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RESUMO: Durante a ditadura de Pinochet, profundas reformas foram implementadas no
Chile. Certamente, muitos delas constituiam conquistas permanentes para estratégias do
desenvolvimento da democracia. No entanto, o crescimento econdmico entre 1973 e 1989
foi mediocre (com média de apenas 2,9% ao ano) e a distribuicdo de renda deteriorou-se
notavelmente. Isso estava relacionado ao fato de que as reformas sofreram varias falhas
que tiveram graves repercussoes no crescimento do PIB potencial e no bem-estar social. Nos
anos 90, os governos da Concertacion langcaram vdrias reformas das reformas com o obje-
tivo de injetar “pragmatismo”. Concentrou-se na diminui¢do da vulnerabilidade macroeco-
nomica quando confrontada com um ambiente externo cada vez mais volatil e na conclu-
sdo de mercados domésticos subdesenvolvidos. O resultado do conjunto de reformas das
reformas foi que, durante toda a década, houve uma expansio vigorosa sem precedentes da
capacidade produtiva (em média 7% ao ano), juntamente com uma reducio significativa
na pobreza (de 45% para 21% da populagio). Uma lacuna recessiva em 1999-2001, no en-
tanto, destacou falhas, crescentes contradi¢des e a falta de maiores reformas nas reformas.
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ABSTRACT: During Pinochet’s dictatorship deep reforms were implemented in Chile. Cer-
tainly, many of them constituted permanent achievements for development strategies in de-
mocracy. However, economic growth between 1973 and 1989 was mediocre (averaging only
2.9% annually) and income distribution deteriorated notably. This was related to the fact
that the reforms suffered from various flaws that had severe repercussions on the growth

* Las reformas y estrategias econémicas de Chile las examinamos en detalle en Economic Reforms in
Chile: From Dictatorship to Democracy. Ann Harbor: University of Michigan Press, 2001.

*% Assessor Regional Principal de la CEPAL y professor de Economia de la Universidad de Chile, San-
tiago/Chile. E-mail: rffrench@fen.vchile.cl.

#** Naturalmente, las opiniones expressadas aqui son de mi exclusive responsabilidad.Williamson e
Paul Davidson, por seus comentarios. O Niicleo de Pesquisas e Publica¢des da Fundagdo Getulio Vargas

em Sdo Paulo ofereceu o suporte material necessério.

594 « Revista de Economia Politica 22 (4), 2002 http://dx.doi.org/10.1590/0101-31572002-0973



of potential GDP and on social welfare. In the 1990s, the governments of the Concertacion
launched several reforms to the reforms with the goal of injecting “pragmatism”. It focused
on decreasing macroeconomic vulnerability when faced with an increasingly volatile exter-
nal environment and on completing underdeveloped domestic markets. The result of the set
of reforms to the reforms was that, during the entire decade, there was an unprecedented
vigorous expansion of productive capacity (which averaged 7% per year), along with a
significant reduction in poverty (from 45% to 21% of population). A recessive gap in 1999-
2001, however, highlighted failures, increasing contradictions and the lack of greater re-
forms to the reforms.

KEYWORDS: Desenvolvimento; sustentabilidade; ciclo econdmico; investimento; distri-
bui¢ao de renda; Chile.

JEL Classification: E32; E61; E62; O11; O24.

En este articulo hacemos un breve recuento de los rasgos mds sobresalientes
de la economia chilena en el régimen de Pinochet (1973-90) y en los dos gobiernos
democraticos de los Presidentes Aylwin (1990-94) y Frei Ruiz-Tagle (1994-2000).

LA ESTRATEGIA NEOLIBERAL, 1973-90

Las preocupaciones iniciales del gobierno dictatorial de Pinochet se encamina-
ron a controlar los desequilibrios macroeconémicos y en particular la hiperinflaci-
6n heredada (600% en 1973); luego, la argumentacion se traslado al terreno de las
ineficiencias del sistema econémico imperante, de acuerdo al discurso neoliberal
que en los afios siguientes se popularizé internacionalmente. A medida que un
grupo ultra-neoliberal ampliaba su poder, hasta hegemonizar la conduccién de la
politica publica, se fue extremando la gama y profundidad de los cambios estruc-
turales.

Las principales reformas fueron: eliminacion de los controles de precios; aper-
tura indiscriminada de las importaciones; liberalizacion del mercado financiero,
tanto en términos del acceso de nuevas instituciones como de las tasas de interés y
de la asignacion del crédito, seguida a fines de la década de una amplia liberaliza-
cion de los flujos internacionales de capitales; reduccion del tamano del sector
publico y restricciones del accionar de empresas del sector; devolucion a sus anti-
guos propietarios de empresas y tierras expropiadas; privatizacion de empresas
publicas tradicionales; supresion de la mayoria de los derechos sindicales existentes
al inicio del régimen; y una reforma tributaria que, junto con eliminar algunas
distorsiones (por ejemplo, los efectos en cascada del impuesto a las ventas, al reem-
plazarlo por el impuesto al valor agregado), redujo fuertemente la participacion de
los tributos directos y de mayor progresividad.

El papel tradicional del Estado como empresario, promotor de la inversion y
la industrializacion, debia reducirse en el mds breve plazo posible para que estos
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procesos resultaran exclusivamente de las decisiones tomadas por los agentes pri-
vados en mercados liberalizados y abiertos al exterior.

La aplicacion de esta estrategia se vio perturbada por dos factores fuertemen-
te gravitantes en la economia chilena durante la mayor parte de la década de los
70: una inflacién altisima, que una politica de estabilizacién monetarista tuvo gran-
des dificultades para controlar; y el primer shock del petréleo, que junto con el
fuerte deterioro del precio del cobre en 1975 gener6 condiciones muy adversas en
la balanza de pagos.

En los primeros doce meses que siguieron al golpe militar, la tasa de uso de los
recursos se habia recuperado. La disciplina laboral impuesta mediante la represion
sindical, la puesta al dia de precios y tarifas atrasadas, la devaluacion cambiaria,
un fuerte aumento de la inversion publica y un elevado precio del cobre, removieron
cuellos de botella que obstaculizaban el mayor uso del PIB potencial. Un alza del
precio del cobre en 1973-74 compens6 con creces el aumento del gasto en impor-
taciones de petréleo, con un mejoramiento de los términos del intercambio equi-
valente a 5% del PIB en 1974 respecto de 1972.

Estas condiciones permitieron una disminucion de la inflacion a 370% en
1974. Sin embargo, el precio del cobre descendié fuertemente durante el segundo
semestre de 1974, en tanto que el shock petrolero subsisti6, con un efecto negativo
equivalente a 6,4% del PIB en 1975 respecto de 1972. Este fuerte impacto, unido
a la persistencia de la inflacion, llevaron al gobierno a iniciar un fuerte ajuste ba-
sado en la reduccion de la demanda agregada liderada por contraccion fiscal y
monetaria, y una devaluacién cambiaria significativa.

