue posible
por el aumento de los impuestos y de los precios de
la gasolina, luz, teléfono y otros servicios que

presta el Gobierno.

—z 3~
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En 1984 el dinero del sector privado crecid
en 63 por ciento. La banca estatizada constituye
ahora uﬁ medio de financiamiento del Gobierno. Los
bonos de tesoreria en circulacibdn se han duplicado
en el Oltimo afio, y el pago de la deuda interna
significd més del 38 por ciento del total del gasto

plblico en 1984.

El Plan Nacidnal de Desarrollo es un programa
gubernamental més socialista que los de Felipe

Gonzéalez en Espafia y Mitterrand en Francia.

En 196 afios de vigencia, la Consfitucién de
EE.UU. ﬁa sufrido 26 modificaciones. La crisis
en Mexico no es sdlo econdmica, sino politica. En
68 afios de vigencia, la actual Constitucidn tuvo
316 cambios. Tan sdlo en los dos primeros afios del

actual Gobierno sufrid 33 modificaciones.

México es un pals rico, con recursos naturales
y humanos suficientes para pagar su deuda externa,
frenar la inflacibn, el desempleo salir del sub-
K

desarrollo. Pero, segln concluye Luis Pazos, el

futuro econdmico de Mexico estd vinculado a un cambio

de su sistema politico.

—z 27 -
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En México, como en muchos otros pafses Iberoamericanos, tedricamen
te se han adoptado politicas de austeridad en el gasto piblico en gran parte
debido a las recomendaciones y compromisos con el Fondo Monetario Internacio

nal.

E1 gobierno mexicano maneja cifras donde muestra reducciones en el
déficit presupuestal, superavit en la balanza comercial y una tendencia des-

cendente en la inflacion.

Para nosotros, las 1lamadas politicas de austeridad adoptadas por
el gobierno mexicano son superficiales y las correcciones logradas son tran-
sitorias y tienen como principal objetivo cumplir formalmente con los compro
misos contraidos con el Fondo Monetario Internacional y no lograr rectifica-
ciones duraderas.

Las politicas de semi-austeridad aplicadas por el gobierno mexica
no son equivalentes a tomar a medias una medicina que no logra curar la en

fermedad, aunque causa dolores de estomago. 5

NOTA: Conferencia impartida por Luis Pazos en el Foro Mexicano de The Center
for Strategic & International Studies de la Universidad de Georgetown
en Washington, D.C., el 3 de junio de 1985.




E1 gobierno mexicano aunque bajé el ritmo de sus inversiones y gastos
en algunos sectores, a partir de 1983 continda con el mismo o un mayor apa

rato burocrdtico que los gobiernos anteriores.

Para entender el por qué de lo inoperante y transitorio de las actua-
les correcciones del gobierno mexicano y el futuro de la economia mexicana,

analizaremos brevemente los antecedentes de la crisis mexicana:

Con el gobierno del licenciado Echeverria al comienzo de la década de

os 70's, se empieza a manifestar un nuevo problema en México: la infla-

cion.

Dicho problema obedece a politicas gubernamentales neo-keynesianas
que buscan incentivar el crecimiento econémico a través de un mayor gasto

piblico sustentado en emisiones de dinero.

Esas politicas logran auges artificiales caracterizadas por altos cre
cimientos econdmicos en 1973, 74 y parte del 75 y provocan una crisis en
1976. Esa crisis hizo necesaria la intervencién del Fondo Monetario Inter

cional y la devaluaci6n de la moneda, que en ese ano fue de casi 60%.

En 1977, el nuevo gobierno, presidido por el licenciado L6pez Porti -
110, inici6 sus programas supeditados a un convenio con el Fondo Monetario
Internacional, que lo obligaron a moderar gasto y déficit gubernamental.

Las politicas del Fondo Monetario Internacional permitieron frenar la in -

l§§ flacién en 1977 y parte del 78.




~es nuevamente sujeto de crédito para la banca privada internacional y paga

. por adelantado al FMI, liberdndose de las obligaciones de corregir los de-

En 1978, ante los altos precios del petrdleo, el gobierno de México -

sy s o 74
sequilibrios.

A partir de ese momento se aplican nuevamente politicas de gasto pd
blico expansivo y mantiene un tipo de cambio con el dolar casi fijo, sin -

reconocer la disparidad de inflaciones entre ambos pafses.

En gran parte, la excesiva deuda externa contraida en 1980, 1981 y

principios del 82, es resultado de las politicas equivocadas del tipo d
cambio.

En 1981, México tuvo un ingreso récord de divisas por exportaciones
de petréleo, sin embargo, pidié créditos al extranjero por mds de 19 mil

millones de ddlares. S

Esos préstamos no fueron utilizados en nuevas inversiones, sino en

sostener un peso mexicano sobrevaluado en cerca del 50%, con el objeto d

mantener la imagen politica del presidente, quien sostenia que un presi

dente que devaluaba 1a moneda se devaluaba politicamente.

cio ficticio del ddlar con el tedrico objetivo de finalizar su periodo de




gobierno sin devaluar la moneda.

1979, 80 y parte del 81 se caracterizan por un gran crecimiento eco
\némico y la creacidn de cientos de miles de empleos, sustentados en gran
hes emisiones de circulante para aumentar el gasto y la inversion publi-

}a que a la vez estimulan la inversion privada.

\ Esos crecimientos artificiales desembocan en una crisis en 1982, ca
racterizada por una inflacién del 100%, un bajo crecimiento econdmico, y
| un desempleo que contrarresta todos los empleos creados anteriormente a
través de un proceso inflacionario y un movimiento en el tipo de cambio

( de 26 pesos por ddélar en diciembre del 81 a 148 en diciembre del 82.

Junto con las politicas de tipo de cambio ficticio y expansivo gasto
ptiblico, también se consolida en la economia mexicana una tendencia al es
tatismo.

./
[ ; B i SER AT : 3 e
{ - La inflacidn en México sirvi6 para financiar un crecimiento desmesu-

rado del gobierno. E1 gasto plblico significé en 1970 el 26% del Produc-

to Interno Bruto. En 1976, el dltimo afio del gobierno del licenciado L6-

pez Portillo, el 35% y en 1982 fue equivalente a mds del 50% del Producto

L/Alnterno Bruto.

-
1

\ En 1970 habia 86 empresas y organismos estatales; en 1976 ya eran

(\/783 y en 1982 terminaron sumando mds de 1000.
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Hay investigadores que piensan que 1os problemas econémicos de México
provienen de la explosion demogrdfica. Sin embargo, el problema de nues -
tra pafs radica en la explosidn burocrdtica. De 1975 a 1983 la poblaciodn
creci6 en 25%, mientras que la burocracia, gobierno y empresas estatales -
-

e
aumentaron en 85%.

Algunos funcionarios piblicos atribuyen la crisis a factores fuera

del control del gobierno mexicano.

La fuga de los capitales, la baja internacional del precio del petré-
leo y los altos intereses de los créditos externos, fueron factores que -

agravaron la crisis interna mads no la provocaron.

La crisis de México ha sido provocada por un crecimiento desproporcio
nado de la burocracia y del aparato gubernamental. Ese crecimiento buro -
crdtico, también ha obedecido a criterios politicos socialistas que han ad
judicado nuevas tareas al sector piblico y limitado gradualmente al sector

privado.

En 1982 el gobierno del licenciado Lépez Portillo, sin declararse for
malmente socialista termind poniendo en préactica casi todos los puntos de

los programas de los partidos comunistas y socialistas de México.

La estatizacion de la banca, la estatizacidn del transporte tanto ur-
bano como aéreo, la sindicalizacién de Tos bancos y el control de cambio -

eran peticijones de Tos partidos comunistas mexicanos.




Las politicas socialistas del gobierno mexicano, que culminaron en
1982 con la arbitraria e inconstitucional estatizacion de los bancos,jun
to con la inflacidn y la devaluacion de la moneda, provocaron una fuga -

de capitales que hizo mds critica la situacion en México.

Ante esa situacidn y comprometido nuevamente con el Fondo Monetario
Internacional a corregir algunos desequilibrios del sector externo y de
las finanzas pablicas, el gobierno del licenciado De la Madrid tomé pose
sion en 1982. En su primer afo de gobierno #1983) de acuerdo con el Fon
do Monetario Internacional, empezb a corregir algunos desajustes de las

finanzas piblicas y del sector externo.

De un déficit del sector piblico como porcentaje del Producto Inter
no Bruto de casi el 18% en 1982, el gobierno del licenciado De La Madrid

logré reducirlo en 1983 al 8.3%.

Y en 1984, aunque ya no cumple con las metas del Fondo Monetario In
ternacional de reducirlo a un 5.5 o 6.5% del PIB, se logra situarlo en -

un 7.4%.

En 1983 y 1984, se obtienen superdvits en 1a balanza comercial y la

inflacidon reduce su crecimiento del 100% en 1984 al 60% en 1982.

Sin embargo, esas cifras no significan una verdadera austeridad en
las finanzas piblicas, sino en la industria, comercio, trabajadores y el

consumo privado.
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La austeridad ha sido del pueblo no del gobierno de Mégico.
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Las correcciones alcanzadas por el gobierno en 1983 y 84 son tendien
tes a cumplir con el expediente del Fondo Monetario Internacional y no a
corregir verdaderamente los desajustes internos derivados del excesivo -

gasto publico.

E1 error del Fondo Monetario Internacional es comprometer a los paf-
ses subdesarrollados a una reduccion del déficit presupuestal sin conside
‘ rar que éste se puede reducir aumentando los impuestos e ingresos y no -

disminuyendo gastos.

En México, como en muchos otros paises latinoamericanos, se optd por
reducir Tos déficits presupuestales aumentando impuestos, tarifas y servi

cios que presta el sector pablico sin reducir el tamafo del gobierno.

En otras palabras, no se combate el problema fundamental de nuestras
[ economias, que es el excesivo tamafio del sector piblico. Mds bien se --
w translada el costo de la reduccién del déficit presupuestal a la poblaeidn

via mayores impuestos y precios de los bienes y servicios gubernamentales.

En 1983, ano en que tedricamente hubo una mayor austeridad presupues-
tal, se cred una nueva secretaria, 10 subsecretarias y 28 direcciones gene
rales mds. En un solo afo el actual gobierno (MMH) cred mds dependencias

que las creadas en 6 afios por el gobierno anterior,
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La burocracia en 1983 no disminuy6, sino crecid en 281,000 burécratas

Los sueldos de los secretarios, subsecretarios, directores y secreta-
rios particulares en 1983 y 1984 aumentaron dos y tres veces por arriba -
del aumento de precios, mientras los de la baja burocracia y los salarios

de los trabajadores aumentaron por abajo de 1a inflacion.

E1 crecimiento del sector plblico fue posible a 1a vez que se reducia
el déficit presupuestal, gracias a los aumentos de los impuestos y de 1los
precios de la gasolina, la luz, el teléfono y otros servicios que presta -

el gobierno.

E1 impuesto al consumo lo elevd el gobierno de Mexico al 15%, mds del

doble que en Estados Unidos.

Aunque la recaudacidon fiscal en México es baja en relacidon al Produc-
to Interno Bruto, debido a los altos impuestos que incentivan la evasitn -
fiscal y frenan la reinversion, tenemos unos de 1os niveles impositivos

mds altos del mundo y desde luego mayores a los E.U.A.

Las recetas del Fondo Monetario Internacional aunque en general son -
correctas, dan cabida a la instrumentacidn de politicas, como los aumentos
de impuestos, que obstaculizan el crecimiento econdmico de los pafses y -

consolidan el estatismo.
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Pero a pesar de Tos aumentos de impuestos, los instrumentos para fi -
nanciar el déficit presupuestal han crecido a niveles récord en 1984 y en
los primeros meses de 1985: la emision de dinero, los bonos gubernamenta -
les y el financiamiento al gobierno por la banca comercial, ahora estatiza

da.

En diciembre de 1984 la emisidon de dinero (Ml) crecio 63% sobr;_;;%rl

|
mismo periodo del afio anterior. Ese nivel de incremento de circulante /es

/

mayor al de 1982, afio en que estallé la crisis. ol

‘A_/q/r'
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La banca, ahora monopol izada por el gobierno, ha dejado de cumplir su
/

convertirse fundamentalmente en un medio de financiamiento del gobierno.

funcion de intermediaria entre el ahorro y las unidades productivas para/-
;—A‘

En 1984 mds del 60% de los recursos captados por el sistema bancario
fueron utilizados en financiar gastos corrientes y deudas del sector plblj

co y no en inversiones productivas.

Los bonos de la tesoreria en circulacion, equivalentes a los bonos -

et e
del tesoro en Estados Unidos, se han duplicado en el dGltimo afo.
S e S D

El pago de la deuda interna significé mds del 38% del total del gasto

- N —
piblico en 1984. Y si a esto le aunamos el pago de amortizacidn e intere-
ses de la deuda externa, cerca del 45% del presupuesto del sector piblico

es para pagar las deudas.

\N
W
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Aunque ante el Fondo Monetario Internacional y en varios medios finan-
cieros aparezca México como un ejemplo, el gobierno no 1leva a cabo un ver-
dadero programa de reordenacidn econdémica y en ningdn momento ha disminuido
verdaderamente el tamano del sector pdblico. Muchos de los datos que pre -
sentan ante el Fondo Monetario Internacional estd&n acomodados para dar una

impresion diferente a la realidad mexicana.

La prueba es que el financiamiento del sector plblico sigue requirien-
o en 1985 de fuertes emisiones de circulante, mayores a las de afios ante -
riores, que nos aseguran niveles de inflacidon muy por arriba de los estima-

dos por los organismos internacionales y el gobierno mexicano.

La emision de valores gubernamentales, que no tienen ningln respaldo -
en su produccién adicional, pues se utilizan para pagar gastos corrientes,
también son una promesa de futuras emisiones de dinero para pagar los inte-

reses y capital de esos valores.

La deuda externa se ha renegociado a mayores plazos, pero sigue crecien
do. En Tos dos primeros anos del actual gobierno la deuda externa se incre-

menté en 10.5 millones de délares (1983-1984).

Si a todo esto aunamos que Ta mayor parte del ahorro de los mexicanos -
depositado en la ahora banca estatizada se utiliza para financiar el gasto -
piblico y no en inversiones productivas, es muy dificil pensar en una verda-

dera. recuperacion econdmica.
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Por otro lade, las politicas del actual gobierno agravan la crisis
econdmica y alejan las expectativas de una recuperaci6n, ya que entre la
mayoria de los empresarios de México existe un desaliento por la clara ten

dencia al estatismo y la socializacion econdmica bajo planes estatales.,

E1 gobierno del Presidente De La Madrid legalizé la inconstitucional,
arbitraria e impopular estatizacion de la banca, que 1levd a cabo el Presi
dente L6pez Portillo para pasar a la historia y presentar a los banqueros

privados como responsables de todos sus errores y derroches.

Muchos esperamos que el Presidente Miguel De La Madrid rectificara,
pero lejos de rectificar incorpord a nivel Constitucional el monopolio de

Ta banca por el gobierno. Y elevd a nivel Constitucional la planificacidn

——

estatal, que es el principal elemento de una economia socialista. Tambié
introdujo en la Constitucidn Mexicana un articulo (Art. 25) uno de cuyos
parrafos fue copiado casi textualmente de 1a Constitucién Cubana (Art.ls)2

En dicho parrafo se dan poderes casi ilimitados al gobierno para intervec-

nir en todas las actividades econémicas privadas.

Las politicas econdmicas del actual gobierno, si analizamos el "Plan
Nacional de Desarrollo", documento donde se plasman los programas guberna-
mentales, son mds socialistas que las de Felipe Gonzdlez en Espafia o las -
de Miterrand en Francia, aunque el gobierno mexicano no se diga socialista

abiertamente, pues sabe que aumentaria su impopularidad.




Todos esos hechos han creado incertidumbre y descontento entre los em-
presarios, quienes ven en el gobierno actual una continuacion de los dos an

teriores.

La derrota en varias elecciones del partido en el poder (PRI), la mayo
ria no reconocidas oficialmente, muestran el creciente repudio de la pobla-

cion mexicana a la socializacién gradual de la economia.

e

Las recientemente anunciadas ventas de algunas empresas paraestatales
no constituye ningin cambio fundamental en las terdencias estatistas por su
scaso peso en las finanzas piblicas. Muchas de esas empresas serdn vendi-

das al 1lamado sector social, nombre con que Tos marxistas y ahora también
la Constitucién Mexicana designa las empresas que manejan la burocracia de

los sindicatos obreros, como pedia el partido comunista en Francia.

En conclusidn, las relativas correcciones logradas por el gobierno me-
Xicano durante 1983 y 1984 en cuanto al ordenamiento de las finanzas piabli-
cas, se han basado fundamentalmente en una mayor presion impositiva que ha
empobrecido a los obreros, cuyos salarios han aumentado en 1983 y 1984 a me
nor ritmo que la inflacién. Los aumentos de impuestos y la inflacién han -
contribuido a descapitalizar a las empresas, cuyas utilidades han bajado en

términos reales.

Las Gnicas variables que han crecido por arriba de la inflacién son los

impuestos y los sueldos de la alta burocracia.



E1 gobierno mexicano no ha hecho ninglin sacrificio en los Gltimos anos
y continda con las mismas tendencias estatistas y socialistas de los gobier-

nos anteriores.

La crisis en México no es solo econdmica, sino politica. Las correc
ciones econémicas estdn supeditadas a un cambio politico, pues el grupo en

en el poder no tiene ningin 1imite. A=

E1 poder legislativo y el judicial estdn controlados casi en su totali
dad por el poder ejecutivo, realmente no existe un balance o division de po-

deres en México.

La Constitucion es violada o cambiada al antojo del gobernante en tur%

R

no.

En E.U.A., en 196 afios de vigencia, la Constitucién ha sufrido 26 modi

ficaciones. En México, en 68 afos de vigencia, la actual Constitucion ha ti

()

nido 316 cambios. Tan solo en los dos primeros afios del actual gobierno, su

g

frio 33 modificaciones, mds que en 196 afnos en E.U.A.

Y 1o mds grave es que la mayoria de esos cambios crean mayor incerti -

dumbre sobre los derechos de propiedad y la libertad de los ciudadanos y da

.

cada dia mas poder al gobierno.

Bajo el actual sistema econdmico, juridico y politico no se vislumbra |

una recuperacion sélida y duradera, pues ademds de no existir una verdadera N

: W
austeridad en las finanzas piblicas, no hay un marco juridico y politico - .n




adecuado para propiciar una recuperacién econdmica y social duradera.

México es un pais rico, con recursos naturales y humanos suficientes
para pagar su deuda externa, frenar la inflacién, el desempleo y salir del
subdesarrollo, sin embargo, para lograr eso es necesario un cambio de di -

reccién en las politicas econémicas que hasta ahora se han aplicado.

Si en México se abrieran las puertas al capital extranjero, se regre
sara la banca a los particulares, garantizaran la propiedad privada en el
campo, bajaran los impuestos y modificaran la Constitucién en tal forma -
que quedaran perfectamente garantizadas la propiedad y la libertad en el -
ambito econdmico, en unos cuantos afios, sin necesidad de esperar remotos -
aumentos de precios del petréleo o andar mendigando mayores plazos para la

deuda externa, podriamos 1legar a ser una potencia.

Desgraciadamente, esas modificaciones econémicas implican el abando-
no de una tendencia estatista socializante en la economia, que si bien ha
significado el atraso y desequilibrio para la mayor parte de los mexicanos,
ha sido el fundamento para que un ﬁequeﬁo grupo de gobernantes concentren

mayores cantidades de poder y riqueza.

E1 futuro econbmico de México estd ligado a un cambio en el sistema
poiitico. Si éste evoluciona hacia una democracia y Tibre empresa, es po-
sible superar nuestros problemas econémicos. Si se consolida la tendencia
a Ta planificacion central, estatismo y dictadura de partido, ningin progra
ma del Fondo Monetario Internacional ni renegociacién de la deuda o ayuda

del exterior, podrdn solucionar nuestros problemas.
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LIBROS ESCRITOS POR LUIS PAZOS

"CIENCIA Y TEORIA ECONOMICA"
Editorial Diana, México 1976.

"DEVALUACION EN MEXICO"
Editorial Diana, México 1976.

“FUTURO ECONOMICO DE MEXICO"
Editorial Diana, México 1977.

"¢DONDE VIVIR MEJOR...?"
Editorial Diana, México 1978.

"MITOS Y REALIDADES DEL
PETROLEO MEXICANO"
Editorial Diana, México 1979.

“EL'GOBIERNO Y LA INFLACION"
Editorial Diana, México 1980.

"RADIOGRAFIA DE UN GOBIERNO"
Editorial Diana, México 1981.

“LLA ESTATIZACION DE LA BANCA"
Editorial Diana, México 1982.

"0S LIMITES DE LOS IMPUESTOS"
Editorial Diana, México 1982.

"RESPUESTA A LOS PLANES DE MMH"
Editorial Diana, México 1983.

EL SOCIALISMO ¢LA SOLUCION?"
Editorial Diana, México 1983.

"COMO SALIR DE TU CRISIS"
Editorial Diana, México 1984.

“"EL REY POPULACHERO"
Editorial Diana, México 1985.

"MARXISMO BASICO"
En Prensa.



LA CRISIS DE LA DEUDA EXTERNA

Pedro Ibé&anez O.

A propbsito de los compromisos firmados por Chi-
cor _
le ¢y sus acreedores ,—asi—eeme—tas=obrigaciores—con

el F.M.I.

rece oportuno revisar el endeudamiento exterior co-
@Jiazi{/

mo problema de graves proyecciones 1nternac1onales

O or ey AAR 7(%%@ Gm/(qéﬁ%acaﬂ\.
iii{niiﬁéuxaijk~uwu &4::i¥%§4%¥$£

La imprevisible, cuantiosa y crecientedi%quidez
<L ..
de petrodSlares carecié de destino regedar. La ban
ca mundial compitié entonces por canalizar e%a li-

quidez ampliando el &mbito habitual de los cré&ditos.

Incurrid en prc?tamoa poco cuidadosos ; eR—ho—pecus

B mw C o
Gesoiﬁfrancamente irresponsables.

Para gobiernos y particulares con tendencia a en-
“
deudamientos ilimitados, se abrieron las puertas del
paraiso. Las medidas que se establecieron en Chile
para frenar el ingreso indiscriminado de moneda ex-

tranjera, fueron lamentablemente eliminadas.,, ¥ cuan-

do el creciente endeudamiento superaba toda razonabl

capacidad de pagos del pais. Ne=e%§ﬁﬁﬁﬁaa,4;1 1981,
obtuvimos afn prestamos adicionales por 4.500 millones

de db6lares.