A poco andar, la actividad econémica empez6 a disminuir, con un brusco des-
censo de las importaciones y un aumento de las exportaciones no tradicionales. Una
vez mds quedd en evidencia la intensa y rdpida respuesta del saldo comercial a
grandes shocks de la demanda agregada. Lo novedoso para Chile fue la fuerza del
aumento del volumen de exportaciones (cuadro 1). Ello fue resultado de cuatro
efectos: una devaluacion real muy intensa, capacidad instalada exportadora gene-
rada en afios precedentes, remocion de cuellos de botella en el sector y una gran
reducciéon de la demanda interna (véase Ffrench-Davis, 1979). La inflacién, en
cambio, no respondié con igual presteza. La indexacion existente y expectativas
inerciales implicaron que la restriccion de la demanda agregada impact6 principal-
mente sobre el nivel de actividad. Por tres afios, la tasa de inflacidon se mantuvo
cerca del 300%, reduciéndose s6lo después de mediados de 1976 cuando, ademas
del control monetario, el gobierno recurri6 a otros mecanismos de estabilizacion
(Foxley, 1982; Ramos, 1978). Uno de los mecanismos fue muy peculiar, pues con-
sisti6 en una desindexacién implicita via la manipulacién del Indice de Precios al
Consumidor, el que se subestimé mes tras mes entre 1976 y 1978 (ver Cortazar y
Marshall, 1980); otro mecanismo consistié en revaluaciones cambiarias publicita-
das profusamente (ver Ffrench-Davis, 2001, cap. 4).
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Cuadro 1: Composicion y evolucién de las exportaciones, 1960-2000

Porcentaje del PIB Crecimiento porcentual Composicién
Cobre No cobre
1960-70 12,0 3,6 69,5 30,5
1971-73 10,0 -4,2 74,4 25,6
1974-81 20,7 13,6 53,8 46,2
1982-89 28,3 78 45,8 54,2
1990-2000 372 9,3 39,2 60,8
1960-2000 23,5 73 54,1 45,9

Fuente: Banco Central de Chile. Participacion de las exportaciones de bienes y servicios en el PIB y crecimiento
anual, segln cuentas nacionales en pesos constantes de 1986. La composicién se calculé en base a las exporta-
ciones de bienes, en ddlares corrientes.

La caida brusca del PIB en 1975 primero, de 17%, y luego la gradualidad de
la recuperacion, implicaron una elevada subutilizacién promedio del PIB potencial
entre 1975 y 1979 (véase el grafico 1). El predominio de politicas contractivas de
la demanda agregada por sobre politicas reasignadoras del gasto y de la pro-
duccién, explica la significativa subutilizacién de la capacidad productiva.

Grafico 1: PIB por habitante, efectivo y potencial, 1974-2001 (PIB percépita de 1974 = 100)
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Fuente: Célculos baseados en Ffrench-Davis (2001, capitulo 1). Se supuso que la tasa de
crecimiento efectivo en 2001 seréd de 4%.

Su contrapartida fue un elevado desempleo, salarios deprimidos, numerosas quie-
bras, y el desaliento de la formacion de capital. Sin embargo, al ser muy profunda
la recesion inicial, Chile estuvo en condiciones de sostener una recuperacién por
varios afios, con tasas significativas de aumento del PIB efectivo, a pesar de que el
PIB potencial se elevaba lentamente. Con la recuperacion notoria se generdé una
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imagen de éxito econdémico y financiero, con la cual se enfrent6 el plebiscito de
1980 que institucionalizo el régimen autoritario. Algo similar ocurrié en los afos
ochenta, con el ciclo que se inici6 con la crisis de 1982-83, para ser seguida de una
recuperacion y terminar el periodo en plena expansion econémica, copando recién
en 1989 la capacidad productiva potencial.

En 1979 se pasé a una nueva etapa de automatismo, cuando el gobierno adop-
t6 plenamente el enfoque monetario de la balanza de pagos. Habia logrado un
superdvit fiscal y un régimen de libre importacion, con un arancel uniforme de 10%.
En ese marco congel6 el tipo de cambio nominal. Con ello se esperaba anclar a la
economia nacional al ritmo de inflacién internacional, que aunque entonces era de
dos digitos, representaba s6lo un tercio de la tasa interna de 36% anual. Esta po-
litica fue apoyada por un intenso endeudamiento externo, que cubri6 con exceso,
hasta 1981, una brecha externa en expansion.

Se logré éxito en cuanto a frenar la inflacion, pues a inicios de 1982 estaba si-
tuada al nivel internacional. Pero, una vez mas en la historia econémica de Chile, se
desestimo la gravedad de otros desequilibrios macroeconémicos gestados durante la
estabilizacion del nivel de precios, descuidandose el equilibrio externo y la inversion
en capital fisico y humano. Desde 1979, el tipo de cambio real perdi6 un tercio de su
poder adquisitivo, la deuda externa se duplico, el auge exportador retrocedié en 1981-
82 y el déficit en cuenta corriente se empind a 21% del PIB de 1981.'Detras de estos
desequilibrios estuvo un grave error de diagnédstico. El gobierno presumié que, dado
que tenia un superdvit fiscal y el endeudamiento externo se realizaba entre agentes
privados, no era posible una crisis cambiaria. Por segunda vez, en una década, la
economia chilena se vio afectada por una crisis recesiva de magnitud considerable, la
mayor de toda América Latina: en 1982-83 el PIB cay6 14% (véase el cuadro 2).

Con la crisis, los sectores productivos, incluida la agricultura, la industria y la
construccion enfrentaron quiebras masivas. Se generalizo el descontento politico y
las manifestaciones de oposicion a una dictadura que habia sido férrea, proliferaron,
incluso entre quienes habian apoyado las reformas.

El poder del gobierno se debilitd, ante lo cual se vio obligado a rectificar su
estrategia en varios sentidos. El clima de descontento y de protesta hizo posible la
reconstitucion de algunos movimientos sociales que habian estado muy desarticu-
lados, especialmente el sindicalismo y los partidos politicos de centro e izquierda.
En el ambito econémico, se hicieron varios ajustes que, entre otros, incluyeron
sucesivas devaluaciones, la reintroduccion de cierta proteccion arancelaria, regula-
cién mas estricta del sistema financiero, estatizaciones de la deuda privada, rene-
gociacion de los vencimientos de los créditos externos con los acreedores bancarios,
y ayudas financieras masivas al sector privado.