Parte sustancial de esos recursos se perdieron a

causa de especulaciones y de onerosos intereses. EL




Banco Mundial estima que el sistema financiero chile
no deberéd hacer frente a, por lo menos, 3.500 millo-
nes de dblares, pérdida vinculada a "delitos de cue-

llo y corbata", seglGn definicién del propio Banco -Men

2} ﬁugu><&:/44§9;kxeii>
~Sib%en!/ entre nosotros no estén tipificédas esas
formas alambicadas de delinquir, la sustancia de ta-
les actuaciones ilicitas estada claramente tipificada
en nuestro derecho penal ordinario, lo cual permite
sancionarlas con eficgg;§;3
é&bh»iCrm;L“ﬁy
nrudenégyggstergar esas accio

nes Jlegales pesrque habrian originado quiebras masi-

220
VasJyéhora, otorgada li garantia del Estado a deposi

tantes y acreedores 2 recae sobre el Gobierno la obli

q,n

gacibn de responsablllzar a quienes dafiaron la econo

mia del pais en forma tan ilicita y cuantiosa.

79{”<mﬂ& & H“ffwﬁiéa*“&“j“é
Dhorastn bs Lol ﬂx;%th#’&&uzfz L 442.»a&i‘

hﬂz;iffa,‘ZQ544-;%u£¢J&Zb
a& -éos bancos acreedorei enfrenta?®h también una impor

tante cuota de responsabilidades y pérdidas,qazqé&f
L
se¥yasumidas, puede arrastrarlos a una peligrosa ines

tabilidad. ~
i ! ) [ I
&;_M/ W/?W%
Poegue banca norteamericana regisktxa en—sus

A ﬁuzmé% lfzéwfg%




millones de db6lares mal prestados en América Latina,

sino 200.000 millonés més, otorgados a 1 agricul-
tores de EE.ng’con garantia de Q;gdios que hoy va-
len menos qué sus deudas. A,eli; se agregan/}ps prés
tamos para "energy" (pgpréleo) iﬁcobrables,/éue va :

< ;
exigieron un salvavidas de 11.000 millones para evi-
& -

P
/

tar la quiebra del banco Contigeﬂtal Illinois y, por

; iltimo estd la mala cartera de préstamos que alimen-
| taron 1a especulacidbn de bLienes raices durante el ngs
\ ;
52' é;l7Ed// 9965/;; los petrod&lares. ” : 24 1 ;
:’J KO ! - / '
AlotﬁajﬁJu; '
*2_~%quﬂp -ﬁéif

;Z/ ( ba—suma—de '

de la baugg de I
C e 2= )
préstamcs_intoun)

mati e. “(El Bank of America acaba de
ser obligado a castigar mi! .llones de d6lares y a

Hividendo, después de publicado su balan-

'.&A_&;/&4wu;%;“/£ﬂ%y;izzsﬁ&

Contra el anterior teldn de fondo debemos exami-
nar las alternativas de los paises deudores. Es ob
vio que los de este hemisferio, Chile entre ellos,
no pueden servir los intereses de sus deudas. Lo ha

" cen, si, con ayuda de nuevos préstamos que postergan

el problema, agravédndolo.
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Alan Garcia, pre€sidente de Perf,” intenta imponer/

ta. Sin embargé,
A\ el trascurgo del tiempo pue llevarlo ﬁ;/g/al pre51
fonsin, a la con€lusidn de qu?/} linea del

et el

una solu016n/9»arentemente real]

<

2 et g i
muchas armas para imé£:Z§ﬁe

) y hay que contgr con que las emplearén todas. Porque
. dﬁ7dz/

si Per%,lograra imponer su férmula de pago .basade—en

ééﬁ 10% de las exportaciones, se estableceria un pre-

cedente capaz dec dubaLax una LrlSlS finapciera, mun- ' &Méf; <

Debe recordarse que en la crisis de los anos 30

Vﬁ’ quebraron4523?3££%> 6.000 bancosy el comercio inter

nacional se redujo’a menos de 30%, y emergib6 Hitler.

No';£ di}iﬁ¢n pues, csciuciones para la deudazax— ?

terna. Parece imposible dejar de pagar. Y Hzggf;e

e &L
=
en forma nominal, como Chlle,:zggyplazar y agra
/A/mwﬁ“
var el problema, si—bien 3z satls ac or ahora bas

/. - y /7)’&/7
i~ G Crées
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No hay duda que el sistema financiero norteameri-
cano enfrenta hoy un dilema explosivo. La prensa de
EE.UU. no lo oculta. Y en algln momento el gobierno

b e trii e Ak

@e—BENIU. tendrd que resolverlo. Talvez ese dilema

lo recibird en herencia la pr6xima administracidn.
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LA DEUDA EXTERNA

Pedro |bafez

Firmados los compromisos que asumen Chile y sus acreedores,
asi como las obligaciones con el F.M.l.,que abarcan un perfodo
de tres afios (1985-1987), procede una revisién desinteresada y
seria de las complejas facetas de la deuda externa como fendme
no econémico generalizado y, especificamente, como problema chi

leno.

La imprevisible, cuantiosa y creciente liquidez mundial
generada por los petrodélares, carecia de destino natural. La
banca mundial compitié por canalizar esa liquidez y compitid,
por endé, por colocar esos recur<~< a tasas que permitieran pa-
gar intereses atrayentes a los productores de petrdleo que api-
laban délares. Ocurrié asi una forzada ampliacién del ''mercado
de créditos' mediante una expansién de los préstamos que cabria

calificar desde poco cuidadosy hasta francamente irresponsable.

Para gobiernos y particulares con irrefrenable tendencia
al endeudamiento se abrieion ias puertas dei paraiso. En Chile
se establecieron algunas medidas reguladoras para frenar el in-
greso indiscriminado de moneda extranjera. Pero tales frenos
se eliminaron cuando eran mds necesarios, esto es, cuando a par- :
tir de'1980 el endeudamiento alcanz3 montos que superaban toda
razonable capacidad de pagos del pafs. No obstante, en 1981 tu
vimos un endeudamiento adicional record: 4.500 millones de déla-
res en el curso de ese ~ . El empleo de expresiones que falsea
ban la realidad contribuyé a la desinformacién general. Se hizo
~gran caudal del mercado de capitales y del ahorro externo,cuando
en verdad se trataba de '"hot money', es decir, préstamos volatiles

en blsqueda de las exorbitantes tasas de interés registradas en




-
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-
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esa época. Hace falta un estudio minucioso del destino que tu-

vo el descomunal endeudamiento privado.

Al margen de las inversiones en construccidn y en acciones
de bienes mds o menos durables, hubo pérdidas inmensas derivadas
de especulaciones y de los elevados intereses que debieron pa-.
gar los deudores. EI Banco Mundial estima, en reciente informe,
que el sistema financiero chileno deberd hacer frente a pérdidas
no inferiores a 3.500 millones de délares. Podemos decir, sin
temor a equivocarnos, que buena parte de esa pérdida obedece a
lo que el Banco Mundial denomina ''delitos de cuello y corbata'.
Si bien su tipificacién en la legislacién chilena no es explici-
ta como en la norteamericana, tampoco hay razon para no aplicar-
les sancién mediante la ley penal ordinaria. Hubo, sT, un moti- .
VO para postergar esos encausamientos hasta arreglar la situa-
cién de los bancos cun ios acreedores extranjeros, para evitar
una quiebra masiva como consecuencia de dichas acciones judicia-
les. Otorgada, ahora, fa garantia del Estdo, recae sobre éste
la ineluditle obl 2 "dn de responsabiliza< a quienes han compro

metido en forma tan cuantiosa > ilfcita la economia del pafs.
¢
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INFORMACIONES SILENCIADAS

¢, CUANTO TENEMOS QUE PAGAR?

No ha faltado publicidad a las licitaciones de acti-
vos en poder de bancos intervenidos, a la regulariza-
cidén de empresas del "drca rara" restituidas al scctor
privado, soluciones por las que debemos congratularnos
pues resuelven situacionces inexplicables e inconveniente

mente prolongadas.

Pero tras el general beneplidcito otorgado a estas
decisiones, permanecen hasta ahora silenciadas y ocul-
tas las informaciones relativas al monto de las pérdi-
das que estas liquidaciones cuantifican ahora con exac

titud. E1 pais debe conocerlas.

Nadie ignora las maquinaciones que arrastraron a la
falencia a una decena de importantes bancos, cuyas pér-
didas obligaron al Gobierno a tomarlas sobre si para evi
tar un colapso general. La garantfas que el Estado otor
gé a depositantes y a acrcedores extranjeros y los cuan-
tiosTsimos préstamos que debid otorparles el Ranco Cen-
tral, conjuraron la crisis inminente y catastr6fica. Aho

ra es preciso saber a cudnt asciende el precio de este

)




obligado rescate que por largos afios gravitarid sobre

las espaldas de todos 1os chilenos.

Se trata de conocer también con exactitud las condi-

ciones en que ciertos grupos acaban de renegociar con los

bancos; las causas del desastre en que incurrieron, y
saber asimismo si hubo procedimientos incorrectos y si
ellos son punibles. Falta una explicacién publica que
esclarezca lo obrado por el Gobierno, las acciones ya
iniciadas por éste, o aquéllas que no ha intentado o no
podria iniciar. Por Gl1timo, deberia difundir el texto
de disposiciones legales claras, especificas, inspiradas
talvez en las norteamericanas, que la Junta de Gobierno
tendria que materializar en leyes para cvitar la repeti-
cidén de los procedimientos que tuvieron tan desastroso

desenlace.

En momentos en que proyectos urgentes o situaciones
angustiosas no pueden ser abordados porque faltan 5, 10
6 20 mil millones, hoy imposibles de obtener porque el
Gobierno debié destinar sobre 200 mil millones dec pesos
para solventar s6lo las pérdidas de especulaciones efec

tuadas a través dec los dos principales bancos del pafs,

la opinibn pGblica tiene pleno derecho a exigir una infor

macidén explicita y nitida sobre todo lo sucedido.

Y el Gobierno tiene la obligacidén de entregarla. No
se trata aqui de mera curiosidad ni de enjuiciamientos

politicos que serian, por lo demds, legitimos, Se pide

—2 g4
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la cuenta que las autoridades de gobierno deben adelan-
tarse a entregar tratandose de dineros que pertenecen al
pais y cuyo indebido manejo anterior es factor importan-

te de las angustias que pesan sobre los chilenos.

Si el Gobierno fuese remiso en el cumplimiento de
esta obligacidn, asumiria una responsabilidad extremada-
mente grave por su silencio, inaccidén o mutismo antec tan
inmenso desastre. Tampoco podrian participar las auto-
ridades en un intento de echar tierra sobre estos hechos
porque comprometerian su credibilidad y la validez de un
régimen ccondmico que en muchos campos ha alcanrzado lo-
gros notables. Comprometeria, también, el prestigio y
buen nombre de miles de empresarios privados que repu-
dian estos procederes y cuyos esfuerzos, enmarcados en
normas de absoluta correccidn, alientan y vivifican el

progreso econfémico del pais.

Son, pues, muchas y muy importantes las razonecs que
no permiten al Ljecutivo guardar silencio por mis tiem=
po sobre el resultado que arroja la liquidacién de aque-
1los manejos que hirieron tan profundamente una gestién

econdmica en otros aspectos sin duda laudables.
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NORMAS ECONOMICAS DE ALEMANIA

El Vice Presidente del Bunderbank,Dr. Helmut
Schlessinger, explicdé las politicas que han logra-
do hacer caer en mids de 30% la cotizacidn del dblar

en los mercados internacionales.

El Dr. Schlessinger tiene por funcidn atender el
pulso financiero de la inmensa economia de Alemania
Federal y determinar cudndo comprar o vender en los
mercados mundiales millones de dblares o de otras
monedas, y cudndo y hasta qué monto expandir la ofer
ta de dinero. En los filtimos doce meses el Banco
Central de Alemania vendid alrededor de 15.000 millo

nes de dbdlares para mantener la fortaleza del marco.

Explicé el Dr. Schlessinger que la inflacidn en
Alemania Federal fluctua alrededor del 2% anual - la

més baja en el mundo, y sostuvo que:

- La tarea principal del Bunderbank es mantener esta
ble la moneda local, el marco.
- La politica econdmica orientada hacia la estabili-
dad conviene a todo pais y, desde luego, a paises
g% ey
con alt9 desempleo puesto que Eoni generalmente,
~a@ﬁé§¥@;”con ¥&s mds altas tasas de inflacidn.

- Se busca conciliar la estabilidad de precios con

los estimulos para el crecimiento. La banda de ofer




ta de dinero fluctua en Alemania entre 3 y 5% anual.

- La actual cotizacidén del D.M. de 2,60 por délar

es méds apropiada que el nivel de 3,45 que exis-
tia un ano atrds. Hay ahora un nuevo equilibrio,
y la estructura de tasas de cambié?Zalanceadarpuede
ser mantenida sin nuevas ni fuertes intervenciones.
"Eso es lo que espero, dijo, pero no puedo asegurar-
1o, "

~ 8Si hubiese otra fuerte caida del ddlar, se afecta-
ria seriamente a quienes exportan hacia los EE.UU.
Por otra parte, una fuerte depreciacidén del dblar,

§§ necesériamente(crearig impulsos inflacionarios en
EE.UU., y entonces las autoridades norteamericanas
estarian obligadas a reaccionar.

- En cuanto a los problemas del tercer mundo, estimd
que las proposiciones de Mr. Baker deben ser respal
dadas por gobiernos y bancos privados. Pero para
alcanzar una solucibn a largo plazo en la situacidn
de deudas internacionales, no basta aquella proposi
cién, dijo el Dr. Schlessinger. Pues no se trata s
lo del problema de los paises que,deban aportar dine

JE‘L ALPLA ’_4:(,
ro -"new money"- sino también detagu®l de los paises

>
deudores gue—deben mejorar su situacidn interna y dis
minuir su alto grado de inflacidn, elemento que esti
745*—:5911_

mula la huida de capital de;aé%% paises relativamente

pobres.

13.3.86 (B.Ese.)
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PATRIMONIO NEGATIVO

La decisidén de la Superintendencia de Valores y Se
guros que suspendid la transaccidén y cotizacidén en Bol-
sa de las acciones de 22 Sociedades con patrimonio nega

tivo,_merece diversas reflexiones.

Por de pronto la expresidn "patrimonio negativo' es
un eufemismo que indica la pérdida total del patrimonio
de la empresa, ademds de un saldo de deudas que los ac-
tivos no alcanzan a cubrir. Se trata, por consiguiente,
de empresas cuya propiedad ha pasado, en el hecho, de

los accionistas a los acreedores.

La cotizacidn de titulos de tales empresas resulta
andmala, en cuanto refleje s6lo expectativas de negocia
ciones, "perdonazos', eventuales castigos de deudas o
simples rumores. Con todollos accionistas conservan su

derecho a vender esos titulos acudiendo a los remates

quincenales que efectlia la Bolsa.
2l
Conservan asimismo sum—=derecito—a defender el valor de

su inversidn participando a través de sus directores en
negociaciones con los acreedores, o iniciando acciones
judiciales contra quienes '"evaporaron'" esos patrimonios

en gestiones o especulaciones ajenas a las operaciones

normales de la sociedad respectiva. El juicio arbitral
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iniciado por algunas empresas en contra de administra@é&?ﬂd
es anteriores a fin de establecer su responsabilidad en
ALeo,

+as pérdidas patrimoniale% ewrridas, es un ejemplo que

podria ser seguido por otros accionistas en situacidn si-

milar.

En segundo lugar hay que analizar los reparos que ha
brian expresado algunos bancos acreedores de tales SOCiiéuu&Jﬁﬁt
dades. Independientemente de una falta de justificacidn /}4cfﬂ,
irresponsabilidad en la concesidén de parte de esos cré&di
tos, es preciso recordar que han transcurrido mas de tres
afios desde que dichos bancos debieron enfrentar la reali-
dad de sus pérdidas y, desaparecido el patrimonio de los
accionistas, quedaron como virtuales propietarios de di-
chas empresas. No pueden sostener ahora que una medida
de buen orden de la Superintendencia de Valores o las de
cisiones de una comisién liquidadora, afectfn arreglos
financieros que debieron estar concluidos largo tiempo

atris.

Cabe referirse finalmente a las negociaciones que ha
iniciado el Gobierno para vender los activos de estas com
pafiias y/o las respectivas acciones en poder de bancos so
metidos a intervencidén fiscal. Tales negociaciones tam-

poco podrian objetarse.

Los potenciales compradores de esas empresas evalua-

rdn sin duda en sus ofertas de licitacidn, los activos y




pasivos, la posibilidad de convenios de capitalizacidn
o castigo de deudas y los derechos de llaves nada despre
ciables en caso de empresas que en la prédctica son mono-

pélicas.

En resumen puede decirse que la Superintendencia de
Valores ha a&optado, tardiamentg)medidas de buen orden
para suplir la falta de una norma estable y previamente
conoc1da que dEBIQ ex1st1f>‘¢9 Sy ﬁicézi:

//f/e 7(77444-6",&4/9 'N?@L el e Nr-c(4ﬂ Ce_s

No es inoficioso recordar, que el Gobierno, en el apo
geo de la influencia de ciertos grupos, derogd la anti-
gua disposicién de la Ley de Sociedades Andnimas que obli
gaba a pedir la liquidacidén de &stas cuando hubiesen per
dido mas del 50% de su capital. De haberse mantenido tal
disposicidn pudieron evitarse los gravisimos desastres
financieros que el pais estad pagando, asi como la situa-

P
cién "kafkiana" de empresas que Gézéan al amparo de wu=

ra

""patrimonioS negativo$.

31.7.86
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DEMOCRACIA

Y BUEN GOBIERNO

La disposicidn constitucional que encamina a Chile hacia un
régimen democratico ha centrado la atencidn ciudadana en las
'leyes polTticas -enel marco juridico para el funcionamiento del

huevo régimen.

Es por cierto un interés justificado, aunque el solo marco
_jurfdico no garantice un buen gobierno. Porque la posibilidad
- de conduccidn satisfactoria del pa’s reside en el conocimiento
'y cabal dominio de los problemas nacionales, y en la capacidad
‘para resolverlos. Tales atributos provienen del saber, pruden=

cia y caracter de los dirigentes polfiticos, asT como de sus con
diciénes morales y espiritu creador. Son requisitos siempre in
~dispensables , pero buscados hoy, particularmente, para la ac-

cion politica requerida en nuestra época. b

Hay que destacar, pues, que los sistemas de gobierno sélo

establecen formas o procedimientos para la funcién politica. Pe

" ro el contenido de &sta lo dan los hombres plblicos y los parti=: v o B

~ ~De ghf que en los afios que corren Chile y todas las nacio- ' 3

nes reclamen realizaciones y no retérica, -resultados y no prome

sas, accién fecunda y no listados de problemas. Las dramiticas
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volteretas. a que se han visto obligados numerosos gobiernos socia

“listas " comprueban esta afirmacién.

También la comprueban otros paises de nuestro.continente.
Al término de sus gobiernos militares hemos visto surgir regime
nes encabezados por politicos honorables y a veces experimenta-
dos. Siﬁ embargo algunos de ellos no parecen poseer los conoci
‘mientos de gobierno que exige nuestra época, o carecen talvez de
coraje para poner término a politicas perniciosas y anacrdnicas.
Lo cierto es que el desorden econdmico y fiscal, la tolerancia
ante intromisiones de grupos de interés o sindicales, la fanfa-
rria electoral transformada ahora en propaganda para encubrir
una mala gestidon o, en fin,.la devoradora inflacién que destru-
ye no sélo la economfa sino los cimientos morales de los pueblos,
no.dejan duda sobre el peligroso curso de algunas de esas admi=-
‘[pjstpgqiqpes que son, sin embargo, irreprochablemente democréati-

cas.

Quede en. claro, entonces, que una cosa es la forma o el sis
tema politico y otra, independiente de aquél, el contenido y la

‘eficacfa de la gestién gubernativa.

Chile se acerca al trance incierto de un cambio de régimen:
vamos. tras la democracia a plazo breve. Pero necesitamos a la
vez, Emberiosa e ineludiblemente, un buen gobierno. Tenemos en-
tonces la obl{gacién de brepararnos serfa y simult&neamente para

akeanzer ambos.

v
1
|
H

e e
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INAUGURACION DEL NUEVO EDIFICIO DE PRESIDENTE ERRAZURIZ

El Sr. Pedro Ibanez agradecié en nombre del Consejo de la Fun
dacién la generosa contribucién de los sefiores Von Appen. Puso de relie-
ve lo decisivo de esta ayuda para dotar a la Escuela de facilidades mate
riales basicas exigidas por su constante expansién., Aludi6 a los cursos
que se iniciarin proximamente v a los seminarios y reuniones cuya frecuen

cia aumenta en forma continua.

Subrayd en seguida u forma inmediata en que respondieron los
Sres. Von Appen a la solicitud Jde 1a Uscucla, como asimismo su interés
por la labor de ¢sta v 'a modestia cfemnlier con que otorgaron su ayuda.

Senuld que para todo-~ o= alimnos, ejecutivos y dirigentes
que frecuentan la Escuela, ! 'onac’™n Je ULTRAMAR AGENCIA MARITIMA cons
tituia un cjemplo de responsnl. ! L oepresarial ante labores de interés

piblico y, en este caso, ante la ‘uncidn educacional que realiza la Es-
cuela.

A continuacign "whle el Sr. Sven Von Appen , quien expreso
ceeeess. (€l texto redactado por Nicolds Ibanez, entiendo que lo entre-
gué a Andres). '

No olvidar el comentario sobre el libro de Bernardino Bravo
'"De Portales a Pinochet'". El lanzamiento de su nuevo libro podria que-

dar para el nimere siguilente.

'
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Que Pedro Arriagada revise este
articulo

VULNERABILIDAD NORTEAMERICANA

Tres factores amcnazantes concentran la preocupa
cién mundial por la creciente vulnerabilidad de la
economia norteamericana: el déficit fiscal M el & la
balanza comercial y 'a comprometida situaciéngde su
< <tema bancario. o 8

=
a4 ‘v de ereciriente Jde BBE.UY, , entreé 2,5 ¥ 3%
no ofrece mayores reparos, como tampoco la ta-

sa de desocupacidn corenan ol 76, El 1indice de in

flacion einermerree—miae s <atislfactoriamente bajo.

Fo Tebrers 0 709 copensd ol ajuste de 1a pari
dad del! dalar, Transcurrido algo mds de un afio ha

hia caide 2o, 7 pesrocte de 1a libra, 36,8% respecto
1 2 2

del marco, 317 ¢r o'ne dn ! {ranco francés y 40,50

respe.to Jdel overls a0 o Jel dolar se ha vuelto
ooy tear ee mese. cee oot ., 8in ombarge, 1o ba-
lanca cowescial Jo ' 70 o no acusa sintomas de

meior .

g Lofie v, - embargo, que la devu-
luac i s¢le oot o' ' e las importaciones nor-
teamericomas cale wee v, & "os que provienen de Eu

romir v 'andn, CUyO cOSto aumenta en proporcidn

a 'a Jevernacidn del délar. Por tal
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motivo .\'oﬁ ditici.os de porgibir iox | iectos de 1In
sustitucion de mpe THCIODES | pol e, Cioos de aguellos
paises. ©n cuunio i resio e Las aportaciones (las
de Chiie, entre ¢llis. no experimentan ese aumento
Poryue sicupre s han fraosade ¢ dolares ooar
te do e [ df asivPias o ooy e Bjaset § BEe -

cios sc manticncu e «

Con 1ado, o] dftac1? ale b ba . ansa B i, W
M T, e 7 mies 10 g kel BER DL #0F @ W0 sl d MR AL e
A8 WOp s golizrg Tt Wel Dla. wC o 3 Bl R mys wdE

el délicii en Cutnla COrr.enTe asd il o odu by i S
llones contra 120 mil millones ¢l uiio anterior, 1lo
que muestra la cuantia del endeudamiento anual de EE.UU.

G en el exterior.
Déficit fiscal

Otro factor uo vrave preccupacidn, es el déicir

fiscal norteamciicane o en 1980 serd nuevancite de

mas de 200 mil sii:ones Jde dotares, stepde—frmancia

do en parte imperesate—mediante endeudamiento con el

La deuda del gobicrno federal de LE.UU. crecid
en el periodo 1960/1970 a una tasa anual de 2,4%, su

biendo a 9,5% anual en el decenio 1970/1980. Y en el
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periodos TS0/l l ereceniente aawal, ha sido Jde un

:,”Mwwoaeammﬂwazm%
al, Athoner de olotares (3 ancllores ole mllones ) 407

Srodil S oMae iYL oen wus tabias gue aparecon on
1as pdg amme eubrepes e oo o0 S LRy soervicio
¢ T8 dfinid fepe:entr o 5 €1 ot uwe! Fe¥cal &0

1975, B alds wdRlals, v.d ! B los intereses de o~ 0&—6!&{?_

deuda ecquivalena miis dei o: . del dericit fiscal. No
estad slemds =cnasar que 00, Jel sresupursto lederal
se destina a gastos de detfensa vy gastos de seguridad

SOC .,

Yrinerab il ddad Bonrarip

El otro motive Jde alarma provienc de la deuda in
terna Jde dalgunos sectores productives de la cconomia

nortcamcricana. Las deudas del sector agricola de

EE,Uli. sobrepasan 200 mil miliones de dolares, y a .
su abultado monto sc agrega la progresiva insolven-

cia de esos deudores.

Scgin informes especializados, c¢l 70% de los agri
cultores nortcamericanos estd produciendo en condicio
nes de pérdida operiacional, La cartera vencida de
la deuda agricola alcanzaba al 13% de los créditos
en 1982, subié al 32% en 1984, y se aproxima al 60%

en 1985
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Esta realidug, wiv.ww 4 5ituad .ON08 «0 ifsolven-
cia en otros seccivios  onergia, blenes raices) agra

va los problemss . anc . cros CQboracied e

r

188 detdas §27 . 2708 "5 mokd F 000wk wa pokigifn

de alta vulnerabiilivicv Jd .o Jdulica wo - i« Uikl No-

ratoria simultanca do¢ dos o 1ros Saisen Ge 0STe Nem: s
ferio podria sipgn . pi dE e SUPH e oF DETARTvs ban
COs.

Ante la fragilidad econdmica que revelan las ci-

fras expuestas, es desconcertante . €4 Jd.Za soste
que muestran
fidad = lus cotlizac vebits de o . othesie a5 s m o Yl

El hecho de que ¢l Tndice Dow dones ..va sobrepasado
2. Ico
la barrera de 4340 no resulta . v . .o comprender y

menos oexplicar, a la o we das o bian cobtes e agad

se consignan.

Cifras extractadas de los Informes Lcon6micos NS. 2 y 3 del Ins

tituto de Economia Politica de 1a Escuela de Negocios

(Poner en las paginas centrales de ''Negocios' los

dos cuadros estadfisti icos que aparecen en la Pag.066

del Informe Bcondmico N° 3.)
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Dificilmente podrdn resolverse los problemas chilenos si
se teme precisar sus causas 0 se elude analizarlas con fran-

queza. A1l negarse a reconocer el origen de 10S descalabros

I

econémicos, se imposibilita la adopcidén de medidas eficaces,
dé fondo, bara prevenir su repticibén. Asi también el desas-
tre politico que hizo indispensacle la intervencibén militar
de 1973, podria volver a ocurrir si no se toma conciencia

del proceso que condujo a ese coclapso.

Por 1o demds es inGtii tratar de "echar tierra" u ocul-
tar procedimientos indebidos comc los que desataron la cri
sis econdmica de 1982. Una pubdblicacidén reciente afirmé:
ProbabTemente nunca terminard la polémica sobre Tas cuantio
sas sumas de dinero que perdid el Estado en las e. pas de in
tervencion y reprivatizacién»de la banca". Estas afirmacio-

nes no son admisibles.

ET Estado no perdié en "las etapas de intervencién y re-
privatizaci6on de la banca“. Lo que nizo fue contabilizar Tlas
inmensas pérdidas en que habian incurrido diversos grupos fi
nancieros hasta el 31 de Diciembre de 1982 (la intervencién

fue en Enero de 1983) mds las otras, adicionales, que regis-
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traron esos grupos cuando se desmonté ia maquinaria financie
ra que nhabia inflado el mercado en forma artificial y hasta
dolosa, dando origen a una gigantesca distorsién econdmica

errdneamente denominada "boom".

Durante ese periodo el Estedo, -vale decir, el pais- asu-
mié, ademds, mediante diversos artificios, l1os montos direc-
tos e indirectos de aquellas inmensas pérdidas. ¢&¢Por qué ac
tué asi? Porque de no haberlo hecho habria ocurrido el colap
so del sistema bancario y, por tanto, 1a paralizacidn de las
actividades econdmicas. Tal era Ta magnitud del desastre.

En cuanto al monto exacto de esas pércidas, €S innecesa-
rio polemizar segin 1o sugiere la publicacién aludida. Ellas
estdn debidamente contabiiizadas en el Banco Central bajo el
rubro "compra de cartera vencida", y su monto era, hasta po -

cos meses atras, de 3 mii millones de délares aproximadamen-

te.

En Ta medida en que intentemos enganarnos sobre estas ma-
terias, -aun sea con la intencidén piadosa con que 1o hacen
algunos economistas - impediremos que se establezcan las nor
mas legales que faltan, -aquéllas que no existian o que falla
ron o.no se aplicaron. Asi, 7a reciente Ley de Bancos, no

obstante 1os progresos que exhibe, deja abierta la puerta a
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gestiones eventualmente imprudentes o abusivas, sin perjui
cio de haber establecido otrcs controles que podrian ser in-

necesarios o excesivos.

Un cierto paralelo con tales hec .0s cabria establecer res
pecto de los habitos, actuaciones y responsabilidades parti-
distas que gravan el reégimen politico - iniciarse en 1989.
Induce a apreciaciones errdneas no advertir la semeianza de
la Constitucidn de 1925 con el articulado permanente de la de
1980, y es inconveniente no sefialar 1a fragilidad de "Tas pro

tecciones" que se agregaron a ésta.

E1 debate politico ha venido a centrarse en planteamientos
legalistas o en complementos formales del sistema. Nada se
ha dicho sobre los proyectos politicos que sustentard@n al nue
vo régimen, ni nada seria posible decir, hasta ahoré, porque

no existen.

Tampoco hay referencias a 1os comportamientos de las colec
tividades politicas y a los grados de responsabilidad que tu
vieron en el colapso del sistema democrdtico. Es, por cier-
to, visible y muy grave la de los partidos marxistas. Menos
visible pero no menos seria es la responsabilidad de quiene-

nes les pavimentaron el camino y entregaron el poder. Mas




oculta y casi olvidada esta la responsabilidad de los parti-
dos tradicionales que en 1964 abdicaron su fuerza politica y

-sus obligaciones civicas.

Los programas de accion de las colectividades que se cons
tituirdn legalmente en bdreve plazo deberian realizarse a par

tir de un andlisis del desastre que vivido el pais, y de pro-

s e bt

S S

U tables, si con porfia peligrosa se insistiera en tergiversar

" lutamente indispensables.

poésiciones convincentes en cuantdo a que no volverdn a repe-
tirse los engafos, debilidades y claudicaciones que hicieron

pasible esa crisis politica.

Del mismo modo puede afirmarse que se acrecienta la posi-,

bilidad de repetir manejos econémicos, deficientes o inacep-
u ocultar los que ocurrieron,.

Las aclaraciones y precisiones sobre ambo$ temas son abso

«
.




cm n Ban caria -

do por personas Juridmas y el 97 por ciento
restante son personas naturales de las cuales

- -ninguna posee mas del 0,5 por ciento del to-
" tal. “Esta notable atomizacién de la propie-
dad del banco demuesta que se cumplieron
claramente los objetivos contenidos en el lia-
mado capltahsmo popular”, sefialo Rogas

] Pmbablemente nunca terminard la po-i

'| 1émica sobre las’ cuantiosas sumas de dinero,

!~ que perdi6 el Estado en las etapas de intery %

1 vencién y reprlvatlzacmn d 1 ,b cé”' ﬁﬁr‘%’

co.> estan
capltahzados Yy que, en los casos concretos de
‘los bancos de Chile y.Santiago, 1a propiedad
se encuentra difundida en miles de accionis-
tas. Aunque el sistema financiero en 1987, al
igual que hace seis aiios, volvera a ser mayo-
ritariamente privado, las reglas del juego son
otras. La forma de propiedad y la nueva ley
‘de bancos configuran una estructura cuyo

~ funcionamiento segiramente sera observado
con gran atenciéon por los analistas y, desde
luego, por. la’ propla autorldad

;.r‘

e Importante serd gue los bancos capltah-
Zados y sus nuevos duefios logren actuar de -

manera.tal que cada vez sean més los chile-

nos convenc1dos de que la banca prlvada es el
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MEMORANDUM

ELl articulo 2145 del Cédigo Civil dispone:

" Encargado (el mandatario) de tomar dinero nrestado, po-"

" dr8 prestarlo &l mismo al interés designado por el man-"

" dante o a . falta de ¢ designacidn al interés corrien-" -

" te; pero facultado para colocar dinero a interé&s, no "

"

podré tomarlo prestado para sf sin aprobacibn del man- "
" dante".

. Esta norma prohibe el autocontrato del mandatario faculta=-

P

'En cuanto al origen de

do para colocar dinero a interéds, impidiéndole expresamen=—

te que lo tome para si sin autorizacidn del mandante.

este precepto legal, puedo informar

‘le que no figura en los dos primeros proyectos de Cédigo

Civil de don Andrés 3Bello, y sOlo viene a aparecér’en el
llamado Proyecto Inédito, o sea en el Proyecto aprobado

«

por la Comisidn Revisora del Congreso bajo el N° 2303a.

El C6digo Civil Aréentino tomd una disposicibén andloga a
la del artficulo 2145 del C&digo Civil nuestro. Los comenta

ristas de este Cédigo mencionan como fuente de la disposi-

cibén al Cb6digo Chileno.

Por otra parte, respecto del origen del articulo 2145 del
C8digo Civil (2303a del Proyecto), puede atribuirse. a los

/-
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SECRETARIA DE LEGISLACION

f) Sin perjuicio de 1las
sanciones contempladas en el articulo 19 del decreto ley N°
1.097, de 1975, el incumplimiento de cualquiera de las normas
precedentes por parte del banco accionista o del banco
extranjero, facultarad al Superintendente para obligar al banco
acclonista a enajenar todas las acciones del banco extranjero
que posea, dentrc del nlazo que al efecto determine.

: g) Lo expresado en las letras
b) y ¢), es sin perjuicic de las limitaciones contenidas en el
articulyg 84."9,

r) Reemplazase el articulo 84 por
el siguiente:

"Articulo 84.- Todo banco estaré
sujeto a las limitaciones siguientes:

1) No podré conceder créditos,
directa o indirectamente, a una mis persona natural o
Juridica, por una suma que exceda del \5%/de Sn capital pagado
y reservas. Estc limite se eclevara al (10% si el exceso
corresponde a créditos concedidos en moneda extranjera para
exportaciones.

5

Podréa, sin embargo, conceder
dichos créditos hasta por un 25% de su cepital pagado ¥y
reservas, si 1o que excede del 5% corresponde a créditos
caucionados por garantias sobre bienes corporales muebles o
inmuebles de un valor igual o superior a dicho exceso. No
obstante, se consideraran también las garantias constituidas
por prenda de letras de cambio, pagarés u otros documentos,
que relnan las siguientes caracteristicas:

a) Que sean representativos de
créditos que correspondan al precio pagadero a plazo de
mercaderias que se exporten, Yy

b) Que havan sido emitidos o

aceptados por un banco o institucidédn financiera nacional o
extranjera y, en tcdo caso, representen para ellos una
obligacidn incondicional de pago.

e




REPUBLICA DE CHILE 2 62—
JUNTA DE GOBIERNO '
SECRETARIA DE LEGISLACION

También serviran de garantia:

a) Los documentos emitidos por el
Banco Central de Chile o por el Estado y sus organismos, con
exclusién de sus empresas;

. b) Los instrumentos financieros
de oferta publica clasificados en las categorias A o B por la
Comisién Clasificadora de Riesgo, establecida por el decreto
ley N° 3.500, de 1980. Sin embargo, los Iinstrumentos emitidos
por el propio banco que los recibe en garantia sbdlo serviréan
para los efectos de este nimero si su fecha de emisidén fuere
anterior en, a lo menos, treinta dias a la de concesidén del
crédito o renovacidén de que se trate; y

¢) Los conocimientos de embarque,
siempre que el banco esté autorizado para disponer libremente
de la mercaderia que sc importe. :

Traténdose de créditos en moneda
extranjera para exportaciones, ¢l limite con garantia podré
alcanzar hasta el 30% del capital pagado y reservas del banco.

El Superintendente debera esta-
blecer normas sobre valorizacidén de las gparantias para 1los
efectos de este articulo.

Los préstamos que un banco
otorgue a otra institucidn financiera regida por esta ley, no
podréan exceder del 30% del capital pagado y reservas del banco
acreedor,

Si un banco otorgare créditos en
exceso de los limites fijados en este nGmero, incurrirad en una
multa equivalente a2l 10% del monto de dicho exceso.

o ) No podra conceder créditos
a personas naturales o JunNegdFcas vinculadas directa o]
indirectamente a la propiedad o gestidédn del banco en términos
mas  favorables en cuanto a plazos, tasas de interés o
garantias que los concedidos a terceros en operaciones
similares. E1 conjunto de tales créditos otorgados a un mismo
grupo de personas asi vinculadas, debera ajustarse a los
limites establecides para wn mismo deudor en el ndmero
anterior. En caso alpuno, el total de estos créditos otorgados

- por un banco podra superar el monto de su capital pagado vy
reservas.,

Corresponderd a la Superintenden-
cia determinar, rmediante normas generales, las personas
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naturales o juridicas que deban considerarse vinculadas a 1la
propiedad o gestidén del banco.

En la misma forma, la
Superintendencia dictaréa normas para establecer si
determinadas personas naturales o juridicas conforman un mismo
grupo de personas vinculadas, tomando para ello especialmente
en cuenta si entre ellas existe una o més de las siguientes
circunstancias:

a) Relaciones de negocios, de
capitales o de administracién que permitan a una o mas de
ellas ejercer una influencia significativa y permanente en las
decisiones de las deméas;

b) Presunciones fundadas de que
los créditos otorgados a una seran usados en beneficio de
otra, y '

c) Presunciones fundadas de que
diversas personas mantienen relaciones de tal naturaleza que
conforman de hecho una unidad de intereses econdmicos.

El hecho de que sea deudora de un
banco una sociedad constituida en el extranjero, entre cuyos
socios o accionistas fipuren otras sociedades o cuyas acciones
sean al portador, harid presumir que se encuentra vinculada
para los efectos de este nUmero.

No se consideraréd vinculada una
persona natural por el solo hecho de poseer hasta un 1% de las
acciones del banco, como tampoco si sdlo le adeuda una suma no
superior a 3.000 unidades de fomento,

Los estados financieros de 1las
instituciones bancarias indicardn en rubros separados el
conjunto de los créditos vinculados a que se refiere este
precepto. : '

: Toda infraccidén a lo dispuesto en
este nUmero sera sancionada con una multa del 20% del crédito
concedido.

o 3) No podra conceder, directa
o indirectamente, crédito alguno con el objeto de habilitar a
una persona para que pague al banco acciones de su propila
emisidén. Si contraviniere esta disposicidén pagard una multa
igual al valor del crédito.

- R S - - e Lo L e oo - X JE
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PELIGROSO RESQUICIO BANCARIO 5.3.87

Dificilmente pondran subsanarse 1os problemas econdmicos pen
~dientes si-se elude analizarlos con franqueza o se teme preci-
sar sus causas. Negarse a reconocer el origen de grandes des-
calabros imposibilita la adopcidén de correcciones eficaces, de

fondo, para prevenir su repeticidn.

Por 1o demds, es inGtil tratar de "echar tierra" u ocultar
los procedimientos indebidos que desataron la crisis econdmi
ca de 1982. Una publicacidon reciente afirmé: "Probablemente
nunca terminarda la polémica sobre las cuantiosas sumas de di-
nero que perdié el Estado en las etapas de intervencidn y re-
privatizacién de la banca". Estas afirmaciones no son admisi

bles.

E1 Estado no perdié en "las etapas de intervencidén y repri
vatizacion de la banca". Lo que hizo fue contabilizar las in
mensas pérdidas en que habian incurrido diversos grupos finan

cieros hasta el 31 de Diciembre de 1982 (la intervencidn fue

en Enero de 1983) ocasionando la falencia de numerosos ban-

cos rescatados dltimamente por el Central.

A aquellas pérdidas se agregaron otras,'registradas al des

montar la maquinaria financiera de esos grupos que infld el




drd conceder créditos a una misma persona natural o juridica
por una suma que exceda del 5% de su capital y reserva". Re
sulta entonces contradictorio que el N° 2, al agregar restric
ciones para préstamos relacionados, es decir, cuando se trate
de personas naturales o juridicas vinculadas directa o indirec
tamente a la propiedad o gestién del Banco, estipule que " en

caso alguno, el total de esos cré&ditos. otorgados por un Banco

podrd superar el monto de su capital pagado y reservas.

La extrafia disposicidon citada parece dejar abierto el cami-
no para que a través de veinte empresas relacionadas - utili-
zando cada una la franquicia del 5% - el propietario o adminis

“trador del Banco destine la totalidad de%ﬁcapital Yy reservas

. <
de=ta—institucion a sus &w@#imsvnegociogﬂﬁﬁﬂﬁww9{£ﬂ-.

Otra interpretacién posible es que veinte propietarios o
. /) /..
administradores vacien @€ capital#l banco prestdndoselo en-
tre ellos. En cualquier baso.hace falta un reglamento que or

dene y clarifique este articulo.

Es asombrose que el nuevo texto contenga tales facilidades,
en circunstancias de que la causa de la falencia de mas d me-
nos diez Bancos que comprometieron todo el sistema financiero
del pais tuvo su origen, precisamente, en el uso y abuso de sus

recursos en favor de Tos grupos que Tos administraban. AsfT,
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mercado en forma artificial y dio origen a una gigantesca dis

torsién econdmica errdneamente denominada "boom".

Durante Ta intervencié_n5 el Estado - vale decir, el pais-~
asumié, ademis, mediante diversos artificios, Tos montos di-
rectos o indirectos de aquellas pérdidas considerables. iPor
qué'actué asi? Porque de no haberlo hecho habria ocurrido el
colapso del sistema bancario y, por tanto, Ta paralizacidn de

las actividades econ6micas. Tal era la magnitud del desastre.

En cuanto al monto exacto de esas pérdidas es innécesario
polemizar porque estdn debidamente contabilizadas en el Ban-
co Central bajo el rubro "compra de cartera vencida” y su mon
to era, hasta meses atrds, de 3 mjl millones de délares, apro

ximadamente.

En 1a medida en que intentemos engafiarnos sobre estas mate

rias -aun con propédsitos piadosos~'impediremos que se establez
can Tas normas legales que faltan: aguéllas que no existian
o guwe fallaron, o se suspendigﬁiﬁ%;:?icacfén! Asi, el texto
reciente de Ta Ley de Bancos, no obstante los progresos que
exhibe, deja abierta la puerta a gestiones eventualmente im-

prudentes o abusivas.

E1 articulo 84 de esa Ley ilustra esta afirmacién. En el

N° 1 del referido articulo se establece que "ningln Banco po




el desfondamiento.de uno de los bancos principales ocurrid
cuando mds de 80 sociedades vinculadas a sus administradores
recurrieron desaprensivamente a. ese margen individual de 5%.

Y en otra bullada ruina, fue un concierto de directores 1o que

la hizo posible.

La norma correcta es 1aAestab1ecida.por don.Andﬁés Bello
en el Art. 2145 del Cddigo .Civil: "E1 mandatario encargado de
tomar dinero prestado para colocarlo.a interés, (eams es el
caso de quienes ejercen el control y por tanto la administra-

cién de un banco), no podrd tomarlo prestado para s1 sin apro-

bacién del mandante", (vale decir de los depositantes y los ac
cionistas propfetérios del dinero). En otras palabras, quie-
nes controlan un Banco deberfan ser sancionados si utilizaran
los recursos de la institucidn para financiar sus hegocios o

especulaciones personales.

Sin perjuicio de Tas disposiciones,pena1es existentes, se
ria de toda conveniencia tipificar un delito para sancionar
‘1a violacién de una norma tap prudente como %ﬁfde] Codigo Ci-

/ 75

O PR Pe_sp R @z;&_dw
vil. PRer<ke=demis es-ppreciso tener -ente que el capital y

las reservas del "banco deben constituir siempre la garantia
mds tangible e inmediata para amparar Tos depdsitos que capta

~del plblico.
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POLITICA EN LAS UNIVERSIDADES

Es evidente que la primera prcocupacidén de los es
tudiantes debe estar centrada en sus estudios y en la pers
pectiva del destino de sus vidas. Por lo mismo no cabe
prescindir de preocupaciones civicas ni inhibir su accidén

politica.

Muy por el contrario. Ll breve trdnsito de los
alumnos por las universidades deberia formarlos para en-
frentar la vida. Y la capacitacidn proflesional es sélo
una de las vertientes Jde ese enfrentamiento,  La politica

es otra.