! Cifra calculada con el tipo de cambio de 1976-78. Con el tipo atrasado de 1981, el déficit es 14,5% del PIB.
Recuérdese que el valor del PIB en délares corrientes fue de US$ 15,4 miles de millones en 1978, US$ 32,6 en
1981 y US$ 19,8 en 1983. Dada la enorme volatilidad en esos afios, para hacer comparaciones intertemporales
y orientar decisiones de politicas anticiclicas, es aconsejable “normalizar” por el tipo de cambio.

598 Brazilian Journal of Political Economy 40 (3),2020 « pp. 594-612



Cuadro 2: Comparacioén de variables macroeconémicas claves: 1959-20002

Variable Durante el gobierno de:

Alessandri Frei Allende Pinochet Aylwin  Frei R-T.  Lagos
1959-64 1965-70 1971-73 1974-89 1990-93 1994-99 2000

Crecimiento del PIBb 3,7 4,0 1,2 2,9 77 5,6 5,4

Crecimiento de

. 6,2 2,3 4,2 10,6 9,6 9,4 75

las exportacionesc
Tasa de inflaciond 26,6 26,3 293,8 79,9 177 6,1 4,5
Tasa de desempleo 5,2 5,9 4,7 18,1¢ 7.3 748 10,0®
Salario real (1970=100) 62,2 84,2 89,7 81,9 99,8 123,4 134,4
Inversién bruta fija
(% del PIB) — — — 18,0 24,6 30,0 26,6

En pesos de 1986

En pesos de 1977 20,7 19,3 15,9 15,6 19,9 24,1 22,3
Superévit del gobierno 47 25 1.5 0,3 17 12 0.1

general (% del PIB)

Fuentes: Banco Central de Chile y DIPRES; Jadresic (1986;1990); Marcel y Meller (1986); Larrain (1991). a Tasas
acumulativas anuales de crecimiento del PIB y exportaciones; tasas anuales promedio en inflacion y desempleo. b
Hasta 1985, en pesos de 1977; para 1986-2000, en pesos de 1986. ¢ Exportaciones de bienes y servicios en pesos
de 1977 para 1959-85, y en pesos de 1986 para 1985-2000. d Diciembre a diciembre. e Incluye a los programas de
empleo; la cifra sin ellos es 13,3% en 1974-89 y 73% en 1994-99 y 9,2 en 2000.

El gobierno cedi6 ante presiones empresariales para que adoptase una estrate-
gia mds pragmatica, que estuvo sesgada en favor de medidas notoriamente favora-
bles a sectores de altos ingresos, incluidos subsidios voluminosos; en cambio, se
mantuvo una posicion dura frente a las organizaciones laborales y populares. Su
consecuencia fue un deterioro adicional en la distribucion del ingreso (véase Ffren-
chDavis, 2001, cap. 9).

A partir de 1986 se inici6 una recuperacion fuerte y sostenida de la actividad
y del producto interno. En 1986-87, la recuperacion se efectué en un marco ma-
croecondmico sostenible. En el bienio siguiente, la situacion se modifico, acelerdn-
dose la expansion de la demanda y de la actividad econémica, lo que culminé con
un sobrecalentamiento de la economia en 1989, cuando se alcanz6 una tasa de
aumento del PIB de 10%. La desviacion respecto a una expansion prevista del
orden de 5% anual en 1988-89 estuvo asociada a un aumento de la demanda
agregada, resultante de expansion monetaria, reduccion de la tributacion, rebaja
arancelaria y cierto atraso del tipo de cambio que abarataron las importaciones.
Este proceso se apoy6 en un notable mejoramiento de los términos del intercambio
(precio del cobre) observado en 1988-89 y en la capacidad instalada disponible
entonces.

La década de los ochenta lleg6 a su fin con una economia con una alta tasa de
utilizacion de su capacidad productiva. Sin embargo, exhibia algunos desequilibrios
sustanciales. Durante el bienio 1988-89, una serie de variables macroeconémicas
mostraban tendencias inconsistentes a mediano plazo. La demanda agregada habia
crecido en el bienio velozmente, un 22%; el PIB habia aumentado 18%. El volumen
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de las exportaciones aumentd vigorosamente en el bienio, pero las importaciones
se expandieron atun mads rapido. La brecha entre gasto y produccién fue cubierta
por el mejoramiento de los términos del intercambio, que alcanzé a 5% del PIB en
1989 respecto de 1987. La produccidn, a su vez, pudo crecer tan fuertemente gra-
cias a la existencia de capacidad ociosa. La capacidad productiva se expandid
menos de 8% en el bienio, copidndose entonces la capacidad instalada y registran-
dose un recalentamiento de la economia. Ello se expreso en una significativa ace-
leracion de la inflacion y en un deterioro del sector externo. La inflacién anual
lleg6 a 23%, a comienzos de 1990, con lo que duplicé la tasa de 1988.2

Las reformas aplicadas tuvieron importantes efectos sobre la estructura pro-
ductiva. La liberalizacion comercial aplicada simultdneamente con la politica de
estabilizacion monetarista indujo una depresion que se manifestd en una caida de
26% de la produccion industrial en 1975. A pesar de numerosas quiebras, el sector
logré recuperarse sobre la base de un aumento en la productividad de las empresas
que sobrevivieron y la expansion dindmica de las exportaciones. En promedio,
entre 1969-70 y 1978, mientras la produccion industrial crecié sélo 0,2% al ano,
las exportaciones del sector lo hicieron en 15% (Vergara, 1980), con una gran
heterogeneidad en el sector. Junto con ramas que exhibieron un notable dinamismo
productivo y exportador, muchos no lograron sobrevivir.

La fuerte tasa de mortalidad empresarial no puede atribuirse necesariamente
a ineficiencias amparadas en la estrategia de desarrollo anterior. De hecho, después
de 1973, la larga recesion, tasas de interés reales con una media de 38% anual y la
liberalizacion acelerada de las importaciones con revaluaciones cambiarias fueron
determinantes de esa mortalidad empresarial. La industria perdi6 participacion en
el PIB de manera notable. En cambio, las exportaciones fueron escalando posicio-
nes, en particular las no tradicionales. Entre 1974 y 1980, las exportaciones no
tradicionales, que comprenden las del sector industrial, elevaron su participaciéon
en el total de exportaciones desde 10% a 24 %. En los afios ochenta, esta partici-
pacion siguid elevandose hasta llegar a 30% en 1989. Ello fue el resultado de que,
entre 1974 y 1989, las exportaciones no tradicionales registraron un crecimiento
promedio anual de 13%, cifra sin duda muy significativa.