Aquélla que se practica hoy en las universidades
puede ser considerada delesnable y hasta, si se quicere,
vergonzosa. Tales son las formas y el terrenc en que la

izquierda ha plantcado la lucha politica, y no queda sino

Otxa“ggﬁaue%ﬂqup-iu derecha requicre ideas, for-
é%CLAAM44a)
mas y estilo propios mas—tr voluntad para imponerlos. La

dar las batallag donde cllas estiq.

meta es, pucs, ganar la contienda politica, y nada se ga-

na sin lucha.

LLas rellexiones anteriores no tienen otra f(inali-

dad que senalar los peligros ¢ inconveoiencias de sepees-

L FH—




- >
-tos independentismos politicos que pretenden eeultar-o

rehuir la descarnada realidad de las luchas politicas uni
versitarias, anticipo de aquellas otras en que pronto se

verada envuelto el pais.

Por lo tanto debe considerarse suicida la campafa
inhibitoria de la vocacidén politica de la derecha joven.
A 1o largo de mids de medio siglo, y particularmente hox)
y en la propia Universidad Catdlica de Chile, es posible

L

£y
advertir los nefastos resultados de tamn—absurdo- afin.
Los pretextos invocados para establecer una sepa-
racién artificial entre preocupacidén por el destino univer
sitario y preocupacién politica, han mutilado la capacidad

de accién civica de la juventud de dergcha. Y lo paradojal

7Lc Lo
de ese prolongado predicar, es haber’scrviﬁQ_E§E§:Tf§ipuiar

as ene B .. At es on favor de 1os

precisos intereses politicos de los apdstoles de esa inde-

pendencia.

Afortunadamente la nueva juventud de derecha ha co-

menzado a despertar de esa letal hipnosis.

11.12.860
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E1 destacado economista Allan Ii. Meltzer sostiene que EE.UU.
enfrentard en la préxima Zfcaca ia desagradabie opcién tercer-
mundista de inflacidn o ausieridad. |

EE.UU. consume en exceso r@smocgo de To que produce y ello ha
originado un endeucamiento - ronico. L1 CONSU«IO estd en su mas ql
to-nivel histdrico, mientras T; ‘nvarsion neta se mantiene eh-un
ndice notoriamente uajo  »~aru “inanciar ese gasto que ecxede a
la produccidn, 0S5 rortedicr.cd 05 ver ¥ act1vos y se erdeudan N

con el exterior,

E1 somnrie a0 e Lo

Mellon so o e " v iy

- En Turar o g tove etne on 0 axterior, que s .iaban US$- 140 e
NTere e Ltan o Lt eney, on (986, una deuda exterior ne
ta de mo @ LSS ?"47hg‘Tow(3 Se estima cue al final de esta
déraze ¢ ueste exoovra ae BLOUu. uctudra entre US$ 600 y ¥00 **““Q
0 ¢ S I Coserye Yoltzory gue en so0lo cuatro anos 10s norteamg
ricanos "nan carrcco teda la acumulactén neta de varias-genera-
cicnes” o
- Puesto cue el enceudamiento se utxlwza prwnCWQanmente para. fléuAA;

nanciar consumos hoy se vive mejor, pero dejardo una deuda”iﬁser b

servida y pagada en el futuro, sea por la generacidn actual o la

siguiente. (Proceso fatidico muy semcjante al que culmind con "

nuestro reciente quebranto econdmico,;..

Para servir la deuda ‘que EE.UU. acumi & tendrd que haber .un cam .. ..
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cambjo radical en el esquema de comercio exterior y, por tanto, en

las relaciones econdmicas e internacionales. EE.UU. necesita 1le-

gar a ser un exportador neto respecto de Europa y, especialmente,
" Asia. Dichas regiones deberian ser importadoras netas. EI éreqi .
miento de muchos paises, basado hasta ahora en la ekportac%én, debe—;
ra cambiar para reflejar la posicidon deudora de EE.UU.,'dice Meltzer.

Tales cambios tendran que ser masivos. Actualmente Eiifg'expof-
ta alrededor de QS$ 37C;b£;10n05 e importa mas de US$ SZOZh{iidﬁég -
(d6lares ce 1982). Para saldar este déficit y pagar 1os intérésés

de su deuda, LE.UU. neces ta doblar sus cxportaciones de aqqu§1( ' .

afio 1990, o bien redusir sus imnortaciones a menos de 1a»m1tad;'d

una combinacidon de ambas metas.

Para eliminar es¢ ot ¢t curereial y servir las deudas nortea-
mericanas permitiende i a vez que los demds paises sirvan Jas suyas,

Meltzer ve cuatro ¢:C.0nes:

1. Inflactdn, vue Ha o i va.or de la deuda, pero a la véi aumen-
ta l0s costos y os proaios, arulanao el efecto de la deValug
cibn en el cowew o gx oo or. La "nflacién, al estimular ade—
mds et covr mal gavaya e zeohlema comercial. .

2.- Pvoreccifr oo tva Tas e tactones mediante cuotas,‘sobreta-
$as y arance’es, no Tt g cue suscita repfésa]ias,ﬁreducé’eT
comercio mundial y hace mis d:ficit el pago de ios ihteréSes;'

4

Devaluacidn de’ ad’

(98]
1

ar. Tasde Fesrero de 1985 el dblar ha cai- -
do casi 50% contra ias nrincinales monedas, reduciendo relati-

* (L. . -
vamente el stamdard de vida en ZE.LU. y mejorando sdlo muy le-
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venente Ta balanza comercial. La devaluacion no puede impedir-

se -sostiene- pero $7 hay que oponerse a todo intento de manipu

lar el cambio hacia abajo. .
4.- Aumento de productividac. No es facil. Meltzer sugiere: a) Trqg”‘.
ladar nacia el consumo Tos impucc‘ns que afectan al capital para
reducir el gasto y aumentar la inversion; b) reducir los gastos
de gohierno, particularuente 'os de consumo, y estimular las ip
versiones (ue incremenrta™ ja croductividad; ¢ Sustitujr 1a p¢—
1itica de préstar a ios deudores extranjeros, por la de estimu-
lar la repatriac v de canitales y cambiar las deudas por éccfo—
nes u otros actives., "N tiene sentido para un pafis deudor;fEE.UU.,
endeudarse y verder act'ves para financiar bréstamos é los deudo

res Latinoamericaros’, dice Ve ltzer,

1

Debemos tomar rota de os miitinies peligros que entrana para
nosotros el agruvamiento de 4 sifiacion econbmica de EE.UU. Meltzer
considera que los norieamcr:cinos no estan en disposicion de animo
. . iy

- po]itici7m11itav. ni psicolagcanente - para reducir sd ¥od como
consecuencia de su ¢ sminuida ~rqueza y onder. Pero si no aumgntaw
ra la productividac norteariericana, piersa que sera esencial pla-
near ese nuevo rol “"para impectc un retorno a la incertidumbre de

los afios 1920 y 19307,
Las circunstancias ana®izaaa. constituyer un motivo -adicional
de extraordinario peso para extremar el rigor con que debe ser con

ducida la economia chilena.
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E1 sistema previsional vigente, con todas sus importantes ven-
tajas, plantea problemas ¢ incognitas cuya solucidon exige reflexio-

nes cuidadosas y una visidn global de Ta gestion econdmica del pafs.

De miltiples aspectos de este tema nos ocuparemos en ocasiones suce-

sivas.

Sefialemos, por de pronto, que la consideracién conjunta de los
variados factores que se vinculan al régimen de prevision vigente,’
es decisiva para que éste se <onsolide y permanezca. En forma espe-

8 S
cial debeﬁ*ﬁ?ZEaverse las distorsiones financieras gue facilmente
pre el .
pueden sobrevenir debssewsd desbordante flujo de recursos que concen-

tran las A.F.P. ' ' -j».f::

Las prestaciones previsionales y la administracion de_éstas ing

tituciones, el destino o inver. idn de sus fondos,-la progresiva "fle-

xibilizacion" de las restricciones @ que estluvieron -stehas en su ori-

gen y otras materias diversas, han impulsado recientemente 62 modifi-

caciones legales consideradas de envergadura. Requerird un andlisis

particularmente ri ,uroso la amp” "acidn del campo de inversiones que - -

se ha abierto par: el sistema.

Hoy puede sostenerse ﬁue una proporcidn mayoritaria del ahorro
nacional converge a las A.F.P., y su honto,considérab1e influye pro;'
gresivamente el curso econémico del pais. La sola presencia de esos
flujos asi como su eventual destino,. despierta proyéctos,:deseos, ape
titos o hipétesis cuyas expectativas comienzan a sentirse en el com-

portamiento de los mercados.
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Mientras una abundante publicidad destaca determinados aspectos
del nuevo régimen queda en la sombra la situacidon angustiosa de Ta

prevision estatal.

Los organfsmos respectivos retuvieron sus ob1igécioﬁés vigentés;
mas otras que scbreveridrian en un futuro préximo. Simu]téneamente‘se
redujeron de modo drastico sus fueptes de ingreso, que pasaron a las
A.F.P. De ahi que el déficit de esos institutos del Estado sea, tal-

vez, el factor de mayor desequilibrio de las cuentas fiscales.

E1 Gobierno debe emitir bonos para hacer frente a dicho def1c1t
previsional, parte importante de los cuales es suscrlto por 1as pro—

pias A.F.P. De este modo se’ da la paradoja de que e] pr1nc1pa1 ae~

tivo del sistema privado de prevision esté formado por t1tu]os de deu

" da piblica.

Tampoco podia ser de otra manera. En las pdginas N°s....  sé"
pueden contrastar dos proyeccicres: una, de-]osS recursos crecienféé
de que disponc»in las A.F.P., y otra, que muestra Tos déffcits ﬁbn-'
siderables del sistema orevisional estatal cuyas obligaciones aumen-

tardn pesadamente hasta ... para venir a extinguwrse sé]o hac1a .Tﬁ;?

E1lo significa que aproximadamente durante ceen anos e] FlSCO

deberd enfrentar el onevoso déficit de as responsab111dades prev1-»:57:“
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sionales que mantiene. Dicho desequ111br1o se agrava aln por 1a fuer

te acumulacion de 1ntereses a que ob11ga su financiamiento med1ante

endeudamiento piblico. . RS

3
o~

ET conjunto de estos antecedentes vendria a“&éﬁésirarLUha Bmféién
importante en el comienzo del nue&b rééimen previsional: no'haber‘con-
sultado -erssamzs la obligatoriedad para las A.F.P. de suscr1b1r bonos
del Estado en un porcentaje proporcional al saldo de 105 eomprom1sos aﬁ“’ffbcz

Fesc? .

ﬁ?‘&aﬁo o Eistiratmmmladandss fiicha obligacion pudo estabTeceh%é a una tasa de 1n—

terés preferencial no superior a la requerida por el norma] func1ona-
miento del sistema de capitalizacién. Esa *tasa fluctia entre 3 y 4%

en moneda estable

De haberse acordado ura politica semejante se habria ev{fado un
sobreingreso que as A:F.P. w10 necesitan y que afecta negat1vamente
a las fipanzas puablticas. N¢ debe perderse de vista que para un re-.

gimen previsiona® con capitalizacibn en U.F. es esenc1a1:un Estado‘

con sus finanzas en orden y minima inflacién.
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E1 sistema previsional vigente, con todas sus imﬁékéaﬁtes ven-

<

7. .
tajas, plantea prob]emas e incognitas cuya=soducion ex1gé§%aﬁ%e%¢o—
‘nes—cuidadosaswy juna vision global de 1a gest1on econémica del pafs.
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Mientras una abundante publicidad destaca determinados aspectos
del nuevo régimen queda en=ka=sembra la situacion angusiiesa do 14 -
prevision estatal. |

0s organismos respectivos n@%ﬁ%éeken'sus

FeTp

Tigaciones vigentes,

mds otras que sobrevendrian en un futuro prox1mo S1mu1taneamq¥te se
redujeron de modo drastico sus fuentes de,1ngresg,\que pasaran.a las 2

A.F.P. De ahi que el déficit‘delézzs institutosydel Estado sea, tal-

vez, el factor de mayor desequilibrio de las cuentas fisca]esz/,_gﬂwe:z§§;£ﬁ>
' - . o 244 2A§t;axgﬁi
E1 Gobierno debe emitir bonos.par%?gizgr frente a.dicho déficit
e FOULE Ler Sty b
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ﬁ%%\égixf Cetivede]l sistema privado de prev1s1on es%e=£9¢made<p@? t1t 0% de deu

da piblica.
Fampoco podia ser de otra manera.  En éjf paginas N°s.... se
pueden contrastar dos proyecciones: una, de 10s recursos crecientes

de que dispondran las A.F.P., y otra, que muestra los déficits con-

siderables del sjystema previsional estatal, cu 11 ac1ones aumen-
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ET conjunto de estos antecedentes vendria a demostrar uzj&%aifién
importante en el comienzo del nuevo régimen previsional: nexbaber con-
su]ta@é&%ﬁ$encas la obligatoriedad para las A.F.P. de suscribir bonos
dg] Estado en un porcentaje proporcional al saldo de 1os comprom1sos Corn_
fisc@les. AdemasMicha obligacion pudo establecers& a una tasa de in-
terés preferencial no superior a la requerida por el normal funciona-

miento del sistema de capitalizacion. Esa tasa fluctla entre 3 y 4%

en moneda estable.

De haberse acordado una politica semejante se habria evitado un
sobreingreso que las A.F.P. no necesitan y que afecta negativamente
a las finanzas pidblicas. No debe perderse de vista que para un ré-
gimen previsional con capitalizacidon en U.F. es esencial un Estado

con sus finanzas en orden y minima inflacion.
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E1 sistema previsional vigente, con todas sus importantes ven-
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modificaciones legales consideradas de envergadu-

Requ@@giﬂhn andlisis particularmente rigurosq, Ta ampliacion
del campo de inversiones de -esba cauééﬂosa recaudacion que efectla
el sistema.| Entretantg., una abundante publicidaé)que destaca deter-
minados aspectos del nuevo régimen previsional, ha deJado en la som-
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bra la situacion angustiosa de 1a prevision estataL,.dehsﬁqfa 1
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Hoy puede.sostenerse que‘?araafgion ya‘¢r1tar1a de] ahor a;%7¢€;?i
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sobre el comportamiento de los merca

dos.

Situacidn del todo inversa es la que se observa en 1o< organis-
Q(ﬁememz,
mos estatales de previsidén. ET10s @e—ﬁﬂ@ﬂaxun:é@n todas ]as ob]1gg—r

ciones previsionales presentes, mas-tedss.

n fu uigipréximo. Simulténeamente, se redujeron de modo drastico

s ingresos de:ﬂiﬁﬁﬁ@ﬁsnrgaﬂﬁiggg, que pasaron mayoritariamente a las
e R

AFP. E1 resultado arroja un?déficit del sistema previsional del Es-

Do

tado:que origina talvez el mayor desequilibrio de las cuentas fisca-
les. E1 Gobierno debe emitir bonos para hacer frente a esta situa-
cion, parte importante de los cuales es suscrito por las propias.AFP.

De este modo se da Ta.paradojal situacion de que el principal activo
/
del sistema privado de previsidn est€ formado por titulos de la deu-

da plblica.
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terés preferencial no superior a la gwe requferé™-e? funcionamiento
del sistema de capitalizaciodn, = FoaeT pre o-

medes. Esa tasa fluctla entre 3 y 4% en moneda estable.

De haberse establecido una politica semejante, se habria evita-
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Pedro Ibanhez

E1 sistema previsional vigente, con todas sus innegables ven-
tajas, plantea problemas e incognitas que requieren ser analiza-

dos en Ta perspectiva global de Ta gesti6n econdmica del pafs.

La consolidacidon y éxito del régimen de capitalizacidon exige un
manejo #ay acucioso y prudente. De ahi la necesidad de examinar
las prestaciones previsionales de las A.F.P., la administracion
e inversidn de sus fondos y 1a progresiva y rdpida "flexibiliza-

W%
cion" que ha eliminado a¥egewas restricciones originales. Todo ello
ha dado motivo, recientemente, a 62 modificaciones legales de enver

gadura.

Debera someterse a s andlisis riguroso la ampliacidn del cam-
po de inversiones ahora abierto al sistema. También serd preci-
so precaverse de las distorsiones financieras que facilmente pue-
den sobrevenir atendido el caudaloso flujo de recursos que concen

tran 1a A.F.P.

En efecto, una proporcidon creciente del ahorro nacional conver
ge a ellas, y la sola presencia de esos flujos asi como su even-
tual destino despierta como es natural proyectos, deseos, apeti-
tos o expectativas, no siempre concordantes con los intereses mas

directos de los afiliados.

Inversiones en Titulos del Estado

Mientras una abundante publicidad destaca sdlo el nuevo régimen7
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2.
debe recordarse el desequilibrio en que quedd la antigua previ-
sidn estatal cuyo déficit, calculado cuando se hizo 1a reforma,

alcanza en el presente afo a una cifra del orden de 200 mil mi-

@@Wi ME!QCQ‘LA,CWV’@Q/({MMX
1Tones de pesos. ( de bn Accisdlinslendoneon,

Q.M - cbﬁua. 7&&1, cwnﬁLAaWLau,.

Seglin 1o programado, los organismos estatales conservaron sus
obligaciones vigentes mds las que sobrevendrian en un futuro prd
ximo. Simultdneamente se redujeron de modo drastico sus fuentes
de ingreso, que vinieron a incrementar Tas ~de las A.F.P. Se ex-
plica entonces que el déficit de Tos institutos previsionales
del Estado sea, te}&ez, el factor de mayor desequilibrio de las

cuentas fiscales.

E1 Gobierno debe emitir bonos para hacer frente a esta situa
cion y parte de esas emisiones es suscrita por las propias A.F.P.
De ahi que el 18% del total de Tas inversiones del sistema previ-
sional privado 1o constituyan titulos de deuda pﬁblica,eggemés,

ded 27% en titulos del Banco Central.

En Tas péginas N°s. ... se pueden contrastar dos proyeccio-
nes: una, sefiala Tos recursos crecientes de que dispondran Tas
A.F.P., y otra, los déficit considerables del antiguo sistema es
tatal, cuyas obligaciones aumentaran hasta el afio 2002 para ve-
nir a estabilizarse en una suma algo menor, alrededor del 2010 .
Ese oneroso déficit se agrava por los intereses de los instrumen

tos de deuda piblica que es preciso emitir.
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Si bien la suscripcion voluntaria de titulos del Estado parece
contradictoria con un régimen de prevision privado, debid consul-
tarse 1a obligatoriedad para las A.F.P. de suscribir bonos del
Estado a fin de atenuar el déficit anteriormente descrito. Di-
cha obligacidn pudo establecerse a una tasa de interés preferen-
cial no superior a la requerida por el normal funcionamiento del
sistema de capitalizacion. Esa tasa fluctla entre 3 y 4% en mone

da estable.

Tal politica evitaria un sobreingreso que las A.F.P. no nece-
sitan y que afecta negativamente a las finanzas plblicas. Tenien-
do en vista que un régimen previsional con capitalizacidn y compro
misos en U.F. necesita un Estado con sus finanzas en orden y mi-
nima inflacion, parece recomendable revisar y corregir la relacion
financiera entre &ste y las A.F.P., al menos durante el periodo agu

damente deficitario que afecta a Ta antigua prevision estatal.

Inversiones en letras hipotecarias

Su monto alcanza al 22,5% de las inversiones de Tas A.F.P. B4-

Cotls Cocemy, jﬁ;‘w;- DA 3
chas—inverstenesise co p]etm@ on pagarés y depdsitos a plazo de
instituciones financieras ascendente a otro 27%'2? éxxnafnﬂocj ég”‘”*
6L$L‘H»L£EEE¢§ZWLJ;J;;{
}cm M’?_"J{o’{e

Es indiscutible que Tas letras hipotecarias constituyen para
las A.F.P. 1a inversidon mids sdlida y es potencialmente muy cuantio

sa. Sin embargo la situacidon de hoy resulta diferente debido al

elevado costo del servicio de estos préstamos en U.F.
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Pareciera no existir conciencia de que 1a U.F. es la moneda
- esed
mas dura del mundo, y por tanto no se repara en que ¥as tasas
de interés que-devengan-estos—instrumentes exceden con mucho 1o

razonable y lo posible.

ETTo explica Ta morosidad de los préstamos hipotecarios, hoy
del orden<ff¥i?%;) Tal situacidn seria diferente si dichos prés-
tamos en U.F. devengaran intereses compatibles con la formula

monetaria en que se expresan.

Mialtiples razones aconsejan revisar estas operaciones para que,
At
rebajados sus onerosos intereses, estimu15¥an la inclinacidn por
o3
ellas y facilitdeam su cumplimiento.

Si se procediera en la forma indicada, las A.F.P. deberfian
destinar una parte sustancial de sus recursos al financiamien-
to de créditos hipotecarios otorgados a través de bancos como
intermediarios de servicios. Si las A.F.P. cobraran sdlo el
4% de interés exigido por sus prestaciones previsionales mas,
tal vez, 1,5% por el servicio bancario, se habria establecido
un régimen crediticio que permitiria a gran nimero de afiliados

la posibilidad de adquirir una casa.

Resulta inoficioso extenderse en los beneficios de todo or-
2L£f144a;7uue
den que se desprenderian de una disposicion semejante. ¥En la

blsqueda de una mejor vinculacidn con Tos afiliados se ha Tle-
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gado al extremo de anunciar que las A.F.P. recibiran depdsitos

corrientes tal como los bancos, pero a intereses altisimos. Pa-
N
ra alcanzar dicha vinculacidon, mucho mas convincente sex¥a abrir

la posibilidad de adquirir propiedades mediante servicios mensuales

bastarrfe mas proporcionados con los ingresos de los afiliados.

Debe destacarse una vez mds que el volumen creciente de los
Se destens
ahorros previsionales es de tal magnitud, queterminardd identi-
& 202 _Car e~y

e ‘?::%ti:, K
ficandd &u-destino con la‘solidez de nuestra economTa,fE%gbienes-

tar de los chilenos.
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Nuegtro pals se ha convertido en el chivo expiatorio de los nece-

alfaner ”

sidades quc eVpcrlmentan ik 0biernos ocoidentales de dar sa-

tigfaceidn a q}é&ios devaneos con sectores p%kﬁﬁigﬁs de iz:uierda,
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ituacidn data desde hace varios afios y se remonta hssts el de-

rrooumiento del gobierno de Jalvador fLllende, cuyes credenciales de-

) . Locoel b
mOCPatIGaS iguen considerdndose impecabhles, TL hecho de que no ha=-

Vu preva ecldo ain la verdad histdérica en esta materia

gursd<te que el caso de Chile es sélo un pretexto para hacer eala de
: " P

piri F<Ed ] izquierdiéé%.
N Y ' .
CuandoYnos hallamos en el répido tramo final del camino hacia 1la

estauracidn de la.democracia (jculnto mejor habris sido urn proceso
gradual!) somos objeto de toda clase de admoniciones no solicgitadas
sobre el modo de prepararnos para @ la zambullida politica,

Recientemente, los pafses de la Comunidad Econdmica Turopea y Ts-

'itadosjUnidos m nos advirtieron gue el paso. a la democracis debia ser

un proceso-electoral lemitimo. Tl Presidente Ronald Reagan y su Se-
cretario de Tstado, George Shultz, dieron a conocer nn verdogdero re-
cetario de condiciones para gue asi fuese.