En la fisonomia renovada del sector empresarial destaca en particular el sur-
gimiento de nuevos grupos, mas innovadores y competitivos. Es cierto que se dieron
muchas de las condiciones cldsicas para tal desarrollo, como la “correccién” de
algunos precios (en especial, la depreciacion cambiaria en los afios ochenta, y la
reduccion de costos de insumos importables), la baja sustancial de salarios reales,
la desregulacion de los mercados, las garantias para la propiedad privada, la elimi-
nacion de la mayoria de los derechos sindicales, etc.

Debe tomarse nota, no obstante, que la “correccion de precios” fue muy con-
tradictoria hasta 1982. En la ortodoxia neoliberal no se contemplaba que la libe-

2 Es la tasa de inflacién en los 12 meses terminados en enero de 1990. La tasa anualizada del alza del
IPC registrada entre agosto de 1989 y enero de 1990 se empiné a 31%.
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ralizacion del mercado de capitales llevara las tasas de interés reales a un promedio
de 38% anual, o que la liberalizacion del comercio exterior fuera acompanada de
una apreciacién cambiaria sostenida, como ocurrié entre 1979 y 1982.Y tampoco
se contemplaba que se estimulara el crecimiento del sector privado con una violen-
ta restriccion de la demanda agregada como la que se dio en 1975-76 y en 198283.
Todo esto puede contribuir a explicar por qué la modernizacion estuvo asociada a
un crecimiento econémico bajo, de sélo 2,9% entre 1974 y 1989, y que la tasa de
inversion promedio fuese notoriamente inferior a la de los afios sesenta.

Al término del gobierno militar, como muchas otras veces en la historia de
Chile, la politica econémica se dejo llevar por el impulso de mejoras transitorias
del precio del cobre. Durante su ultimo bienio, gozd de un notable nivel. Nadie
serio puede negar que la historia de 1988-89 habria sido muy diferente con un
mercado del cobre “normal” en esos afios. Era evidente que luego los precios ex-
ternos tenderian a deteriorarse, lo que empez6 a observarse hacia mediados de
1989. Por lo tanto, el régimen de Pinochet, al final entregaba una economia con un
gran impulso exportador y una fraccion del sector productor modernizada; sin
embargo, la modernizacion atin no alcanzaba a la mayoria de las empresas y la
economia requeria de urgentes ajustes, pues presentaba notorios desequilibrios
macroecondmicos.

En lo distributivo predominaba una situacion de desigualdades sociales mucho
mds intensa que la que habia dos décadas atras. En el plano politico los movimien-
tos sociales y partidos democraticos pudieron conquistar el retorno a la democracia,
aun dentro de las reglas del juego que habia impuesto unilateralmente la dictadura.
Luego del triunfo de la oposicion en un plebiscito en octubre de 1988 y en una
eleccion presidencial en diciembre de 1989, un presidente democratico, Patricio
Aylwin, asumi6 el poder en marzo de 1990.

2. DEMOCRACIA, REFORMAS A LAS
REFORMAS Y DESARROLLO, 1990-2000

La década de los noventa estuvo marcada por las administraciones de la Con-
certacion de Partidos por la Democracia, que asumieron la conduccion del pais en
1990 con los sucesivos gobiernos de Patricio Aylwin (1990-93) y Eduardo Frei R-T
(1994-99). Ambos dieron forma a uno de los periodos de mayor prosperidad de la
historia econémica de Chile, con una tasa de crecimiento promedio anual de 7%
que se sostuvo entre 1989 y 1998, marcando un claro quiebre en la tendencia his-
torica de expansion del PIB (véase el grafico 1), asociado a una alta formacion de
capital, y un ambiente de estabilidad generalizado hasta 1998.3

Al asumir Patricio Aylwin, su administracién concentrd sus esfuerzos en esta-

3 Colecciones de estudios con perspectivas diversas se encuentran en Pizarro, Raczynski y Vial (1995),
Cortédzar y Vial (1998), y Larrain y Vergara (2000).
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bilizar la economia después del boom electoral de 1988-89; y en lograr imprimir
un crecimiento mds vigoroso, estable y sostenible del PIB. Ello requeria, entre otros
esfuerzos, incrementar la tasa de inversion, aplicar un manejo macroecondémico que
lograse equilibrios sostenibles y reducir la vulnerabilidad ante shocks externos, y
dar respuesta a las demandas sociales mas urgentes, permitiendo asi que un mayor
sector de la poblacion se beneficiara del proceso de modernizacién econémica. Con
ello, se procuraba conciliar equilibrios macrosociales y macroecondémicos, e instau-
rar una politica econémica que resultase legitima en el nuevo marco democratico.

Los gobiernos de la Concertacion decidieron evitar los cambios radicales en
las politicas econdémicas vigentes y buscaron “un cambio en continuidad”, rom-
piendo asi con la tradicion de varios gobiernos precedentes, caracterizada por su
naturaleza refundacional. Para lograr este objetivo, el gobierno del Presidente
Aylwin se esforzd en obtener el apoyo de los sindicatos e incorporar a los trabaja-
dores en el proceso de toma de decisiones macrosociales. Este fue dirigido a bene-
ficiar a aquellos grupos mas perjudicados por los efectos del largo periodo de
ajuste en los afios ochenta.

En esta tarea, se enfrenté el conflicto potencial entre estabilidad macroeconé-
mica y la necesidad de mayores recursos para ser destinados a los grupos de meno-
res ingresos. El nuevo gobierno respondié rdpidamente al desafio, con la presenta-
cién al parlamento de un proyecto de reforma tributaria, para incrementar los
ingresos fiscales, y se modificé la composicion del gasto publico, aumentando la
participacion del gasto social.

Asimismo, el gobierno envio en 1990 al congreso un proyecto de reforma labo-
ral, que buscaba, entre otros objetivos, equilibrar los poderes de negociacion del
empleador y de los trabajadores, procurando darle mayor legitimidad a la legislacion
laboral. Para la aprobacion de ambas leyes hubo un acuerdo entre el gobierno, las
organizaciones laborales y empresariales y la mayoria de los partidos politicos (Cor-
tzar, 1995). Sin embargo, éstas y otras reformas acordadas en el Parlamento fueron
siempre de menor alcance que las propuestas originales del gobierno. Un factor de-
terminante fue la presencia de “senadores designados”, de acuerdo con la Constitu-
cién disefiada por Pinochet, que compenso con creces la mayoria conseguida por los
candidatos de la Concertacion en las sucesivas elecciones parlamentarias.

En 1990, se logr6 también un acuerdo nacional tripartito, entre el gobierno,
los representantes de los trabajadores sindicalizados y de los empresarios, que
permitié un aumento del salario minimo real de 28 % entre 1989 y 1993. En abril
de 1991 se acordd que, después de esta fase de recuperacion, los aumentos reales
futuros del salario minimo, debian relacionarse con las ganancias en productividad
laboral, y que se deberia utilizar como criterio para su reajuste nominal la inflacién
futura esperada en vez de la pasada.*

En medio de este clima constructivo se realizaron importantes avances en la

4No obstante, en 1998, se acord6 un fuerte reajuste real trianual. El salario minimo cubria
aproximadamente 12% de la fuerza laboral en los noventa.
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distribucion del ingreso y en la lucha contra la pobreza en los primeros afios de los
noventa. Desde 1993 en adelante aparece una cierta congelacion de los logros en
equidad; sin embargo, la pobreza continué en descenso, alcanzando a 21% de la
poblacién en el 2000, reduciéndose a la mitad del 45% de 1987.

Cabe destacar que este mayor esfuerzo se consiguio en paralelo con una gran
responsabilidad fiscal. Los ingresos del Estado aumentaron significativamente (3%
del PIB) como resultado de la reforma tributaria de 1990, de una fuerte expansién
de la actividad econémica y de las importaciones, de un precio del cobre alto y
mayor que lo esperado (captado en parte por Chile gracias a la propiedad nacional
de CODELCO), y de una reduccion en la evasion tributaria. Esto permitié al go-
bierno aumentar el gasto publico y, en particular, el social y, a la vez, elevar el
ahorro del gobierno central de 2% en los ochenta a alrededor de 4,5% del PIB en
los noventa (cuadro 3).¢ Este mayor ahorro no sélo financi6 la inversién publica,
sino que gener6 un superdvit promedio de 1,4% del PIB en 1990-99.

Un nuevo acuerdo politico en 1993 permiti6 que varias de las modificaciones
previamente transitorias fueran aprobadas por un periodo mas prolongado. La
evidencia posterior rechaza la prediccion de algunos criticos a la reforma, quienes
argumentaban que ésta tendria un impacto negativo sobre la inversion productiva
privada. Después de una caida en 1991 —atribuible al efecto rezagado del ajuste
de 1990—, ésta volvid a incrementarse en 1992 y 1993, para alcanzar, en el quin-
quenio siguiente, niveles sin precedentes en las tres décadas anteriores (véase el
cuadro 2). Esta elevada inversion productiva fue la principal variable explicativa
detrds del notable aumento de la tasa de crecimiento del PIB, desde una inferior a
3% en 197489 a otra de 6,4% en los noventa. Los estudios empiricos demuestran
que la inversion privada, dada su irreversibilidad, responde en forma muy positiva
a los equilibrios macroeconémicos, siempre que se perciban como sostenibles, en
dos aspectos claves. Uno es que la demanda efectiva sea consistente con la capaci-
dad productiva que se vaya generando; el otro es que los macroprecios claves (la
tasa de interés y el tipo de cambio) sean “correctos” (véase Agosin, 1998; Ffrench-
-Davis, 1999, cap. VI; y Solimano, 1990).

Dados los desequilibrios macroeconémicos gestados en el periodo 1988-89, en

5 La oposicién argumentaba que el aumento en el impuesto al valor agregado (IVA), incluido en esta
reforma, tendria un efecto regresivo pues las familias de menores ingresos consumen un porcentaje mas
alto de su ingreso. Sin embargo, una comparacién coherente también debe considerar que los mayores
recursos serian transferidos principalmente a estas familias a través del aumento del gasto social. El
efecto neto resulta evidentemente progresivo.

6 Estas cifras son netas de la depreciacién de bienes de capital de empresas piiblicas, que se incluye en
el ahorro privado. Adicionalmente, el sector fiscal generd financiamiento para cubrir el déficit del
sistema publico de seguridad social. Bajo la reforma de seguridad social, el sector publico continué
pagando las pensiones vigentes y se hizo cargo de financiar parte de las nuevas, mientras que los ingresos
fueron traspasados al sistema privado. Las cifras no consideran el déficit cuasi-fiscal del Banco Central,
que fue causado inicialmente por la intervencion del gobierno para prevenir una quiebra masiva del
sistema financiero nacional en 1983, y aumentado, luego, con las pérdidas operativas de la esterilizacion
para atenuar la apreciacion cambiaria en los noventa.
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enero de 1990 se debid aplicar un ajuste, por la via de un aumento de las tasas de
interés, para controlar la expansion de la demanda agregada y el rebrote inflacio-
nario. Pronto, este ajuste se vio complicado por el exceso de entrada de capitales
que experimenté Chile, al igual que otras economias de la region, desde principios
de los noventa. La brecha entre tasas internas e internacionales de interés habia
aumentado de forma significativa, lo que provocd una fuerte entrada de capitales
especulativos de corto plazo, y una caida del tipo de cambio desde el techo al piso
de su banda de fluctuacién de 10%, en la segunda mitad de 1990. Atn mads, el
Banco Central se vio en la necesidad de comprar fuertes sumas de délares para
defender el piso de la banda.

La fuerte entrada de capitales, tanto de corto como de mediano plazo, amena-
26 con reducir, en gran medida, la capacidad de la autoridad para conducir su
politica monetaria de manera independiente a los acontecimientos externos, dado
que se pretendia evitar fluctuaciones excesivas en el tipo de cambio real y la de-
manda agregada. La menor efectividad de la politica monetaria es especialmente
complicada cuando no se cuenta con una politica fiscal contraciclica que contribuya
a regular la demanda agregada.

Por otra parte, la autoridad econémica enfrent6 la necesidad de diferenciar
entre las presiones revaluatorias permanentes, resultantes de las mejoras netas de
productividad registradas en Chile y de la superacion de la crisis de la deuda, y las
presiones coyunturales. Reconocidas las primeras, se traté de evitar las segundas,
con el objetivo de defender la competitividad del sector transable.

Para intentar reconciliar estos dos objetivos — una tasa de interés que man-
tenga el equilibrio interno y un tipo de cambio compatible con el equilibrio exter-
no —, en presencia de una entrada masiva de capitales, la autoridad econémica
chilena implementé varias medidas, entre las que se pueden mencionar: una poli-
tica cambiaria muy activa y operaciones de esterilizacion monetaria; la liberaliza-
cién selectiva de la salida de capitales; el encaje a los préstamos externos de corto
plazo y liquidos; y la extension de un impuesto, que anteriormente solo gravaba
los préstamos en moneda nacional, a los préstamos en moneda extranjera.

Las politicas tuvieron éxito en el sentido de reducir la entrada de capitales de
corto plazo y volatiles. En cambio, la inversion extranjera directa (tanto el capital
de riesgo exento del encaje, como los créditos asociados afectos al encaje) aumen-
té significativamente. El volumen de la IED fue estimulado por el atractivo de la
economia chilena, debido a su riqueza en recursos naturales y la entrega casi gra-
tuita de su renta econdémica a los inversionistas (falencia que demanda una correc-
cién), a la mejor calidad de las politicas macroecondmicas, y a la percepciéon posi-
tiva de la transicion a la democracia. Con el elevado nivel de flujos de IED se
generd un amplio excedente en la cuenta de capital, mucho mayor que el déficit en
cuenta corriente.