. @

71l singular documento no es sino una nueva crnresion de clerta

faceta —-—-ingenua v peligrosa~- de la politics exterior de
Aetados Unidos, basada en le creencia de que las ideas novtesnerica-

.

nas son las mejores para resolver todos los nroblemas del mundo y

" velar par fa cion de ' '
gue su misgidn es anlican/rs as ideas en los demfs paises.

a &z Humanidacd
Tntre otres deplorables desventuras ocasionadas|por csta actitud di-

18ctica csbe rccordar el consajo dado por el cmbajador norteamevica-

no al gobierno de Irdn, cuando ya se habia desstado 1la tormenta is-

1fmica del aystollah Jomeini: "...la progresiva democeratirzcidn es

la inice menere de resolver la crisig". (Fen de hube‘Tr vemhlado de
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"risa las barbas al ayatollah al enterarse de 1a opinidn del misionero emba-
Jador.
Aun cuando Reagan 1o héya negado expresamente, es un hecho que su po
Titica ha experimentado un vuelco. Una coalicidn parece haber emergido co-
| mo término compensatorio de la investigacién Iran-contras. La firme
. conducéién.internaciona1lde Reagan se percibe ahora traspasada a las manos
i cohtempofiééabrande Carlucci en Defensa y de Schultz en el Departamento

“de Estado. -

Eh esta evolucidn hacia 1a izquierda y el Congreso -- donde la posi-
‘cion de Tos. demdcratas estd fortaliecida, Chile podria ser peffectamente

~una presa para arrojarla a la arena politica, a cambio de la aceptacicn

i de otros propdsitos presidenciales por parte del Congreso.

; ‘A -;i;_ Bueno sera que.. nos p111en bien’ montados 1 Un futuro Pres1dente re
- o pub11cado més acomodat1c1o, 0. un democrata a] modo de James Carter, po-
| drjan ocasionarnos graves prob]emas., Ve]emos por’ nuestra soberan1a,
pero seamos prudentes para no dar pabulo. a las intervenciones foraneas.
La plena vigencia de un Estado dé derecho.es la mejor garantia de nuestra
independencia.

En el mundo de los po11t1cos occ1denta1es que se desvelan por Chile

so]o se acepta que los paises comun1stas puedan ser gobernados al margen

de ‘toda legalidad civilizada.

©30.12.87
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Recientemente visitd Chile Mr. Gerald E. Korrigan,
Presidenﬁe del Federal Reserve Bank de New York. Su
visita permitid conocer interesantes puntos de vista
en relacibdn con la crisis bursétil de octubré de 1987,
la situacibdn financiera de EE.UU., y las perspectivas

financieras mundiales.

Fue posible conocer asimismo las presentaciones
que Mr. Korri?an ha hecho ante el Senado de EE.UU.,
asl como otras presentaciones pGblicas respaidando
proposiciones relativas a un més adecuado control

del sistema financlero.

Entre otras materias Mr. Korrigan ha sostenido
lo siguiente:.
(pédgina 1) Si los lobbies continGan actuando en el
proceso de reforma bancaria vy financiera con la
mentalidad de "que el ganador se lo lleva todo",

simplemente no habré ganadores.

(pdg.l) La velocidad y amplitud del cambio que se
advierte en nuestros mercados e instituciones finan-

ciras han tomado un c¢arécter revolucionario.

En todo el mundo, durante la Gltima década, los
cambios tecnoldgicos e innovaciones han impulsado
la aplicacibén de una tecnol®Bgia matematica y de com-

putadores tan sofistigada que ha hecho posible en




ei mercado financlero la aplicacién de nuevas téc-
nicas, nuevos instrumentos y estrategias mundiales
para comerciar y financiar. Ademés han puesto de
relieve las diferencias existentes por largos

afios en materia de supervisién; impuestos, conta-
pilidad, Y regulaciones que afectan a distintos
tipos de instituciones en Estados Unidos y en el
extranjero, agudizando por tanto las diferencias
competitivas y los incentivos para procederes gue
explotan resquicios legales y esquivan lak normas
de supervisibébn. En resumen ge tiene la sensacidn,

en los propios mercados, que "no todo estd bien".

(pag. 2)

Existe la creencia de que la red de seguridad
habréd de proteger no sblo al sistema financiero
en su conjunto sino todas sus partes individuales,
incluyéndo aquellos que han actuado en forma indis-

diplinada e irfesponsable.

Estas creencias es necesario que cambien porque
todas las libertades que se contemplan actualmente,

la libertad de quebrar también es parte de la ecuacibn.

Existen caracteristicas propias del sistema ban-
cario y financiero que obligan a un nivel més alto
de supervisidn oficial que aquellas aplicables a

otros sectores emBresgariales.
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Sobre el particular conviene tomar nota gue una
de las voces.més tempranas y més firmes pidiendo'
la regulacibn del sistema fue nada menos gue la
de Mr. Adam Smith en "La fiqueza de las naciones".
Nuestra tarea actual es encontrar un‘equilibrio
responsable enﬁre los dictados de la competencia
y eficacia, por una parte, y la seguridad y la

integridad por la otra.

———— . i ot T e S S S — e (i o o o A S s ik Voo S e i

En un diécurso ante el Canadian Club of Toronto
en noviembre de 1987 dijo Mr. Korrigan: "Hacia
finales de la década de.1970 los déficit del go-
bierto de Estados Unidos consumian alrededor del
10% del ahorro privado doméstico. En 1986 consumid

casl dos terc .eras partes del total de dicho ahorro.

—————— —— — T T — T —{— ——— — T p— T ———— T " — St - "

Otro tema de especial preocupacibn: desde el
Gltimo trimestre de 1983 las empresas no finan-
cieras de Estados Unidos han retirado, en su con-
junto, un totél de 270.000 millones de dblares
en capital accionario, mientras en el mismo éeriodo

la deuda de esas corporaciones se ha incrementado

por una suma "slaggering) de 600.000 millones.




Otra preocupacibdn bésica més: En una base
globath los déficit comerciales y de cuentas co-~
rrientes de Estados Unidos y los excedentes que
se reflejan en varias de nuestras mayores socles

comerciales, han alcanzado proporciones insostenibles.

Los ejemplos anteriores reflejan la brusca realidad
de que durante demasiado tiempo los Estados Unidos
se endeudan por montos superiores a los que ahorran,
y consumen méas de lo que producen, en un ambiente en
el cual las deudas, los déficit y el leberaggin se
han transformado en una forma de vivir para el

gobierno, para las empresas y las personas.

Afortunadamente tenemos tanto la fortaleza econd-
mica subyacente como la oportunidad de remediar estos
"problemas - pero sdlo si acogemos los anuncios
recientes y nos ponemos a realizar inmediatemente

nuestras tareas.

Mr, Korrigan recomienda una politica de ajustes
gue contemple:
1) La eliminacibn del déficit de ahorro interno
de Estados Unidos en un corto periodo de tiempo.
Considera.que la Gnica alternativa real es

reducir el déficit fiscal.

2) Estados Unidos debe aceptar un menor creci=-

‘miento en su nivel de vida. Considera .

Arri€Sgar Un eeseeescssses. de la inflacibdbn a cambio




de un eventual ajuste manteniendo el crecimiento.

Sobre la reestructuracidn financiera opina que:
1) Debe mantenerse la separacibdn de 105 .eevceaves

bancarios y comerciales.

2) Deben equipararse los costos de las "funciones
bancarias especificas" independientemente del tipo de

institucibn.

3) Ello permite obtener los beneficios de los
nuevos servicios financieros, manteniendo el impor-
tante beneficio pfiblico de una adecuada supervisimn

del sistema.

4) La supervisibdn debe considerar 1a sovececceess
y no sblo la forma de la institucibdn. Cada firma

escogerd la forma institucional que prefiera.

5) Debe incentivarse la autodisciplina del mercado
sin dejar de reforzar la fuerza vy la flexibilidad del

aparato oficial cuando sea necesario.

Propone asimismo Mr. Korrigan que los conglomera-
dos bancarios y financieros sean sometidos a una
supervigilancia consolidada (si tal supervigilan-

cia hubiese existido en Chile nos habriamos ahorrado

el descalabro econbmico vy financiero de 1982 /1983.)
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(Pedro Ibifilez - 9/2/1988)

Se acaban de cumplir cinco afios desde g=e el gra-

ve desorden f# ==Pe que culmind . 82
Y R
1nterven@?ﬂghmerosos bancos Yy ¢financieras.
7
heeens

A pesar de no estar cerradas todas las heridas
=) -zt <.
Y regis%fégugl Baree Central?avudas?hor un monto
aproximado de 3.200 millones de dblares, puede
decirse que desde aquella época Chile ha vivido
una dura, ex1gente y exitosa copvalecencia.
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‘Recientemente umi aswewds dificil de entender*.

%1 permitibd, a través

del capitulo§§§f5que una importante inversidn ex-
tranjera llegara al palis a operar exclusivamente

en el amblto de las actividades bursatil Ng
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la prudente abfeg&ac1on del mercado.
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la euforia norteamericana

Py
los bancos co# "supermercados financieros' !olv1—

dando que es” ? esencia de un supermercado.jmaaéanﬁ k“kgztﬁj
p@ééé«uu&n@} in pasar por una caja “";!ﬂb ~-J'ﬂ

“gdo lo que lleva trag de los bancos se
L3 wanda )£*£¥ Léé

gale esyed dlner;}azﬁaaﬂssun mero documento W Acerm,
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Fossaieos pub11C1éa§£@6 Y que F@en la renta-
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bilidad efectiva == la fluctuacibn %ﬂdgl precio

7hea
de las acciones.

"Rigurosamente hablandq, la rentabilidad de una
empresa es la ganancia neta que arrojen sus ba-
lances, y la dél accionista, el monto de sus
dividendos. E1 mayor gtggnor valor de las acciones

-

rentabilidad. Las

W—mvgﬂtual g@én
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nes que aconsejigrﬁue 1asé§£§§§%2§endenc1as de
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Las medidas sugepfﬁégjy otras que sefialarehos

még—aée%ﬁﬁfﬁytienen por finalidad evitar i&siin%i— i

taclones desmedidas que inflan los mercados ‘Bfe,

ocasionan ca-

##1 sobrevlen@r su/natural €¢orreccidn;




Un cable de New York de fecskFa=rl de enero expli-
caba que "el crack fue el contragolpe corrector
de anos de historia bursdtil en que la especulacidn

parecgpaaberse convertido en el negocio méas sanei%?

resmeer G972 o Forte Seilion

A propdsito de la inversidn o de la asociagidn

del Continental Illinois con Tanner y Ci "a fin

de proveer Un MaYOL eeececoescesecos de produc-
tos y de servicio financiero a ipfersiones locales
y del exterior, asi como a empfsores de instrumen-

tos financieros" se sostighe que "la suscripcidn

de este convenlo demueftra la confianza del Con-

tinental Illinois eceeceacsscsssesss la favorable

perspectiva del/mercado de valores en el pals".

Agregbd sefior Villaseca: '"nos encontramos
ante el Anicio de una fuerte etapa de desarrollo
del mercado de valores... El convenio permite el

aporte de la tecnologia més avanzada en el campo
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financiero".

Este joint venture consulta aumento de
capital "en la corredora de bolsa y en las empre-

sas que adkinistran forfdos mutuos *".

9 de febrero de 1988.
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CUIDEMOS NUESTRA .CONVALECENCIA 7;3.88

Pedro Ibanez

Se acaban .de cumplir cinco ahos desde el grave desorden
financiero gque en 1983 obligd a intervenir numerosos ban-

cos y otras instituciones del ramo.

No cicatrizadas atin todas la heridas, y a .pesar de que
el Banco Central registraLpréstamos”de'ayuda por 3.200 mi-
llones de délares, aproximadamente, puede decirse que des-
de aquella época Chile ha wvivido una dura, exigente y exi-

tosa convalecencia.

Conviene recordar estos. hechos en los momentos en gue
se anuncian innovaciones financieras discutibles que po-

drian revivir aquellos danosos espejismos.’

Una reciente decisidn dificil de entender permitid, a
través del capitulo XIX?“jw, L ~. inversiones extranje-

ras para operar exclusivamente en el ambito bursitil.

No se aprecia la justificacidn de esa facilidad, por
lo demds discriminatoria, ni de otras innovaciones anun-
ciadas posteriormente ééﬁ#A'fkltecdﬁkj é%%ﬂyé ) .

El mercado bursitil chiiéno es pequeno para la capacidad
de inversidn local, .mis afin si se considera la autoriza-
cién a las A.F.P. para operar en acciones. Las facilida-
des del capitulo XIX deberfan orientarse, esencialmente,

a la creacidn de actividades productivas.




Hoy, sin embargo, es manifiesto el interés por &giles
y sofisticadas actividades financieras cuyas campahas pu

blicitarias/ﬁﬁi§d@Wu G&buyzéaaf .~ .distorsionar la pru

" dente apreciacidén del mercado.

Agréguese que el lenguaje financiero se ha vuelto equi
voco. Aparecen nuevos "productos". en lugar de nuevos ins
trumentos, mecanismos .o expedientes financieros. En 1los

afios de la reciente euforla especulatlva norteamericana %&bgo

4%;4Mﬂ% 7&% ,66,/ﬁdﬁéanﬂa&»m, - como "supermercados financieros",

P . e s -

otro -equivoco fatala :g’-;}f

—

.. -7 No se sale de un supermercado. sin pasar por
una caja y pagar cuanto se lleva; mientras de los bancos
se sale llevando dinero, contra el cual sélb-queda una pro

mesa de pago.

De esas expresiones equivocas talvez la mds peligrosa
sea ‘el concepto de rentabilidad que difunden los avisos pu
bllCltarlO%}y que comprenden la rentabilidad efectiva més

la fluctuacibén del precio de las acciones.

Rigurosamente hablando la rentabiliaadude una empresa es
la ganancia'neta que arrojan .sus balances; y la del accio-
nista, el monto de sus dividendos. El mayor o menor valor
de las acciones no son rentabilidad. Las AFP se vieron en
vueltas en desagradables criticas cuando .la baja del merca
do accionario'se tradujo.en menor "rentabilidad" o en una

eventual "rentabilidad negativa".

c s ‘ — 20 55—
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Debe cuidarse, pues, la precisidn del lenguaje conta-
ble, y hay poderosas razones que aconsejarian a las Super
intendencias de Vaiores y. de AFP el restablecimiento de
la cuenta "Fluctuacidn-de Valores". Asi se .apreciarfan
y diferenciarian las variaciones patrimoniales, de la ver

dadera rentabilidad.

Esta sugerencia y otras que habremos de formular, tie-

" nen por finalidad evitar incitaciones desmedidas que in-

flan los mercados hasta que sobreviene su correccidn na-

tural bajo. forma de.crisis o catéstrofes.

Estas -la que ocurrid recientemente en Wall Street o
la que sufrimos. en Chile en 1983- pudieron ser evitadas
si no se hubiesen facilitado los desenfrenos especulati-
vos, o si hubiesen existido los controles que se estable

cen después.

Cuidemos, entonces, los buenos .resultados de nuestra
larga y esforzada convalecencia.y evitemos toda posible
recaida eludiendo innovaciones financieras (como el mer

' E?uzo&f
cado ‘'de opciones) cuya inconvenienci

el reciente colapsokbursétil.

R

‘de manifesto €72t
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Sobredimension del

sistema financiero 13.4.88

Pedro Ibénez

Las entidades, personas o gobiernos comprometidos en desastres fi-
nancieros se preocupan habitualmente de cubrirlos con un piadoso man
to de explicaciones oficiales, impidiendo a la postre establecer sus
causas, y menos aln sus responsables.

La caida de la Bolsa de New York en el mes de octubre pa-

sado no obedeci6 solo al déficit fiscal y de balanza de pagos o

de Estados Unidos cuyos graves caracteres se han destacado ahora, Si

bien se conocian cabalmente desde afios atras

Pese a ello la Bolsa de New York habia subido 50% en Tlos
primeros ocho meses de 1987, alza desmesurada y especulativa
que necesariamente debia corregirse. Ocurrido el derrumbe, el
indice Dow Jones volvid al mismo satisfactorio nivel que tuvo

un afio atras.
también
Dos factores poco mencionados contribuyeron/a aquella arti

ficial inflaci6n bursatil. E1 primero fue la sobredimension
alcanzada por 1los mecanismos financieros cuyo solo y excesivo

tamafio acabo "fabricando" un mercado artificial.

E1 otro fue la inconveniencia, hoy evidente, de la gestion
de Tos "yuppies", jovenes activos, brillantes y sin experiencia
que repletaban los establecimientos financieros, hacfan gala
de su vida ostentosa Y, no pocos de ellos, premunidos de un com

putador, especulaban por cuenta propia.

Con mds elocuencia que cualquiera apreciacion sobre el tama
fio excesivo del sistema financiero-y sus lamentables proyeccio

nes en créditos innecesarios para América Latina, o en inver-




siones especulativas. en agricultura, exploraciones petroleras

y bienes raices en EE.UU.- hablan las reducciones que han acor
dado los bancos y las empresas de corretaje. He aqui algunos
ejemplos:

- Recientemente el Citicorp eliminé a 400 funcionarios de su
uﬁidad bancaria de inversiones. John Reed, su Presidente, ha
anunciado el propdsito de "frenar los gastos galopantes" de ese
organismo de inversiones. Entretanto, Citicorp ha vendido el

famoso edificio de 55 Wall Street, su ex casa matriz.

- Merrill Lynch, la compafhia financiera mds grande del mundo,
eliminé 200 empleados de un total de 2.000 6 3.000 que serdn
suprimidos de 1inmediato para reducir los costos de la empre
sa. Se anhela que dicha reduccidon no Tlegue a 6.000 emplea-

dos, como se teme en algunos de sus departamentos.

- Otro banco, el Manufacturers, ha hecho una provision de US$
" 50 millones para enfrentar el costo .de eliminar 2.500 emplea-
dos, algo menos del 10% de su planta. Y para hacer caja pro
yecta vender algunas propiedades en New York y concentrar sus
empleados en la casa matriz de Park Avenue. Venderd ademds

ciertas operaciones en Europa.

- ET1 grupo E. F. Hutton, que tiene 18.000 empleados, ha anun-

ciado una reduccidn de 6.000 de ellos.

- Londres es otra plaza donde se efectian despidos masivos
que afectan primordialmente a miles de ejecutivos jovenes,

los ahora muy criticados "yuppies".

—Z208-



Tras todas estas reducciones esta la conviccidon de que el
tamafio excesivo de los mecanismos financieros no sdlo importa
gastos que esa actividad no puede solventar, sino causéd, ade-

mas, graves perturbaciones que alimentaron el "crash".

Es importante valorar los hechos que aqui se sefialan, par-
ticularmente en ‘momentos en que se intenta establecer en Chi-
le mecanismos financieros que en otras latitudes han demostra-

do ser innecesarios y hasta -perjudiciales.

Debemos cuidarnos de comprometer la buena marcha econémica
del pais mediante artificios, servicios o estimulos financie-
ros cuya necesidad no sea convincente o que puedan desviar las

actividades . econémicas hacia metas discutibles o peligrosas.
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THE DEVELOPMENT CRISIS: A BLUE-
PRINT FOR CHANGE by Carlos G. Langoni,
forthcoming from the International Center for Eco-
nomic Growth, Fall 1987.

A top notch Latin American economist
and central banker views the Latin American
debt crisis in THE DEVELOPMENT CRISIS: A
BLUEPRINT FOR CHANGE.

Professor Carlos Geraldo Langoni brings
impressive credentials to the task—PhD
from the University of Chicago, Presidency of
the Central Bank of Brazil (1979-1982). He
was the principal Brazilian debt reschedul-
ing negotiator during 1982—-1983. He is now
once again teaching at the Getulio Vargas
Foundation Graduate School of Economics
in Ric de Janeiro.

His account of how Brazil coped with the
financial implications of the two oil shocks,
and the aftermath of Mexico's default, is in-
structive enough to stand alone. But
Langoni goes far beyond historical analysis.
He recognizes that an era had come to an
end, and that fundamentally new solutions
are needed. He offers a twin proposition.
First, change inflationary expectations
through application of a financial tourniquet
to the capital hemorrhage by negotiating a
shadow interest rate on the external debt
and capitalizing the difference between it
and the market rate. And, second, put the re-
sulting momentum to work internally to re-
turn control of economic decisions to the
society, ending the rule of self-aggrandizing
bureaucracies.

THE ORIGINS OF THE DEBT CRISIS

The LDC debt crisis is largely Latin Amer-
ican, most African debts having been tacitly
written off, and most Asian countries enjoy-
ing a refreshmgfy SOlld credlt standmg

Can ebt{nsls back to the snxtles
idea was born that development could be

<

— i /\).‘
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EWSLETTER

FROM THE INTERNATIONAL CENTER"
FOR ECONOMIC GROWTH

fernal debt in 1982, the myth that sovereign
risk was next to solid gold exploded. Re-
gional banks promptly commenced to leave
the ship, and the money center banks fol-
lowed soon after that (except, of course, for
roll-overs to’ protect their profit and loss
statements). Fresh commercial credit dried
up. Langoni allocates the blame evenly be-
tween the profligate borrowers (LDC govern-
ments) and the head-in-sand lenders. How-
ever, uncharactensiically observing the
dicta of the sovereign risk cabal, he does not
examine the essential creditworthiness of
these sovereign loans. He does remind us of
some astounding statistics, for instance,

during 1982—-84 debt service by Latin Ameri-
can countries resulted in a net outflow of re-
sources amounting to $78 billion, or 30 per
cent of exports (See Table 1, page 6).

INTERNATIONAL MONETARY FUND

As might be expected of a Latin American
central banker, Langoni takes the IMF to task
on a number of issues. Foremost among
these is the Holy Grail concept of quarterly
audit of targets, which may lead to auto-
matic interruption of disbursements. His is
not the only voice these days calling for a
longer-range view. However, questions re-
main as to how longer term targets will pro-
duce the necessary discipline to achieve sat-

(continued on page 6)
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Una advertencia no tan
inesperada o)

El lunes 19 de octubre, el indice de acciones Dow Jones alcanzd el nivel de
1.738 puntos tras una caida de 22,6% (508 puntos en un dia). En agosto el
indice alcanzaba a 2.722 puntos. La caida acumulada entre estos dos extremos
representa 36%.