El conjunto de politicas, en particular las que afectan el ingreso de capitales
de corto plazo, contribuyd a mantener el déficit en cuenta corriente en niveles
sostenibles (2,5% del PIB en 1990-95) y a que los pasivos externos mas voldtiles
no creciesen en exceso. De este modo, las autoridades econémicas chilenas aporta-
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ron en forma significativa a la estabilidad macroeconémica, a la estrategia expor-
tadora y al crecimiento en general. Una prueba de ello se puede observar al exami-
nar la crisis mexicana de 1994-95, de la cual la economia chilena salié inc6lume
(Ffrench-Davis, 1999, cap. VIII; Ffrench-Davis y Reisen, 1998; Stiglitz, 1998).

Durante 1990-93, el crecimiento del PIB excedi6 el 7%. Ademas, si se compa-
ra el crecimiento alcanzado en este periodo con el de otros afios de buen desempefio
en los tres decenios precedentes (1966, 1971, 1981 y 1989), se podra observar que,
a diferencia de las ocasiones anteriores, i) el crecimiento del PIB, tanto efectivo
como potencial, fue sostenido por varios afios; ii) éste se dio en un contexto de
equilibrio macroeconémico, con una elevada inversion productiva, iii) sin presiones
inflacionarias o sobre las cuentas externas, y iv) con una situacion fiscal ordenada.
Tanto en 1965-66 como en los noventa, esta fuerte expansion del producto se logré
sin causar presiones de importancia sobre la tasa de inflacién, pero en 1966 el
crecimiento del PIB se sustent6 en una fuerte expansion del gasto corriente del
sector publico, mientras que en los noventa éste fue impulsado por la expansion de
las exportaciones y por la inversion productiva. En los otros tres episodios de fuer-
te expansion (1971, 1981 y 1988-89), se produjeron desequilibrios de importancia.
En 1971 y 1989 se puso fuerte presion sobre la capacidad productiva interna,
agotandose el exceso de capacidad, con un impacto inflacionario, mientras que en
1981 se caus6 un desequilibrio externo notable equivalente a 21% del PIB.

Después de cada uno de estos anos de macroeconomia insostenible en las tl-
timas cuatro décadas, fue necesario llevar a cabo un programa de ajuste con im-
portantes costos en bienestar. Estos significativos cambios en el ambiente macroe-
conémico reflejan, en el frente externo, la inestabilidad de los términos de
intercambio y del financiamiento, y en el frente interno, la gran vulnerabilidad del
equilibrio externo a variaciones de la demanda agregada, en particular cuando la
economia se encuentra operando cerca de la frontera productiva.

El impacto del programa de ajuste de 1990, sobre otras variables econémicas,
fue menos severo y se revirtié rapidamente. Como lo mencionamos antes, la inver-
sion se recuper6 rdpidamente en 1992, alcanzando un nivel récord desde 1993
(véase el cuadro 2). El mayor mérito de las politicas de 1990-95 fue que se resistie-
ron a la tentacion de acelerar la reduccion de la inflacién, con una mayor absorci-
on de capitales externos, lo que habria implicado aceptar una mayor apreciacién
cambiaria y un déficit externo mas elevado.

No obstante lo anterior, las politicas implementadas fueron perdiendo fuerza
luego de 19935, y se mostraron incapaces de detener una apreciacion real del peso
y un desajuste de las cuentas externas en 1996-97. Con ello, Chile se adentr6 en la

“zona de vulnerabilidad” en la que lo sorprendi6 la crisis asidtica. ¢ A qué se debid
el cambio? Varios factores se pueden mencionar. Primero, la fortaleza mostrada
frente al contagio de la crisis de México en 19985, dio un errado sentido de inmu-
nidad. La inmunidad primé en Chile porque habia seguido un camino distinto al
de México en 1990-94, impidiendo un atraso cambiario excesivo, déficit en cuenta
corriente elevado y stock de pasivos externos liquidos significativo. Segundo, se
registro después de 1995 un cambio de prioridades, con predominio del objetivo
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anti-inflacionario. Tercero, la fuerza de la creencia internacional de que las crisis
financieras no tenian espacio en el futuro, que estuvo implicito o explicito en pro-
fusos planteamientos en pro de la apertura financiera indiscriminada. Comprensi-
blemente, ese sobreoptimismo fue absorbido tanto por el sector privado como por
algunas autoridades publicas. Cuarto, el desempefio notable de Chile lo transformé
en uno de los destinos preferidos para los inversionistas extranjeros, en un marco
de notable abundancia de financiamiento para las economias emergentes; el pais,
por su parte, mantuvo inalteradas las regulaciones a pesar de la avalancha de ca-
pitales. El resultado fue una entrada neta de 10% del PIB en 1997. De este modo,
cuando la crisis asidtica se hizo sentir en 1998, con un fuerte deterioro de los tér-
minos del intercambio, la economia chilena habia acumulado desequilibrios impor-
tantes, que incluian una apreciacion real de 16% entre 1995 y octubre de 1997,y
un déficit en cuenta corriente de 5,7% del PIB en 1996-97 (comparado con 2,5%
del PIB en 1990-95).

Una vez mas, luego del desequilibrio macroeconémico de 1996-977, liderado
por flujos de capitales excesivos en ese bienio, se produjo un costoso ajuste recesi-
vo. Desde mediados de 1998, la demanda agregada cay6 bruscamente, alcanzando
una variacion negativa de 10% en 1999, mientras el PIB se contraia 1,1%. Puesto
que la capacidad productiva continud creciendo gracias a la inversion todavia alta
en 1998, apareci6 una significativa brecha entre el PIB potencial y el efectivo en
19992000 (véase el grafico 1) que todavia persistia en el 2001.

Como lo hemos observado repetidamente, la brecha entre el PIB efectivo y la
frontera productiva es seguida, probablemente siempre, por una caida en la inver-
sién productiva. Tal como en México, Argentina en 1995,y Corea en 1998, en
Chile la inversion experiment6 un brusco retroceso: se redujo 17% en 1999 y se
mantuvo baja durante el afio 2000; la brecha productiva més la disminucién de la
inversion tuvieron, asimismo, un impacto muy negativo sobre el empleo. Estos
factores alejaron a la economia chilena de la velocidad de 7% anual, a la que se
expandia la frontera productiva en la década de los noventa.

A pesar de la brecha de 1998-2000, el PIB efectivo crecié 6% desde 1990,
esto es, mas de dos veces la tasa registrada en los afios setenta y ochenta. Sin duda,
la fuerza principal detrds de ese desempefio sobresaliente fue la elevada inversion
productiva de los noventa: el cuadro 2 muestra que la tasa promedio en los noven-
ta (27,9% en 1990-99) fue 10 puntos mayor que durante el experimento neoliberal
(18% en 1974-89).

7 Afirmaciones que sindican a la politica fiscal como responsable del desequilibrio no tienen apoyo
empirico: el 90% del exceso de demanda en 1996-97 se originé en el sector privado y se financié con
las entradas netas de capitales. El gasto fiscal se financi6 con ingresos propios, en un contexto de la
mayor tasa de ahorro del sector publico registrada (cuadro 3). Ello no obsta para sostener, con un
enfoque contraciclico, que habria sido conveniente moderar el gasto fiscal o elevar la recaudacion
tributaria en ese bienio. Pero, toda la evidencia demuestra que era preciso actuar con fuerza sobre la
causa del desequilibrio, esto es, el exceso de ingreso de capitales en 1996-97.
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Cuadro 3: Ahorro e inversion brutos, 1985-2000
(porcentajes del PIB a precios corrientes)

Tasa de in- o Tasa de ahorro

Anos version \/ar.lacm’)n.de . Gobierno

fiia existencias  Externo  Nacional Central FEC Otros
1985-89 19,4 1.8 4,9 16,4 2,0 1,5 13,0
1990-95 22,9 1.7 2,5 22,1 4,4 0,7 170
1996-98 25,4 1.7 59 21,2 5,2 0,0 16,1
1990-2000 23,1 2,0 1.9 23,2 2,5 2,3 18,4
1991 19,9 2,6 0,3 22,3 3,6 0,7 18,0
1992 22,4 1.4 2,3 21,5 5,0 0,3 16,2
1993 24,9 1,6 5,6 20,9 4,9 -0,2 16,2
1994 23,3 0,8 3,0 211 4,9 0,2 16,0
1995 23,9 1.9 2,0 23,8 54 1.1 173
1996 24,8 1.8 5,8 20,8 5,8 0.3 14,7
1997 25,5 1.7 5,7 21,6 5,6 0,1 16,0
1998 26,0 1,4 6,2 21,2 4.1 -0,5 176
1999 21,9 0.2 0,2 21,8 2,5 -0,7 20,0
2000 22,3 1.1 1.6 21,9 3.7 -0,2 18,3

Fuentes: Célculos basados en informacién del Banco Central y DIPRES. Las cifras para el Gobierno Central
incluyen utilidades netas de las empresas publicas, principalmente de CODELCO (la empresa productora estatal
de cobre) recaudadas por la Tesoreria. FEC corresponde al Fondo de Estabilizacion del Cobre, depositado por
CODELCO en una cuenta especial de la Tesoreria en el Banco Central. Otros incluye ahorros netos privados mas
las utilidades de empresas publicas no transferidas a la Tesorerfa y capitalizadas por estas empresas, y reservas de
depreciacion de todas las empresas publicas y privadas.

Por otra parte, durante los noventa, la tasa de ahorro nacional alcanzé un
promedio de 22% (a precios corrientes), la mds alta en los ultimos decenios, y un
tercio mas elevada que el 16,4% obtenido en 1985-89 (cuadro 3). Esta financié el
87% de la inversion total. La alta tasa de ahorro estuvo asociada al estimulante
entorno macroecondmico enfrentado por las empresas, lo que condujo a una ele-
vada utilizacion de la capacidad instalada y a mayores tasas de utilidades y niveles
de reinversion (Agosin, 1998; Ffrench-Davis, 1999, cap. VI).?

La capacidad de ahorro es afectada fuertemente por los términos de intercam-
bio. Estos contintian siendo extremadamente inestables para Chile. Por ejemplo, el

8 Reiteramos que la convergencia entre trayectorias de la frontera productiva y la demanda efectiva es
un atributo esencial de una politica macroeconémica eficiente. La ausencia o debilidad de este equilibrio
macroecondmico fundamental ha sido caracteristica en las economias de América Latina desde los
ochenta. Véase CEPAL (2000, cap. 8).
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alto precio del cobre en 1989 significd entradas adicionales equivalentes a 3,8 %
del PIB al fondo de estabilizacion del cobre, que es una fuente de ahorro publico y
nacional. Por el contrario, en 1999 el fondo desacumuld el equivalente a 0,7% del
PIB. Resulta una diferencia neta de 4,5%, que debiera utilizarse para analizar las
cifras brutas de ahorro nacional y ahorro publico en el cuadro 3, y asi medir mejor
el esfuerzo efectivo de ahorro en cada afio. Sin embargo, ésa es solo parte de la
historia. El FEC corresponde a una fraccién de la mayor recaudacion durante el
ano por CODELCO (la gran empresa publica), por concepto de sobreprecio del
producto. De este modo, hay un efecto residual del cambio de precios del cobre
sobre las utilidades netas de CODELCO; estas utilidades son integramente trans-
feridas al gobierno central. Por ello, los cambios en este precio tienen un efecto
sobre el ahorro que va mas alla de aquél del FEC. Por otro lado, también el ahorro
privado es afectado por los términos de intercambio, particularmente cuando se
ven afectadas las empresas nacionales exportadoras.

Durante 1990-99, el volumen de las exportaciones de bienes y servicios crecio
9,5% anual, comparado con una expansion del PIB potencial de 7%. De este modo,
tanto las exportaciones como la inversion (que aument6 10,4% anual en este pe-
riodo) fueron las principales fuerzas conductoras del crecimiento econdémico, au-
mentando los vinculos externos de la economia chilena® y su potencial para un
crecimiento sostenido. Es interesante notar que la tasa de crecimiento de las expor-
taciones de las tres tiltimas décadas ha sido relativamente similar. En este contexto,
corresponde destacar que el crecimiento del PIB fue notablemente mds alto en los
noventa gracias a que el sector no exportador también se expandi6 con gran dina-
mismo, lo cual es indicativo de mayor competitividad sistémica y de la mayor ca-
lidad de los equilibrios macroeconémicos.