Las estimaciones indicaban que 'la pérdida en los mercados bursatiles en el
piso de la crisis alcanz6 a lo que en Estados Unidos se llama un trillén de doé-
lares, que es un billén, o un millén de millones para nosotros. Este estaria des-
compuesto en partes iguales de 500 mil millones de doélares en pérdidas para
tenedores de acciones individuales y Fondos Mutuos, y 500 mil millones de d6-
lares de pérdidas para los Fondos de Pensiones de las empresas, las que en
ese momento estaban en superavit y a estos precios de las acciones ya no lo
estarian.- .

Haciendo el paralelo con Chile, se puede anotar que desde comienzos de octu-
bre ‘hasta la fecha, el indice de precios generales de las acciones IGPA habria
caido 20% mientras que el IPSA habria caido 25%. Siendo el patrimonio bursatil
valorado en alrededor de 6.200 millones de ddlares—a fines de septiembre,-la
pérdida equivalente alcanzaba a 1.240 millones de ddlares. En términos de
producto geografico, la pérdida de Chile seria de poco menos de 7%, mientras
en Estados Unidos seria tres veces mayor.

Un origen Remontandose a los objetivos de la politica econémica planteada por el Presi-

no anticipado dente Reagan al momento de asumir, nada hacia presumir este episodio. Di-
chos objetivos eran, en el area fiscal, el terminar con los déficits presupuesta-

rios. Ello basado en una reduccién del gasto federal en algunos programas, una

expansion en los gastos de defensa y una mantencion en los gastos de seguridad

social. Simultaneamente, y considerando que los impuestos son un freno a la

actividad econdémica, habria una baja de impuestos del sector privado, con la

idea extraida de la “teoria de la oferta” que el estimulo a la produccion que

significarian tasas de impuesto reducidas aumentarian la recaudacion tributaria.

En el hecho, aumentaron los gastos, pero a la vieja usanza, la reduccién de los
impuestos no aumenté la recaudacién en el modo esperado.

(1): Extracto de la exposicién presentada por Daniel Tapia de la Puente en el
Seminario Anuai del BICE, 9 de noviembre de 1987.




La coordinacion
econémica del
no ajuste

El estimulo fiscal en que se tradujo la politica de Estados Unidos, entonces,
tuvo el resultado esperado de cualquier aumento de gastos, mientras durd
quien quiso financiarlo, como suele ser el caso de este tipo de politicas. Asi
como finalmente se alcanzaron los déficit fiscales méas grandes de tiempos de
paz, también se alcanzd el periodo mas largo de crecimiento econémico de la
postguerra, comenzando este desde la recesion de 1982 y perdurando hasta el
momento presente.

En este periodo se dieron también los fenémenos de deregulacién de merca-
dos en casi todo el mundo, estimulando la aparicién de innovaciones financie-
ras en escala comparable al desarrollo tecnolégico industrial, e integrando los
mercados financieros internacionales como nunca antes lo habian estado en la
historia, tanto por ausencia de trabas como por rapidez de las nuevas comuni-
caciones.

Entre agosto de 1982 y agosto de 1987, en todo el mundo las Bolsas de Co-
mercio subieron entre 250 a 300%, y algunas de ellas mucho mas, es decir,
a una tasa acumulativa anual del orden de 25%. Esto fue posible tanto por el
clima de confianza econémica por la deregulacién de los mercados y la apari-
cién de los nuevos instrumentos financieros, como por la aparicién de inver-
sionistas institucionales liquidos, como los Fondos de Pensiones. Como dato
ilustrativo, el Japdén aumenté su demanda de tituios en el exterior de 60 mil
miliones de dodlares en 1985 a 100. mil millones de ddlares en el presente ano.

Un mercado tan vigoroso en el cual tantos participantes se hicieron ricos, algu-
nos realizando las ganancias y otros solamente acumulandolas en el papel,
tuvo efectos secundarios, pues el efecto riqueza que este aumento del valor
de los activos generard se constituyé por si mismo en un estimulo adicional
de la demanda.

Los programas de privatizacion de empresas publicas que comenzaron a ser
llevados a cabo en diversos paises resultaron asi muy exitosos, permitiendo
ademas a las Tesorerias recoger ingresos sin necesidad de subir los impuestos,
y corregir sus déficits sin necesidad de cortar los gastos.

El exceso de gasto que gradualmente se produjo en la economia de Estados
Unidos, si bien proporcionalmente no habria sido causa de gran preocupacion
en un pais de tamano medio, al ser expresado en términos absolutos (mitllones
de ddlares) para la economia mas grande del mundo, adquiri6 dimensiones
que no podian pasar desapercibidas. Asi, ya en 1984 el déficit en cuenta co-
rriente de Estados Unidos superd la barrera de los 100 mil millones de ddlares,
demandando un monto equivalente en el financiamiento externo.
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Las alternativas de
correccion del
desajuste

La coordinacién econémica internacional ante esta realidad tiene algunos hitos
identificables. El primero de ellos es el Acuerdo del Hotel Plaza en Nueva
York, tomado en septiembre de 1985 entre los 5 grandes paises del mundo no
comunista, medidos por su potencial econémico. En él acordaron que la mane-
ra de cerrar la brecha comercial de Estados Unidos seria dejar que el dolar
se devaluara de una manera suave y sostenida.

Esta reunion, sin embargo, no hizo sino ratificar algo que los mercados ya
habian iniciado meses antes. Ya en septiembre, por ejemplo, el ddlar habia
caido respecto al marco, desde un maximo de 3,32 marcos por dolar en febre-
ro a 2,78 marcos por délar en agosto. Respecto al yen, asimismo, se habia
devaluado desde un nivel de 259 yens por dolar en febrero a 237 yens por do-
lar en agosto. Lo que el Acuerdo reflejaba en todo caso, era la eleccion de la
politica cambiaria como medio de cerrar el desajuste de Estados Unidos, en
lugar de atacar directamente el problema del exceso de gasto federal.

El segundo gran acto de coordinacion internacional se da con el Acuerdo del
Louvre en febrero de 1987. A estas alturas las autoridades econémicas mundia-
les consideraban que el délar habia caido demasiado, y que los paises colabo-
rarian para evitar que siguiera cayendo mas para evitar los riesgos de una
mayor inflacién para el caso de Estados Unidos, y porque los paises cuyas
monedas estaban revaluando pensaban que enfrentarian serios problemas de
competitividad a tipos de cambios mas altos.

La sola persuaciéon o la indicaciéon de una gran voluntad de alcanzar determina- -

dos objetivos no es suficiente para inducir al mercado a aceptar precios fuera
de linea si no es acompanada de medidas correctivas creibles. La estabiliza-
cién transitoria del délar se logré exclusivamente gracias a una intervencion
descomunal de los Bancos Centrales ‘“estabilizantes”. Mientras en los afios
anteriores el déficit en cuenta corriente de Estados Unidos habia sido financia-
do voiuntariamente por el secter privado, ya sea via inversion directa, o compra
de titulos de deuda americanos, o depdsitos en Estados Unidos, el déficit en
cuenta corriente de la primera mitad de 1987 de Estados Unidos (78 mil millo-
nes de ddlares) debid ser financiado por los Bancos Centrales.

;,Cémo se pudo llegar de una situacién de un desajuste conocido a una situa-
cién de pénico en un solo dia, por el sélo conocimiento de un déficit anticipa-
ble, en un contexto econdmico no recesivo sing al contrario de un significativo
crecimiento?

Sea cual sea el origen del panico, es evidente que habia fragilidad en los mer-
cados bursatiles del exterior, dados los altos niveles de precios que habian
aicanzado y que significaban relaciones precio-utilidad de las acciones excesi-

i
I

]




uoab

vamente altas. Considerando el reciproco de la relacion precio-utilidad como
una medida de la rentabilidad de las acciones, esta habria alcanzado a 5,6%
para la Bolsa de Nueva York, 6,3% para Londres y 1,7% para Tokio, rendimien-
tos incompatibles con las tasas de interés en tales mercados. Esta situacion
era diametralmente opuesta para el caso de Chile, donde estimativamente una
relacién precio-utilidad promedio de 5 significaba rentabilidades del orden de
20% anual, mas de tres veces superior a la tasa de interés de los titulos de lar-
go plazo.

Dada una situacién como la planteada, en principio las alternativas extremas
de solucién, descartando el proteccionismo, son aparentemente tres:

a) aplicar una politica monetaria restrictiva, de manera de subir las tasas de
interés, atrayendo asi recursos del exterior que financien el déficit, y redu-
ciendo el gasto interno, con ello reduciendo el déficit, o,

b) permitir una devaluacion considerable del ddlar de manera de corregir la
balanza comercial a través del cambio de precios relativos, el que a la vez
restringe el gasto por la via del empobrecimiento de los ciudadanos de Es-
tados Unidos, o,

c) corregir el verdadero problema, que es el exceso de gasto en el sector fis-
cal.

El uso de la politica cambiaria se manifesto a partir de la reunién del Plaza,
pero no rindié ningun resultado en reducir el déficit comercial en dblares de
Estados Unidos, entre otras razones porque el délar era la moneda que se de-
valuaba, y porque su sector externo es muy pequefio respecto al tamafo de su
economia, por !o tanto cambios en el tipo de cambio no provocan los ajustes
de una forma tan vigorosa como lo provocan en una economia como la nues-
tra, en la cual el sector externo es mucho mas amplio. Adicionalmente, es sabi-
do que los paises exportadores a Estados Unidos tuvieron dos tipos de ajuste:
un gran numero de paises no revaluaron sus monedas respecto al ddlar, pues
estaban fijados a él por algln tipo de paridad, como ser todos los paises del
suroeste asiatico y los paises de América Latina, u otros paises que si revalua-
ron sus monedas, como Japon, adoptaron medidas de reduccion de costos tan
drasticas que practicamente no cambiaron sus precios en dolares ante la reva-
luacién. De hecho, se estima que ante una devaluacion del 38% del dolar, los
precios de las importaciones y de los sustitytos de importacion en Estados Uni-
dos solamente habian crecido 1,3%.
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La magnitud del Entre los afios 1983 y 1986 el déficit federal de Estados Unidos tuvo, con pe-

ajuste requerido quenas variaciones, un promedio de 206,5 mil millones de dodlares por afio. En
Ios mismos afios, la balanza comercial empeor6 desde 67 mil millones de ddla-
res en 1983 a 144 mil millones de ddlares en 1986, mientras la cuenta corriente
de la balanza de pagos empeoraba de 46,3 mil millones de délares a 141,4 mil
millones de ddlares en los mismos afios.

Hay que tener la precaucion de observar, eso si, que los gobiernos estatales y
locales tienen un superavit superior a 60 mil millones de ddlares por afo pro-
medio en el mismo periodo, lo que reduce el déficit fiscal agregado del gobier-
no a algo menos de 150 mil millones de délares promedio por afio en el mismo
periodo.

La verdad es que a primera vista las cifras parecen impresionantes por la mag-
nitud, pero no hay que olvidar que se estd hablando de la economia mas gran-
de del mundo, con un producto nacional bruto estimado para el afio 1987 su-
perior a los 4.600 miles de millones de délares, o 4,6 millones de millones de
délares. O en la nomenclatura de Estados Unidos 4,6 trillones de dodlares.

Comparado con esa magnitud, el déficit en cuenta corriente de 140 mil millo-
nes de délares es solamente un 3% del producto, igual al déficit del gobierno
agregado.

Cada 1% del producto representa 45 mil millones de dodlares, por lo tanto el
plan de austeridad necesario no seria para la economia de Estados Unidos una
tarea de un costo exagerado.

¢Habra voluntad politica para tomar las medidas correctivas necesarias?

: \ .
@ j@({ Las declaraciones iniciales parecieron apuntar en ese sentidp, pero quienes
. conocen el medio politico de Estados Unidos indican que hay que ser escépti-

_ cos en esperar soluciones en épocas cercanas a elecciones presidenciales, las
que caen en 1988.

(',Cuéies son los factores que explican el empeoramiento del presupuesto entre
.fék__/_ . el afo 81 y el 86?

Mientras los ingresos han aumentado en 170 mil millones de délares en esos 5
afnos, los gastos lo han hecho en 311 mil millones de dodlares.
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Los flujos
de comercio

—M:——-w
,é,7 El déficit comercial de Estados Unidos en los uitimos 4 afos se ha producide
, sintéticamente explicado por las siguientes variaciones:

De estos 311 mil millones de ddlares, los gastos en defensa han aumentado en
114 mil millones de ddlares, que es un 71% y los gastos que no son en defen-
sa, principalmente seguridad social, han aumentado en 130 mil millones de
ddlares, que si bien en términos absolutos es mayor, equivale a un aumento
de sblo 29%.

Los gastos netos en iniereses, a raiz del crecimiento de la deuda, a su vez

N
han aumentado en casi 70 mil millones de dolares.
-~ s et

Hay que sehalar que el gasto neto en intereses del presupuesto alcanza a 136
mil millones de doélares’el afio 86, es decir, casi equivalente al déficit en cuenta
corriente de la balanza de pagos.

A titulo ilustrativo, a estas alturas pareciera que ya ha sido descartada como
elemento de soluciéon la enmienda Gramm-Rudman-Hollings de diciembre de
1985, la que no ha logrado reducir el déficit. Entre otros aspectos, la provision
de cortes automaticos en los gastos que ella contempla fue declarada inconsti-
tucional por una Corte Federal, y corroborado por la Corte Suprema en junio
de 1986. Pero la principal deficiencia pareciera deberse a que las metas se
aplican a los presupuestos, y no a los resultados efectivos; si parie de un ano
fiscal y la legislacion presupuestaria dice que se estd de acuerdo a la meta,
entonces ya no pueden haber recortes sobre la marcha.

— Un aumento de las exportaciones de 13,3 mil millones de ddlares, el cual se
descompone en una caida de 10 mil millones de ddlares en las exportacio-
nes de productos agricolas, y un alza de 23,3 mil millones de délares en las
exportaciones no agricolas. Estas UGitimas alcanzan a 197 mil millones de
doélares en 1986.

—Un aumento de 121 mil millones de dolares en las importaciones, que se
descompone en una caida de 27,5 mil millones de ddélares en importaciones
de petréleo y subproductos, y un aumento de 148.500 millones de ddlares en
las importaciones distintas del petroleo. Estas tGltimas alcanzan a 335 mil mi-
liones de ddlares en 1986. "

— Los grandes aumentos individuales de importaciones en este periodo se
producen en bienes de capital con 37 mil millones de ddlares; autos y partes
de autos, con 44 mil millones de ddlares; y bienes de consumo no alimenti-
cios, con 43,7 mil millones de délares.

w®
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. en 2:500 millones de ddlares en este periodg

? MZ ,f]m Latina solamente ha aumentado sus
[

s

taciones entre el 82 y el 86 proviene de los

aises industrializados. En efecto,

Se puede encontrar, asimismo que casi la toflidad del aumento de las impor-

las importaciones desde estos paises alcanz
Los paises .en desarrollo, en cambio, solament
de délares sus exportaciones a Estados Unid
éstos, méas que el total, 23 mil millones de d§
asiaticas recientemente industrializadas, Hong

mente al margen del gran estimulo de deman

a 121 mil millones de. aumento.
e han aumentado 18 mil miliones
0s en estos mismos 4 aros, y de
lares, proviene de las economias
Kong, Singapur, Corea, y Taiwan.
exportaciones a Estados Unidos
, .es. decir, ha quedado préactica-
da producido por Estados Unidos.
. V__J,l"'

perfectamente competitivo al tipo de cambio
~ 120 yens por délar. : -

La balanza comercial de Estados UnidoS con
gativa en 95 mil miliones de délares, y si a ell
délares que es deficitaria con los paises asié
dos, explica el 86% del déficit comercial de

los' paises industrializados es ne-
o0 se suma los 29 mil millones de
ticos recientemente industrializa-
Estados Unidos. Solamente con

Japon, en 1986 su balanza comercial fue defigitaria en 54.500 millones de déla-

res.

Estas magnitudes son bastante ilustrativas par:

a entender la urgencia de un pais

como Japon, por ejemplo, para tratar de ajystarse a las nuevas condiciones
de tipo de cambio, como Unico mecanismo de mantener viva la demanda por

sus productos. De hecho, los comentarios ma

5 recientes indican que Japdn es
de 140 yens por dolar y adn a

Lo que nos indica la vision de los flujos comerciales anteriormente expuesta,

es que necesariamente los grandes superavit
mento de Estados Unidos deberan ser reverti

5 de Alemania y Japén en detri-
dos y que cualquier medida ade-

cuada significara que el estimulo que representa la demanda externa neta para

las economias de Alemania y Japon se deberj

El intento de realizar una coordinacion de si

ver reducido.

onia fina entre las politicas eco-

némicas de estos paises se ha sefalado como un factor que ha dilatado la
solucion a este problema mundial. Lo que el analisis de los ant8tEdentesTAgj-

a-esyueTTiaHEdida que Estados Unidas tome unilateralmente medidas

2 * z prara solucionar el problema de su déficit federal, tanto Alemania como Japoén,

en su propio interés, no tendrian mas opcidn que ajustarse a una situacion

como la senalada adaptando sus politicas de
coordinacion.

odo muy similar a la pretendida

=B Z3-




Resumen de
escenarios
posibles

En resumen y conclusién de lo anterior, se puede distinguir 3 escenarios extre-
mos base para la evolucién posible en la economia mundial, que llevan a resul-
tados diametralmente opuestos. '

Escenario A: No hay ajuste fiscal en Estados Unidos y hay intento de mantener
los tipos de cambio, mientras algunos paises suben su tasa de interés para re-
ducir la demanda, como Alemania. Este era el caso que se temié en el lunes
negro. Esto lleva a una elevacion mundial de tasas de interés, a una recesion,
caida de las utilidades de las empresas, agudizacién de la crisis bursatil, caida
del consumo privado. La recesion provoca, ademas, una caida en el precio de
los commodities o bienes primarios.

Escenario B: No hay tampoco ajuste fiscal en Estados Unidos, pero a diferen-
cia del caso anterior, no se busca mantener los tipos de cambio estabies sino
que se deja que la politica cambiaria provoque el ajuste.

Esta también es una situacién de no ajuste, por la poca profundidad del sector
externo en la economia americana, que hace que el cambio de precios relativos
no se produzca de una manera paralela a la devaluacioén, y que su efecto en.la
demanda sea muy pequefo. Este escenario lleva a una devaluacion permanente
del doélar, empujado por una poiitica monetaria acomodaticia. Después de unos
pocos meses hay un repunte inflacionario y un aumento en las tasas de interés.
Los precios de los commodities mejoran.

Cabe senalar que actualmente esta n este escenario, dado el apoyo que el
Federal Reserve aseguro a 1a liquidez, y dado que aun no se toman medidas
de ajustes fiscales en Estados Unidos. Este escenario debemos considerario en

la actualidad como un momento para comprar tiempo mientras se produce el

jjuste fiscal. Como alternativa de politica definitiva seria pamicieso_para el
m%.

Escenario C: Hay un ajuste fiscal en Estados Unidos que es considerado creible
en el mundo, lo que debiera significar reducir en un tiempo prudente el déficit
agregado del gobierno a una cifra al menos en torno a 50 mil o 60 mil millones
de ddlares por afo. Hay campo para la coordinacion de las politicas monetarias
en el resto del mundo, y la confianza que una actitud decidida provoca hace
que los inversionistas privados también colaboren en estabilizar el délar. Tran-
sitoriamente se produce una desaceleracion pequefia dei comercio mundial
(se esperaba que el comercio mundial creciera en 3 1/2% en 1987 y 4 1/2% en
1988). El crecimiento mundial también podria verse reducido levemente, creci-
miento que se esperaba del orden de 3% tanto para 1987 como 1988.

Al corto plazo podria haber un fortalecimiento del délar respecto a los niveles
actuales, que son claramente niveles para un délar en el que no se tiene con-
fianza por las politicas de Estados Unidos. Las tasas de interés no serian sus-
tancialmente distintas a las actuales y podrian empezar a reducirse. El precio
de los commodities seria relativamente estable, ni al alza como en el caso de
la inflacién ni con una caida como en el caso de la recesion.
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Conclusion En ausencia de un ajuste fiscal decidido, lo mas probable es que en los meses
venideros se mantenga una situacién de expectacién ante cada anuncio del
del déficit comercial de Estados Unidos. La duda es si el mundo esperara tanto

é{% g . - tiempo, el que falta para la asuncién de un nuevo gobjerno, y continuara finan-
(o %A ciando el déficit en condiciones similares a Tas actual€s.
et

La conclusion vélida de este recuento, en todo caso, es reconocer que no es
necesario que el mundo apunte a una recesién, como se sugiriera por algunos
medios en una simplificada extrapolaciéon de las supuestas capacidades pre-
dictoras de los precios bursétiles; que la solucién, cuando se tenga la deci-
sion politica de enfrentarla, no es dificil ni costosa, y que no es necesaria una
concertacién previa de los grandes paises industriales para lograrlo. Como con-
clusién adicional, se puede agregar que Chile en el corto plazo (1988) se puede
ver beneficiado por los efectos favorables en el precio de las materias primas
y la mantencion de las tasas de interés, pero que en el mediano plazo seria
mucho mas beneficioso un mundo cuyo comportamiento econémico fuera mas
estable.

Permanece en pie, sin embargo, que la solucion al problema estd en manos de
Estados Unidos, y que la dilacién en adoptar medidas correctivas arroja incerti-
dumbre sobre la evolucion que en definitiva exhiba la economia mundial.




INDICADORES ECONOMIA EE.UU.

(Miles de Millones

de US$) 1981 1982 1983 1984 1985 1986

GOBIERNO FEDERAL

(ano calendario) .

Ingresos 639.5 635.3 659.9 726.5 786.9 826.9
De Personas

~ (imptos. y vtas.) 298.9 304.5 2944 3093 3456 361.9
De Empresas
(imptos, y vtas.) 121.8 97.1 113.0 131.6 129.8 136.1
De Seguridad Social 218.8 233.7 252.5 285.6 311.5 328.9

Gastos 703.3 781.2 3859 396.5 984.9 1.030.3
Defensa 167.5 193.8 214.4 235.0 259.4 277.6
No Defensa 463.4 ° 5028 77.2 459 595.0 616.8
Intereses Netos 724 84.6 94.3 115.6 130.5 135.9

Deficit (afio calendario) -63.8 -1459 -176.0 -170.0 -198.0 -203.3

Deficit (afo fiscal) -789 -1279 -2078 -1853 -2123 -220.7

Superavit de Gobiernos

Estatales y Locales -

(aho calendario) 341 35.1 47.5 68.5 61.7 63.1

AHORRO FINANCIERO

INTERNO NETO

Personas (1) 37.0 48.0 -22.0 -13.0 -49.0 -103.0

Empresas (2) -2.0 61.0 112.0 26.0 75.0 97.0

Gobierno (3) -30.0 1110 -12%.0 -1020 -136.0 -142.0

Total 5.0 -1.0 -39.0 -89.0 -110.0 -148.0

BALANZA COMERCIAL -28.0 -36.4 -67.1  -1125 1221 -1443

CUENTA CORRIENTE

B. de P. 6.4 -9.1 -46.7 -106.5 -1164 -1414

PNB 3.052.6 3.166.0 3.405.7 3.765.0 3.998.1 4.206.0

(1) Exceso de ahorro de las personas sobre la inversion en vivienda.
(2) Exceso de ahorro de las empresas (incluido depreciacion) sobre la inversion

de las empresas.

(3) Exceso de ingresos (incluido imptos.) federales, estatales y locales sobre el

gasto total.

}’Cl» |
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COMPOSICION DEL AHORRO BRUTO DE ESTADOS UNIDOS (%)

1986 1987

% c/r PNB 1985 1986
I [} |11} \'/ i
Ahorro Total Bruto 138 128 141 129 122 121 13.1
Ahorro Privado 17.2 1641 171 171 153 151 15.8
Personal 3.6 27 3.5 3.7 2.0 1.7 24
Ut. Retenidas 39 3.7 3.8 3.5 3.7 3.8 3.7
Resto 9.7 9.7 9.8 9.9 9.7 9.6 9.7
Ahorro Gobierno -3.4 -3.7 -3.0 -4.2 -3.1 -3.0 2.8
Federal -5.0 -4.8 -4.7 -5.6 -4.5 -4.4 -39
Local 1.5 1.5 1.5 1.4 1.5 14 1.2
Ahorro Bruto (MMUSS) 5515 538.7 1458 1349 1293 1287 2848
PNB (MMUSS)  3,998.1 4,206.1 1,037.3 1,043.9 1,060.2 1,064.7 1,088.0

DESTINO DE LAS PRINCIPALES EXPORTACIONES E IMPORTACIONES
( ' ~_ (ANO 1984) (%)

EE.UU.
Importaciones Exportaciones

Pais 1984 Pais 1984
Canada 19.3% Canada 21.0%
Japon 17.9% Japon 10.7%
México 5.4% México 5.5%
Alemania 5.3% U.K. 5.3%
U.K. 4.4% Alemania 4.1%
Arabia Saudita - 1.2% Holanda 3.5%
Nigeria 0.8% Francia 2.8%
Korea 3.0% Arabia Saudita 2.4%
Hong Kong 2.6% Bélgica 2.4%
Francia 2.5% Korea 2.7%

Total (MMUSS$) 338,198 216,008




DESTINO DE LAS PRINCIPALES EXPORTACIONES E IMPORTACIONES

(ANO 1984) (%)

ALEMANIA

Importaciones Exportaciones
Pais 1984 Pais 1984
Holanda 12.2% Francia 12.6%
Francia 10.6%\ Holanda 8.7%
ltalia 7.9% Italia 7.7%
‘EE.UU. 7.2% Bélgica 7.0%
U.K. : 7.6% UK. 8.3%
Bélgica 6.7% EE.UU. 9.6%
Japén 4.8% Suiza 5.2%
Suiza 3.6% Austria : 5.6%
Austria 3.3% Suecia 2.7%
USRR 3.3% USSR 2.2%
Total (MMUS$) 152,872 171,014
JAPON

Importaciones Exportaciones
Pais 1984 Pais 1984
EEUU’ 20.1% EEUU 35.6%
Arabia Saudita 11.0% Arabia Saudita 3.3%
Indonesia '8.3% Alemania 39%
Emiratos Arabes 5.8% Korea 4.2%
Australia 5.4% Hong Kong 3.9%
China 4.4% China 4.2%
Canada 3.6% U.K. 2.7%
Korea 3.1% Australia 3.0%
Malasia 3.3% Singapur 2.7%
Irdn 2.1% Indonesia 1.8%
Total (MMUSS$) 134,257 170,038
CHILE

Importaciones Exportaciones
Pais 1984 Pais 1984
EE.UU 21.5% EE.UU. 26.0%
Japon 9.0% Japon 11.1%

_ Brasil 8.5% Alemania 10.0%

Venezuela 7.2% Brasil 6.2%
Alemania 6.2% Holanda 2.5%
Argentina 4.6% U.K. 5.4%
Francia 2.8% ltalia 4.4%
Espafa 2.3% Argentina 3.2%
U.K. 2.3% Francia 4.5%
ltalia 1.9% Bélgica 1.8%

Total (MMUS$) 2,969

3,657
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TELEX

27 Abradil de 1988

Guacolda Parra

Ref. articulo Sobredimensién... transmito correcciones a G1timo parrafo
pagina 2:

Importa tomar nota de que tras todas estas reducciones estd la convicciodn
de que el tamafo excesivo de los mecanismos financieros no s6lo causd
perturbaciones que alimentaron el "crash", sino ademads exige gastos
dificiles de solventar que han obligado a una racionalizacidon de esta

actividad.

Ximena

S TRANSMITO CORRECCIONEE & ULTIMD
AR NGTA DE @UE TRAS TODAS
BE RUE EL TAMAFC EXCESIVG
51 PERTUREACIGNES QUE ALI
& GAET ARG ESERENG
LIFAC! EETA ACTIVIDA
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(Rev. Escuela)
7.3.88

DEFICIT FISCAL EN ESTADOS UNIDQS

Entre 1981 y 1986 ha aumentado el dg@ficit fiscal de Esta

?%?mﬁf”a \ @ Fee e el O B

dos Unido asta alcanzar 200.000 millones de ~dblares anua
les, financiados mediante préstamos.

iéq Lrdas
Los intereses correspondientes at—endeudamferseo de dicho

periodo alcanzan a 70.000 millones de ddlares anuales. Si
se adicionan los intereses de las deudas anteriores, se
llega a un pago total de 136.000 millones de dblares duran

te el afo 1986.

Dicho en otras palabras, dos tercios del déficit fiscal

norteamericano provienen del pago de intereses.

Esta deuda creciente y abrumadora torna fragil y wvulnera
ble a la economfa de EE.UU. Sin embargo no se ve posibili
dad de enfrentar eficazmente esta situacidn hasta después
de las elecciones presidenciales que se efectuar&n a fines
de ano. Las.rectificacioneé gque se requieren podrian ser
demasiado impopulares. Y una reciente declaracidn de Mr.
Greenspan, presid§nte del Federal Reserve Bank, ha dejado

fedx PANC abim 7_’__’___"_\_'\*&
de manifiesto i » acuerdo! de los candidatos presi

denciales, de evitar referirse a tan espinudo tema.




Sy
Sits,

Aol

|
[




-2 0




_53[~



- 352 —

13.1.89
(Revista Negocios)

En su reciente visita a Chile, el Premio Nobel de Economia,
Franco Modigliani, formulé interesantes y certeras reflexiones
sobre algunos mecanismos ideados en Chile para.el tratamiento

de su deuda externa.

) Refiriéndose a la conversidn de pagarés para realizar inver
siones en el pais, sefiald que este "mecanismo de 1nversiones
ha tenido éxito en reducir la deuda externa de Chile, pero ha
obligado a 1os .chilenos a.renunciar a sus activos". Y esto

no logra estimular la inversidn, agreg6é Modigliani.

Sobre esta materia afirmé.que las operaciones swap no dan
origen a nuevas inversiones y, aln mids, se reduce el influjo

de capital en efectivo.proveniente del extranjero.

‘E1 juicio critico de]rDr; ModigTliani no puede ser desoido.
Independientemente de que'e] presionado otorgamiento de aque-
11os créditos hace recaer sobre la banc& acreedora una respon
. sabilidad mayor que la normal, no -se aprecia la ob]igacién
ni la convéniencia.de pagar tales créditos con activos del

pais.

La proposicion concreta que formula el Dr. Modigliani

‘consiste en otorgar una moratoria de pago de capital por

diez ahos, sin perjuicio de cobrar los intereses. Pero és-
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tos, a juicio del Premio Nébel, debefTan originar un reci-
claje para ser invertido en el pafs que esta pagando. Los
interéseévno,serian transferidos al éxterior, sino deberia
conveniréeAuna obegacién en cuanto a destinar ese fondo

a finaTidades de inversion, sin ocuparla.en otros fines ni
consumos. E1 procedimiento.antedicho permitirfa elevar la
inversion a 23 6 24% del PGB 1o que aseguraria, éegﬁn Modi-

gliani, un crecimiento vigoroso del pafs.

Debe estar claro que tales inversiones, efectuadas con el
producto dé intereses no transferidoé.a 1os acreedores, se-
rian de propiedad de éstos. La diferencia sustancial con
el sistema”actual reside en que hoy los bancos.extranjeros
nos prestan dinero “new money" para aparecer sirviendo
las deudas, cuandd en realidad no tenemos los.medios de ha-
cerlo. Este mecanismo implica.un aumento indefinido de
nuestro endeudamiento externo, tanto mis cuanto que ese

“new money" también devenga intereses.

La proposicién de Modigliani supone un fuerte incremento
de las inversiones que deberia generar nueva riqueza, dispo-
niendo. asi, con el correr del tiempo de nuevos recursos pa-

ra servir la deuda.

En toda forma parece necesario revisar 1os mecanismos es-

tablecidos por el Banco Central mediante las disposiciones
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del Capitulo XIX.. No es conveniente, reiteramos, pagar
nuestro endeudamientd entregando activos .del pais. La in
versidn extranjera es muy 1nteresanté y valiosa cuando apor
ta recuréos,frescos para desarrollar nuevos frentes de tra-
bajo y.de riqueza. Pero e]-pafé nada gana y mas bien pier-
de, al traspasar activos, y el monto de tales traspasos con
tinbGa. siendo un pasfvo del pafs... Bastante menos satisfacto- -
rias son las autorizaciones para destinar estas conversfo—
nes a negocios financfekos”y de bolsa, que en el hecho sdlo
elevan ficticiamente los precios.cuando se ‘satura nuestro
reducido mercado bursatil.

A todo ello .concurren gruesas autorizaciones.concedidas
a través del Capitulo XIX, que no auguran un desarrollo nor-

mal y prudente de nuestro.mercado bursdtil.




Ly S SO T T § gty
i 8 i L R L S B o 3
o f n: . d
. | L ‘&'.‘ '\I ) | TERSRT | X =
i 1 3 T -‘{.j 3 ) LIRS P 4

HEMORANDUN

z DROFECOJ'T,S £ INVESTIGADORES. ©ESCUELA
: JQRMB O MDON GMETE, bh”“PC\DD DE LA

E1l siguiente es el temario programado
Revista 'Escuela de Negogcios™ correspondierntze al Segundo Eime

1982:

"Ralil Xoegel Mariens"™ (Sditoris!
"Andlisis y Trayectoria de la Sccied: ¢
Ndolf> Ibéifiez)

"Las Islas Malvires vy .a penatracidn «vié
("ernando Durda

edidas Tributarias olitica fisca
.Rafael Machero .
"Administraciin lecosion”.
¢t 2laudio Fuchs!
Jemés s2 jiozlu e las seccione abl
comienda®™, "igkivid: £a2s’ Usikag™, *3an =4

de Abrils

s
femt
(i)
@
bt
3
o
=
tote
oY
-

M provechanc

2idn para =21 présximc Wmers. Pakas tal e - to,

_ g ; Tt =
con Jorge -dssardan Gazte, fono 0
T % \ . - -
FrEl ctics ng dekana tenal ung e U
¥ 3 - T
R Radquina,; dobl. 23,210, LA

DF NEGO(

L T

para el nUmero o°

I—s

-+

"

i

(O]

[ Jpe—
46% '5}5‘

IJ /7




~

MEMORANDUM

"Ausencia de Normas Legales en materia de Emisibn
de Valores y en Materias Bancarias"

La pregunta principal que da origen a este memor&ndum,
es la alta relacibdn y dependencia existente entre el negocio
bancario, y de intermediacibn financiera, y el negocio pro -
ductivo de bienes y servicios.

La aguda crisis econbmica que vive el pais en estos
dias ha dejado en manifiesto una intrincada relacibn entre
los bancos y empresas pertenecientes a los mismos duefios; a
empresas productivas y de servicios dedicadas principalmente
a negocios de intermediacidn financiera y secundariamente a
su labor productiva; y muchas otras interdependencias que han
significado que la crisis econbdmica haya repercutido con inu-
si%ada intensidad en el aparato productivo y financiero del
pals.

Lo anteriogées producto de un traspaso y violacidn de
la legislacibn existente sobre la materiz, o constituye un
comportamiento no sancionado por la ley, y por lo tanto se
peedudo producto de una ausencia legislativa?

Sin pretender abordar todo el tema, el presente memoréan
dum revisa algunos aspectos donde el problema anterior ha si-
do de notoria importancia. Estos son:

a) La finalidad de las sociedades anénimag/y la emisidn de bo-
nos y brokers para su financiamiento.

b) Funcidn y respponsabilidades de los directorios de Sociedades
Andnimas.

c) Fondos Mutuos y derecho a voto de las acciones en poder de
las administradoras de fondos mutuos.

d) Concentracibdn de las carteras bancarias en empresas relacio-
nadas.
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2.

Los textos legales que rigen las materias anteriores, vy
que han sido consultados son los siguientes:

- Ley de Mercado de Valores. Ley N© 18.045 de 1981.
- Ley de Sociedades Anbnimas. Ley N2 18.046 de 1981.

- Fondos Mutuos:
Texto refundido D.S. de Hacienda N2 1019 de 1979.
Reglamento D.S. de Hacienda N2 450 de 1979.

- Norma de Caracter General N2 3, sobre la inscripcidn en el
Registro de Valores, de la Superintendencia de Valores vy
Seguros.

- Norma de Caracter General N2 4, sobre emisidn de bonos, de
la Superintendencia de Valores y Seguros. i

- D.F.L. N2 252 de 1960, Texto Refundido y Sistematizado de la
Ley General de Bancos.

- Ley N2 18.022 de 1981, Modificaciones a la Ley Bancaria y
Financiera.

a) Finalidad de las Sociedades Anbnimas v emisidn de Bonos vy
‘efectos de comercio (brokers).

La Ley N2 18.046, en su articulo 92, establece que "la
sociedad podr& tener por objeto u objetos cualquiera activie
dad lucrativa gque no sea contraria a la ley, a la moral, al
orden plblico o a la seguridad del Estado".

Se desprende que las Sociedades Anbnimas no tienen nece
sidad de establecer giro exclusivo. En el articulo 4° de la
misma ley, punto tercero, se establece que dentro de la escri
tura de la sociedad se debe expresar la enunciacidn del o de
los objetos especificos de la sociedad. Se desprende que es -
tos pueden ser amplios y diversos.

Dado que cualquier modificacidn a los estatutos debe
ser tratada en Junta extraordinaria de Accionistas, las que
se rigen por disposiciones establecidas en artfculo 57 de la
ley de S.A., generalmente estatutariamente se genetalizan lo
més posible los objetivos de la S.A. i

el iy i N 4 i vad Bl AN Ky ATRN
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Respecto a la emisibn de bonos y certificados de comercio
(brokers) por parte de las S.A., la ley NO 18.045, de mercado
de valores, establece en su tftulo II articulos 52 al 992, 1la
necesidad de inscripcidn en el registro de valores que lleve la
Superintendencia de Valores y Seguros. Este registro tiene por
objeto proporcionar informacidn al plblico sobre la situacibdn
juridicahﬁgggnbmisfky financiera del emisg;. En este registro
se inscriben los €miscores de oferta publica, los valores obje-
to de oferta pliblica, las acciones de S.A. y las acciones emi-
tidas por S.A. no sujetas a esta disposicibn y que voluntaria -
mente lo soliciten. ‘

La Superintendencia puede exigirle al emisor la divulga -
cidn de informacibn esencial respecto de s{ mismo, de los valo-
res ofrecidos y de la oferta, entendiéndose por "esencial",
aquella que un hombre juicioso consideraria importante para sus
decisiones de inversibn.

La Superintendencia.solo registra, pero no autoriza la
emisidn de valores. El registro, como ya se dijo tiene la mi -
sibn de informar al plblico solamente.

" La Norma de Caracter General N2 3, de la Superintenden -
cia de Valores y Seguros establece en detalle los requisitos
para la inscripcidn en el registro de valores, tanto de bonos o
acciones y efectos de comercio, valores representativos de deu-
da a plazos menores de un afio, cuya colocacidn se efectlie me -
diante oferta plblica. Estos obedecen principalmente a informa-
cidn financiera del emisor, que debe ser presentada con cierta
periodicidad, la que es mensual en el caso de brokers.

La Superintendencia puede cancelar el registro de algln
valor o suspender la oferta por un plazo de 30 difas, prorroga-
ble a 120 dias, si se mantienen las circunstancias que motivaron
la suspensibn. Dichas circunstancias obedecen principalmente a
informacidn falsa entregada por el emisor o que los derechos
conferidos por el valor inscrito se hayan extinguido totalmente.

Finalmente, la emisibn de bonos puede ser efectuada con
o sin garantia, como lo establece el artficulo 19 de la ley
18.045.

cia en el sentido de velar por la informacibn respecto al emisor
de los valores. No es tan clara su facultad de juzgar la calidad
del instrumento, al emisor y por ende al riesgo involucrado. Por
otra parte, la informacidn en manos de la Superintendencia es
abundante. No necesariamente significa, sin embargo, que dicha

C,informacién llegue en forma clara y oportuna al pliblico inversio
nista.

(‘ De lo anterior, parece clara la labor de la Superintenden-
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b) Funcibn y responsabilidades de los Directores de Sociedades
Anbnimas.

Tanto la ley 18.046, en sus articulos 31 al 50, como el
reglamento de S.A., en sus articulos 34 a 60, son claros en es
pecificar.las funciones, responsabilidades, obligaciones y cul
pabilidad de los directores.

Hay que sefialar que ambas disposiciones son de 1981 vy
1982 respectivamente, lo que no soluciona la duda de si la ley
anterior era o no tan especifica en esta materia.

Especialmente, la ley 18.046 en su artfculo 41, estable-
ce el cuidado y diligencia de los directores en el cumplimien-
to de sus funciones. Se establece que deben responder solidaria
mente de los perjuicios causados a la sociedad y a los accionis
tas por sus acclones dolosas o culpables. Adem&s, es nulo toda
estipulacidn del estatuto social y todo acuerdo de la junta de
accionistas que tienda a liberar o a limitar la responsabilidad
de los directores.

El director que desee salvar su responsabilidad por algln
acto o acuerdo del directorio, deber& hacer constar en el acta
su oposicidn, debiendo darse cuenta de ello en la prdxima junta
ordinaria de accionistas por el que presida.

c) Fondos Mutuos y Derecho a voto de las acciones en poder de
las Administradoras de Fondos Mutu®s. “

La administracibn de los fondos mutuos es ejercida por
sociedades anbnimas cuyo objeto exclusivo sean tales administra
ciones, correspondiendo su fiscalizacibdn a la Superintendencia
de Valores y Seguros, al igual que cualquier otra S.A. abierta.

Para obtener su autorizacibdn, la sociedad administradora ;
deber8 comprobar un capital pagado en dinero efectivo, no infe-
rior a dieciocho mil unidades de fomento por cada fondo que
administre.

Las inversiones de los fondos mGtuos estén sujetas a las
normas establecidas en el artfculo 13 del D.S. 1.019 del Minis- |
terio de Hacienda, destacéndose la limitacidn que no puede in- . 5
vertirse mis del diez por ciento del valor del activo de Fondo g
en instrumentos emitidos o garantizados por una misma entidad. 5
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Respecto al derecho a voto que otorgan las acclones de
fondos mutuos, el articulo 21 de la ley de Sociedades Anbdnimas
establece que tendrén derecho a voto sdlo en las materias que
a continuacibn se sefialan:

- La transformacibn de la sociedad,

-~ La modificacidn del plazo de duracidn de la sociedad

—-EE]l cambio de domicilio social

~ La disolucibn anticipada de la sociedad

- La disminucidn del capital social

- La aprobacibn de aportes y estimacibn de bienes no consisten
tes en dinero. ,

~ La modificacidn de las facultades reservadas a la junta de
accionistas o de las limitaciones a las atribuciones del di-
rectorio . '

- La disminucidn del nlmero de miembros de su directorio

- La enajenacidn del activo y pasivo de la sociedad o del total
de su activo

- La forma de distribuir los beneficios sociales.

d) Concentracibn de las carteras bancarias en empresas
relacionadas »

El D.F.L. N2 252, del 30 de marzo de 1960, establece el
texto refundido y sistematizado de la ley general de Bancos.

La ley N2 18.022 del 18 de Agosto de 1981, introduce mo-
dificaciones a la ley bancaria y financlera contenida en el
D.F.L. N2 252.

Los Bancos deben constituirse como sociedades anbnimas,
que debe ser aprobada peor la Supérintendencia de Bancos, y
para lo cual deben constituir una garantfa igual al diez por
ciento del capital de la sociedad proyectada.

"En el artfculo 84 del D.F.L. N2 252, se establecen las
limitaciones en el nivel de créditos otorgados a una misma per-
sona. Las limitaclones principales son:

- No podr& conceder créditos, directa o indirectamente, a una
misma persona natural o jurfdica, por una suma gque exceda del
5% de su capital pagado y reservas. Podr& aumentar a un 25% di
cha limitacidn, si lo que excede al 5% estén sancionado por ga
rantlas reales de un valor igual o superior a dicho exceso. No
se consideran como garantfas las letras de cambio, libranzas,
pagarés comerciales, acciones o derechos en sociedades.
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Los limites se elevan al 20% y al 40% respectivamente,
si el exceso corresponde a créditos concedidos en moneda extran
jera para exportaciones oeimportaciones de materias primas.

Los préstamos que un Banco Comercial otorgue a otra ins-
titucibn financiera no podri exceder al 30% del capital pagado
y-reservas del Banco acreedor.

- Los porcentajes anteriores se reducen a la mitad si los crédi
tos son a sociedades donde el banco sea accionista, y en los
créditos a personas naturales que sean duefios de més del 5% del
capétal del banco o a personas juridicas que posean més del 10%
de é&1. '

- No podré conceder crédito alguno con garantfa de sus propias
acciones. Podréd recibirlas en garantfa cuando ello resulte ne-
cesario para evitar una pérdida ocasionada por una deuda previa
mente contrafda de buena fe; pero en tal caso, deberén ser rea-
lizadas dentro del plazo de un afio contado desde la fecha de
constitucibn de la prenda.

- No podr& conceder un monto total de créditos a los directores
y empleados del banco superior a un 1,5% del capital pagado y
reservas.

- No podré invertir més de un 30% de su capital pagado y reser-
~vas en valores mobiliarios emitidos por una misma sociedad.

En la ley 18.022, se establece en su artficulo transitorio
N2 2 un perfodo de un afio a contar del 19 de agosto de 1981, pa
ra que los bancos enajenen las acciones y derechos en socieda -
des que actualmente poseen.

De lo anterior se desprende que la confesibn de créditos
estd debidamente reglamentada con el objetivo de evitar la con-
centracidn del crédito. Para lograr, por lo tanto, utilizar un
Banco como instrumento para captar mayoritariamente recursos
para empresas relacionadas con los duefios, sin trasgredir la le
gislacidn, hay que montar un complicado rompecabeza de socieda-
des anbnimas ligadas entre sf con el fin de mantenerse dentro
de los limites establecidos y al mismo tiempo concentrar el cré
dito.

RS ]

I

A la luz de lo anterior, se entiende las complicadas orga

nizaciones de los grupos econdmicos que a través del contrd de
empresas Intimamente relacionadas iban logrando el control del

crédito. Trasgrediendo.el espiritu de la ley, los grupos econd—
micos construyeron sus \rompecabezas de empresas. En este senti-
do, se pude pensar que [fue la propla ley la que indujo a la po-

L ke
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ca transparencia en la propiedad y dominio de las empresas en
Chile.

Finalmente, vale la pena reflexionar si lo anterior hu-
biese sido posible, de no haber estado la propiedad de los
bancos tan concentrada en pocas manos. Mientras mayor la con-
centracibn mayor el incentivo de concentrar el cré&dito. Si es
asf, hay que buscar en parte la causa de la concentracidn del
crédlto en la concentracibn de la propiedad de la banca.

Uno de los motivos que produjo la concentracibdn en la
propiedad, y que valdria la pena analizar en mayor detalle,
es el proceso de traspaso de los bancos de propledad estatal a
manos privadas. Si es asf, la estatizacibdn bancaria es también

en parte importante responsable de la posterior concentracidn
del crédito.

&L LD s S oo £ e
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UNIVERSIDAD ADOLFO IBANEZ
ESCUELA DE NEGOCIOS DE VALPARAISO
FACULTAD DE CIENCIAS ECONOMICAS Y EMPRESARIALES

Carrera de
Ingenieria Comercial

Vifia del Mar, 26 de agosto de 1991

Sr Pedro Ibanez Ojeda
Presente

Estimado don Pedro.

De acuerdo a lo que le comenté brevemente al terminar el seminario de
empresas familiares el pasado miércoles 21 del presente, le adjunto el borrador
final de la entrevista que le hicieramos hace algun tiempo, para su revision. Esta
entrevista sera publicada en el numero 4 de la Revista de la Escuela de Negocios
de Valparaiso (revista de egresados), que aparecerd a mediados de septiembre
proximo.

Este borrador fue preparado por el editor de la revista, Fernando
Emmerich. Por razones de espacio, no contiene todo el texto original, sino solo la
parte mds significativa del mismo. Le rogaria, don Pedro, que nos hiciera saber
sus comentarios y correcciones a la mayor brevedad posible, via fax al numero
664006 de la Universidad en Vifia. Atendiendo a las limitaciones de espacio que
nos impone el formato de la revista, le ruego que cualquier adicion de texto sea
muy breve,

A la espera de sus comentarios, lo saluda muy cordialmente,
e, ; e flu
I T
g Jon/Martinez Echezarraga
L;”R W y“ /Q—t i 47/23 ~

VINA DEL MAR: BALMACEDA 1625 CASILLA 17 FONOS: 662679 - 660211 FAX: 664006 TELEX: 234511 ENVAI CL
SANTIAGO: AV. PRESIDENTE ERRAZURIZ 3485 FONOS: 2289382 - 2289696 FAX: 485169 TELEX: 241274 ENVAI CL




fre—y

Doy Pedro Thafier Oleda no es 280 fundador de ia Escuela de Nedocios de
Valpdaralzo, sino ademds inspirader de su espiriiu. 2u obra,  enarme v
deilrada, &3 hoy amplaments reconocids. Ha tenddo don Pedro, enire las
muchas cualidades que han caraclerizads su labar como hombre de smpresa,
una particularments trasrendental @ su visléoa. Hoy poede fslicitarse, con
legitmo orgliilo, de esd facultad - heredads de su pedre, Dransmiiida a sus
Mios- v & Escusld de Negoclos de Valparaiso ¥ la Universidad Adolfo Ibéfier
ze la reconocen ¥ oagdradecen. Fnooests endrevisia don Pedro,  despuss de
recordar 1os cofndenzos de la Foruela de Hegodos, e reflere al papsl que
dessmpefiatron 108 amnpresarios an el passdo,  que desempefian en la
actuAtidad v qus pesilblements desernpefien an o8 [ufurn, Fsias confidendias
shnbolizan, &ncerio modo, B poSiclin ous siempee e tendde don Pedea
Wve cada dia profundamende compratetidn con la divacin del momento,
pefo a4l misnd Usmpo preccupade de seguir uns hodoosa tradicldn ¥ de

prorreciaria visintariamentie hacds &l futurs,

DON PEDRO IBANEZ

"AHORA LOS EMPRESARITE OCUPAI] EL CENTRO
DFL FECENARIOEOCIALY

3

EFM - Do Pedro, 4 osted penet ouis la Feousla de Nedocins tha a lagdar a

[h]
(¥
b
[
]

FI-  En werdsd no puade radinsr que Begariamns 5 oonstiiuls oha
Undversidad, Cosnds =2 fiewdd B Feoosda, B undvarsidades privadss sfan
inconcebibles,  de mode que ese pensamdents habria sido inoficloso. Pero =]
pENSe qus 3 Fscuela iba a crecer v ramificarse, v que a: prun:._*.:rm TR alla
del arnblio prrolesional o iécnico. En eca época iejara estuva , si, en fnd Anding,

tratar deque 18 Ferisla no quedars circunserils esclusivaments al drea de log

-2y~
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negoctes. la idea de esa apertura hada otras dimensionss de caracler

urdvareiiari, encontrd no pocas dificiiiades.
EEN - & 00 claze de dificuitades 7
FI:-  Coando se fundd 14 Fscuela, fue mal mirada en su luger de origen, 1a

Universldad Calflics de Valparafso, . Nuesira Fecudla de Negoclos suscité

adetnss rEacciones adeniro de la propla Faoultad de Comercla v Clercdlas

Feandmdeas, de la cual va era Decano. Habla una escuels vesperting de
contabfiidad oue 1a estimabs imporiante para s empresas, sl bien aun
ensehiaba una contabiiidad va supsrada por téendeas més modernas. Bra un

CLE0 Wesperting para personas que irabajaban.

EEN - &L FEraundefecto gue fuera vesperiing 7
FI:-  Por el contrarin, era convenlenle que etistiera esa posibilidad de
estudin. Fero a pom andar descubr! que un ntrners impariante de alumnos,

Ia ravoria de ellos, no if‘ﬁﬁé}ﬁtﬂ Erarn [dvanes que =2 levantaban a mediodia,
asistian 4 ia ‘rolaliva” ¥ 3 1as cineo ¥ media legabar a 18 Fscusla, Me parectkd

una actitud insdilta, tanto mas que alguncs hablan sio enviades por sus

o
"41

bpacres 3 es3 escueld debide a gue era Decano Sentl una inmmensa
responsabiidad ants aquella slidactén lan andmala. ¥ enionices, Sin pensario

22, Uame & 105 aluinnos ¥ 1es inforimd que en fecha inmedista habria

dos escuelas. La escusla existents seria sflo para alUmnos que trabajaban. ¥
todee jas dersds emmpezarian a las ocho ¥ media del préTimo lunes, una nusva

Fue g2 el inesperadn v apresurado ofigen de 1a Facuela de Nagerios qus, en
1aies mamentos, no pasaba de ser un borroso anheln nacido de un proyecio

de i padrs.

Ein e¥plica que 8 Fecusls tambalears visthlements duranie dos o e afios

<}



w

=
o

sin programa daro, sin profesores de planta v oon Uy pocos alumnas. Debd
recurrit entonces a amidos de YValparaloo pldiEndoles hacer ciases de édzio o de
aguel asl fuimos configurandn un curriculum con quishes estUuvieron

didyi_zzdzr:x_ a ayidarms

REEN - LY fundonaron esas des Feruelas T
Fl:-  LaFscusls vespertins siguld su curse evolucionandn Iavorablements,

en l diurna s alumnes  rindlersn examen v pasaron & cursn sigilents. Mo
obelants, 4 [inales de acuel segundo afin, se podia anticlpar ef colapso de ese
nprovisado intenio Hablg entonces francarnente ooty 108 alumnos ¥ 1es
eyplique gue conforme a las nortnss de v Universidsd sdlo podiarnos
sEaminarios sobre 1as materias ensefiadas, que eran muy deficlentss, por
resronsabiiidad de 3 Fscusla v, mss directamentes, mia les hdce prasents
que Lodee ellos podirfan pesar 8 Tercer afin,  pero que 8 ml julclo &sa
profmocin eria endafices a causa de los defectie de la enseflanza. Les
propuse, snionces, que todo sl cursa repdlisra & afio ¥ o me oomprornetia a

offecerias un 22y un 3er aln que serian moy busnos Pedl que no

L.-

e
contsstaran de inrpedials;  due o pensaran ¥ oms respondisran al dfﬁ
sigulente Aquelld proposidén fue aceptada undrdmemenis, ¥ hoy podris

decirss e a partir de ese dia comen?d 1a Feousla de Negocios.

Frirstanic habis eostenido conversaciones para snscribir un con ata enire

Is Undverddad Catdiics v Ia Fundacidn Adoifo hafies tendiende a mpulsar v

~ franciar aquelia Fecoela de Hegooloz, Dicha Convvendo superd mis sxpecialivas
pues el Padre Jorde Gorzdlez, Rector dela Universidad, enlreghala Fundacién

Sdolfo Ihafier 1a tulckin de 1a Facultad,  Llsvaba yo rmés de dos afiog en &l
cargode Decano de alla, ¥ ersa, ala vaz, presidente de Ia Fundackn. De esle
modo el contraio que Se convino permitid allsdar recursos v orespaldo
empresarial 8 uns esriels cuyas Bmitaciones prasentes v proyeodionss fuiuras

me aran parfactamente conacidas.

BEN ~ 4 Qud rumbc bomdé sntorweess 1o Eaeoola 7
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P~ Decesbamos Iegar a tener una buena © Fscuels de Negockos ™y no,
coman podria heberse supuesto, un insbfuto profesional més. Tambign
aspirdbemes 2 una escusls de categorda,  oon cursss de humanidades

egrados @ Lodos SUS Programas.

De modo gue dentro de nussira modestlas,  noe inddaimos oo deria

prelensidn ¥ basianle conflanss en I{Ut*-ii a3 posibfidades.  Todo elin
contribuyd a perfllar el cardcter de la Fscusla de Negocioe v oa susiifar las
criticas gue elia recibdt en un principio.

Lo mds oriticads fue = noenbre. Hahiamos analizado con &l Rector diversas

poalbiidades.  Cuando pensamos denominaria Fscusla de Hegooos® | e
pregunts A P Gonzdler qué significaba ese vocable, Me respondid que lalvez
podria provendr del latin “nec olium”, negsdion del oolo,  es deddr, accda, o

blen, ‘sffalre” sn & senildo que Hene ese vooahio an indlés v francés.

Me agradd ese nombra. Para an aquella 8poca Sg oonocla comd nisgocdy” &l
pequsfio comercio denominado despectivamants " holiche de 1a esquing” | Par

850, Una Fscuela de Hegoolos, sonaba casl 3 infuria a s dignddad académica.

& agquelios profesores Voalumnes que no redbleron de buen grado ess
nognbee, estirng del caso expllcariss & signfficado de 1a palabrs negdocky” . Y

-L.

agregud rque &l rechazo 4 dicho nombre era, simplements, un compisjo. ¥
ode sse punto de wists afiad] que me parecla particularments busnd esa
palabira “negdocin” pardus serviria para seleccionar a log slumnos. Estimaba,
en alecino que puesto gue S personas ©oacomplejadas” no servirlan para

recibic 1a Iormacitn de esta Foruela . gulen nio fuers capaz de saliar s valla del

nomibie “negocdn” ara preferible que no ingresara

EEH - LY encusnioa los profesores?
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PL.-  Tres afics despuds, un tanto abrumado con la responsabilidad de ia
Fecusla, pedi conseio 8 Pearson Hunt, destacade profesar de finanzes de
Harvard. "Fe Ié;:i} saltr adelantie oon lode estio ”, me respondld. " Busgue enilre
SUS AlUmas aquelios con Vocarldn para 1a ensefanra; designelcs con cardcier
de ayvudantes duranie un par de afice En zeguida los envia 4 Harvard v

noeEalios 108 prepararemos  para profesores. De regreso a Chils, cuando T

cusnle (on Unos Seis de esos profesores, tendrd 12 escuels uncionandn como

i o dessa,

Fus un conssle verdaderamente desalentador, porgue & partir de ege

momenta requaria alrededor de ocho afios para realizar tal prodrama, ¥, 1

[xe

pregunie |, Aodmo podrernce sobrevivir durante esos afiee?. 7 Ho s8”
resfondid "arrdgleselss de siguns meners durante ese Uampo. Pero hagds 1o
quie le digo’.

Orurrdd enoaquelios afios una situacdn que noserepetirla @ 13 oreaclin de
unia Escusda, Blla afrects uns doble oportunidad para quisnss oplaran pof ia
dorencs - ser profesor sin tener 1a edad nd Loda ia preparaddn requeridss, ¥
participar en ung creaddn original,  diferente a las abores mas o manos

rulirariss O Hres g0 siEs,

Fr reatidad habla mucho entosisemn entre Ios profesores. ¥ oS alumnng,
objeto de lodos nuesiros experiventos, oS reciblan lamblén con buana
voluiiad v entustasmo. Tuvimos, en defindtbea, buenos egresados. ¥ e
cUrieED fque de anquel curss que colapsd | ¥ debdd repetir, salleron eIcsienies

profesinnalas.

REM:- i Hasla qué Hempo ce dependis :3,_, la Universidad Catolica 7

Fl:- Hasla gue leganon Ios condlictis :i; 1a revuslia undversitars de los ahos

B0, Agquella revoluckdn commenzd el 67 en Chile ¥ culmind en Francla & &8

Nreairas desahuciames el Convendo oy 1 Catdiics en 196G,

~3 ¢ 6=
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Fri egla Urndversidad se habla z:si“-i:fz‘zfﬁ.sidf:a una espede de  revoluciin
cigtural”. Fue un lamado genersl a la insubordirackin ¥ a 1a ruplura de toda
jgrarguia.  Fataba clare gue en reUndones poblicas Ioe aluimnos debian
escrutar ¥ dencelar 5 0 profesores | ¥ los profesores, & 50 ver, ppralesiar
denostar al Eector, Ocurrid entonoss 18 sorpress de que en 18 Estuela de

Hedoolrs no pasara rada N Ioe alwranos denostaron a e profesoras, nd 1os

- profescres al Decano. ¥ une de Ios dirigentes mas comprometidos oo esie

MOrest 28 Me acernd, un ianto desconceriado, fars Eiciiare R

aussncia de revielia en nuestra Facultad,

Pero 1a descomipesicitn siguid s curse . ¥ cudnds 22 cred un nstiiuio de
econoniia de orfentaciin marrista & que debian asistir obiigadaments todos Ioe
alumnos gus cursaban econanis en 1a Undversidsd, nuesira Facultad repudis
tal dispoadcidn con maxima enargla | La icha final 1a disron con gran decisidn

todos os profesores,  ennabezados por Gustavo Fonck v Carlas CAceres .

EEN - L Enesemommentola Fscusla se separd de la Undversidad 7

bl

I'- lapérdida dela Hbertad de docencia era 1a principal causs de caducidad
del coniralo con 18 Undversidad.  Me correspondid entonces firmar su
desahude, pondendo tdrming asi a catarce afios de asociacion ¥ a més de

diecizais afins de desempefio comeo Decano.

Fl curso de los acontedmlentoe nos habia hecho prever este desenlacs con

cigada antcipacién. De rmodo que construimoes & edificn de Recren ¥ noe

o ,,;1

£
i

Ined

- En asa momento va tenda 1a rraibiicdad del Comvenio con 1a
tdversidad Santa War{a 7

PI:-  En abspiuto. A partr de 1969 quedamos en sl alre, asio B, =in

patroondo universitario alfino, sin poder olorgar L BV Oon un dsfiett
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presupuesiario equdvalenis J 108 pagos qus oon cargo a B Facuiiad, Twcis 1a

Universidad Caidlica.

Pern hacta 1969 era tal el pavor gue experimentaban loe padres de fatrdia
por A condentizackin comunisia en muches Universidades, gue nuesira
Fertisla rectblt 1a mas alta postilacion de su histeria. ¥ ello periiib recaudar
malricidas que, sl hish con drarediica esireche?, permilisron mantenst &

funcinnamienlio zi& Foriieia,

BEFH - LCusndoseesiaba enia Undversidad Catflices habla tiiugin 7

Fir- 5, pero signpre [ul oonirario al iftuln cuands estébamos en la

Universded Catdiica. Tuve diverdenclas permanendes con los slmnios ¥ s

profesoras poriue yoparcibia un interds desmesurado por Lener elcartdn ¥
ampararse tras 8. A mi me parecia una meta pequefia | 3.* soelenia que al

1z

tituln debda Tdesvarse puesto 7 THeledes lendran que inponetss Dor su
capacidad, por sy esiuerzo ¥ por SU forma de actuar, Bn s medida en que
usiedes necesiien mosirar un Uit para hacer valer Sus conochivdentos,

eclaran demostrando ins egtiridad ¥ desconfianzd en su propia capacidad.

[
INfl
LA
bk
(X
13
L
[

orrdenan, o] Lo de Inderdern Comercial e habds parecido una
sxhiblcidn de insegduridsd de 1a Universidad de Chile, unesiueras por dotar de

Inporiands ar iifical a la carrera.

Y, sinembargn, duranis escs sfiof en que no dimos 1o, (ovimos 1a
postilacion mas alta, por 1os molivos que va explique. ¥ alos padres de familia

les tenia sin cuidada el tiole, Ya sablan que 18 Faruela era buena.

HOY BN DA B MUY IMPORTANTE SFE FMPRESARIO -

REN - 4 Desds &l comdengo usted tuvo muy cdaro el rol de empresario ety 1a




£
Pl-  Advertisu fmportancia creclents = pero qulen a vio con mas caridad v
anticipackin fue rd padire. Adelantdndoss & log aconteciiuientos percibid en |
SMMIrasarios una importancd que probablements atn no alcanzaban, pero
que tendrian mds tarde Para mi esté daro que la consideracion soclal de (oS

smpresarios ha aumentado en forma notable. 1a expansién de 13 econamia |

esio g5, W creacddn de rigueza v de puesios ds trabaje . depende de b

rapacidad de elins. Feono estaba tan darc en la época de ool padre, ysilo esta

REN~ 4 Cudl es su visin en &l largoe paro del rod de s Undversidad Adolio

Fl:-  Meta impartanie es alcanzar una alla calegor{a en la lormarld niegral
de profecionales. de modo que snireguen Un aparte sustanclal al pals v & 1as
arifwidades en que laboren. ¥ gue b Undversidsd Adolfo 1haher inparta una

<

fnrmacidn stidament e undversiiaris, anuélla que caracteriza sl hombre culio.

Fola Urdversidad fue concehida an forma de gue 1as carreras de Derecho B

ol

Ingenieria Industirial =8 entrelacen con Negdoolos ¥ se progrecten hacls amnblin

fAs vasiee que los propics de esias tres carreras, Fllas se cofmfamentan ¥ s8

T potenclan T, gf 22 me perimite efnpiear esia erpresitn en voga Y mafiana
podrfames lener olras carreras due given lambién airededor de aste dedisivo

I‘I

zle arnpresarial,

REN - &8s requerird en definitiva empresarios con UNa Vasia costmovislan 7

Fl:-  Deberlan lensr una vigldn acorde oon su imporiancis oreclenie enla
zociedad. Hasta s Bsgunds Guerra mundis!, v haciendo eycepcttn de 108 muy

ricoz, allos ocupahan un plant basianis menos Inportanite del gus denen hoy

En el curso de o vida he visto grandes camnbidos en la conslderaciin sactal de

s empiesarios . Ho [altaben, enafins pretdrilos, guienes conclderaban

slegantes no trabajar, serrentistas. Hoy, en camibls, &l hombre que no poses
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9
una agenda plena de  compromisos -reuniones de  directorios,
preferentemente - no gozard de mayor consideracidn, no tendréd gravitacion
social .© & Por qué 7 Porque ahora los empresarios ocupan el centro del
23cenario social, cosa que nho sucedia cincuenta afios atrds. De ahi qus 103
hombres de esta época s vanaglorien de ser " gfecutivos * cuando menos v,
de ser posible , empresarios. '

REN':—- Loz tiempos cambian ...
Pl:- &, loztiemposcambian,

Asi 1a medicién de 1a eficacla politica se relacionaba antes con la
potencia de la voz tribunicla, tnlendtras hoy se mide por las clfras que arroja el
producio geogréfico bruto, 5l dste aumenta se trata de un buen gobernante,
¢l se estanca, esregular, sidisminuye, esmalo. ELPGB, el indice de empleo v
&l indice de Inflacidn son instrumentos irmplacables e inapelables para medir la

eficacia de una gestién palitica.

REN:- ElI poder pelitico parece eslar cada dia més vinculado a la geslion

econdtrrica.

;PI — ¥ también podriamos decir que el poder econdrnico de la nacidn es algo
que no estd ahld, es un podet que se crea v lambién se desiruve en plazos
bastanie breves. De &hi la importancia de los erapresarics, de aquellos
individuos capaces de crear riqueza donde no la hay y de administrar v
roultiplicar la que f:xiste; De ahi, entonces, la imporiancia politica de los
grpresarios. Pero esa imporiancia conlleva muchas responsabilidades |
dificiles de desempefiar cudndo sdlo se posee una {ortacidn purameﬁie

profesional.

Respecto de la Universidad Adolfo [hafiez, aspiro a que tengarmos conclendia
de log vacios indelectuales ¥ culturales que es prediso llenar, aplicindonos sin

demora a la acclén queexlgen.
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Ademés de altos nivelss de  preparacidn profssional, aspiramos a qus
nuestros universilarios reciban una formacidén moral y cultural adlida. Asi
podrén cumplir on forma cabal oon sus responsabilidades personales v,

particularments, oon agqusilas que tisnen ante ka comunidad.

Entevistaton . Fernando Emmerich, Psdro Hoy8los, Victor Kilimer v Jon

Martinesz.
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