Los gobiernos de la Concertaciéon se comparan favorablemente en términos de
expansion del PIB, inflacion, nivel de los salarios reales y superavit fiscal (véase los
cuadros 2 y 3). Es interesante destacar que el desempefio de la inversion y el ahor-
ro, asi como la generacion de nueva capacidad productiva, ha sido notablemente
superior. S6lo en lo que respecta a la tasa de desempleo, aunque es inferior a la
mitad de la tasa promedio durante el régimen de Pinochet, no se ha logrado recu-
perar los niveles de los afios sesenta. Mds aun, luego del prolongado desequilibrio
recesivo vigente desde mediados de 1998, el desempleo se acentud y hoy se mani-
fiesta como uno de los mayores desafios para reasumir la senda de crecimiento con
equidad. Otro gran desafio, luego de algunas oscilaciones entre el enfoque neolibe-
ral y el de crecimiento con equidad, es reencontrar el modo de volver a los equili-
brios macroecondmicos sostenibles y asi contribuir a recuperar tasas altas de in-
version productiva.

9 En 1999 las exportaciones de bienes y servicios representaron 42% del PIB real (a precios de 1986),
es decir, 17 puntos porcentuales mas que en 1980. La cifra en precios corrientes para 1999 es de 29%
solamente, por causa de precios reales de las exportaciones mds bajos y un tipo de cambio mas apreciado
que en 1986.
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3. CONCLUSIONES

En los noventa, una vez copada la capacidad ociosa en 1989, la frontera pro-
ductiva comenzé a moverse con vigor, a tasas anuales del 7%, en respuesta a los
aumentos de la tasa de inversién que, como proporcién del PIB, crecidé 10 puntos
porcentuales entre 1982-89 y 1990-98. Las condiciones de gran estabilidad interna
predominantes durante casi toda la década, logradas mediante politicas preventivas,
contraciclicas, como la regulacion selectiva de los flujos de capitales de corto plazo
o volatiles, dieron el marco para el circulo virtuoso de una mayor tasa de utilizaci-
6n de la capacidad instalada, generando mayor inversion para su ampliacion, y un
uso global mas eficiente de los recursos productivos, reflejado en un crecimiento
importante en la productividad efectiva del trabajo y del capital.’

La expansion de la capacidad productiva no es un dato inmutable sino que es
una variable resultante de la accién publica y del comportamiento de los agentes
econdmicos, sociales y politicos. Naturalmente, también depende del entorno ex-
terno y de las modas que condicionan el actuar de unos y otros.

El excepcional desempefio de los noventa, culminé en un punto de inflexion,
con la crisis asidtica. No obstante, la inflexion estuvo asociada, ademas, a otros dos
factores. Por una parte, uno estructural; el dinamismo exportador, de flujos de in-
version extranjera directa e inversion interna tuvo un componente muy significati-
vo de recursos naturales (como cobre y forestal) y servicios publicos (como energia
y telecomunicaciones), con mega proyectos. Su réplica en el nuevo decenio, con esa
intensidad, es muy improbable (Moguillansky, 1999). Por consiguiente, se requeri-
rian ahora muchos proyectos de menos tamafio y en sectores mds intensos en
competitividad sistémica. Ello exige una labor mds activa y efectiva en completar
mercados de capital de largo plazo, difusion y adaptacion de tecnologia, capacita-
cién laboral, y acceso a mercados externos de rubros no tradicionales, con acceso
de las PYME:s a todos ellos.

El otro factor se refiere al entorno macroecondémico imperante. Las politicas
aplicadas en la segunda mitad de la década perdieron alguna coherencia y fuerza
en el control de la vulnerabilidad de la economia chilena ante los shocks externos.
Con la llegada de la crisis asidtica, en un entorno macroecondémico propicio para
ello, resurgio un clima de inestabilidad que, una vez mas, hizo reaparecer la brecha
entre el PIB efectivo y potencial desde mediados de 1998. Esta brecha ha sido el
factor determinante de la caida abrupta de la tasa de inversion en 1999-2000, con
la consiguiente desarticulacion de alguna capacidad inversora. Doble desafio para
retomar el rumbo.

Aqui siguen cuatro grupos de conclusiones o lecciones econémicas sobre los
ultimos decenios recorridos por Chile.

En primer lugar, el desafio de compatibilizar el crecimiento con la equidad

10 Datos ajustados por calidad dan variaciones de la productividad total de factores de -0,4% en los
setenta, -1,4% en los ochenta, y 1,4 en 1991-95 (Roldés, 1997).
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distributiva sigue mds vigente que nunca, sobre todo después del deterioro osten-
sible en el nivel de vida de una amplia proporcién de la poblacion en los afios se-
tenta y ochenta, y de dos gobiernos democraticos que han respondido sélo parcial-
mente a las expectativas generadas en los afios noventa. Estd claro que esa
compatibilizacién requiere de acuerdos politicos sustantivos entre los principales
sectores sociales y politicos, que permitan concertar una secuencia temporal mas
equitativa de la distribucion de los costos y beneficios del crecimiento econémico,
con un progresivo mejoramiento de la distribucion de las oportunidades, de la
productividad y el ingreso. En democracia se requiere que crecimiento y equidad
avancen en forma paralela.

En segundo lugar, existe una evidencia abrumadora en el sentido de que los
equilibrios macroeconémicos tienen una importancia crucial para el éxito de cual-
quier estrategia de desarrollo. Hay un componente que habitualmente no se incluye
entre los equilibrios macroecondémicos, pero que siempre deberia ser protagonista;
es la relacion entre la creacion de nueva capacidad productiva y los aumentos de
produccion efectiva (o uso de capacidad). Como se ha expuesto antes, en el régimen
de Pinochet hubo profundos desequilibrios entre ambos indicadores; la brecha, aun-
que sin duda en una escala menor, resurgié en 1998-2001 (grafico 1). El costo de
perder esos equilibrios es siempre muy elevado. Aparte de que producen la reversion
de los éxitos iniciales que se puedan lograr en crecimiento y redistribucion, la expe-
riencia muestra que también se producen pérdidas politicas muy costosas para los
gobiernos que caen en las tentaciones populistas. Estas pueden ser de izquierda (por
ejemplo, gastos sociales no financiados) o derecha (por ejemplo, rebajas tributarias
que impidan financiar la inversion en capital humano, esencial para la equidad; o
aperturas financieras excesivas, que invitan desequilibrios macroeconémicos). Las
formas de alcanzar equilibrios macroeconémicos pueden ser muy diversas (Cortazar,
1986; Ramos, 1991): pueden ser concentradoras o desconcentradoras; mas ciclicas
o mads estables. Depende, entre otros, del peso relativo que se le otorgue a distintas
variables, de la composicion del gasto e ingreso publico, de la institucionalidad fi-
nanciera, y de iniciativas publicas que contribuyan a la mayor capacidad y organi-
zacion de los sectores de menores ingresos. Requerimos balances macroeconémicos
sostenibles, y consistentes con los equilibrios macrosociales.

En tercer lugar, en las décadas de 1970 y 1980 se produjeron diversas moder-
nizaciones en la organizacién econdmica, que, sin duda, muchas de ellas constituyen
logros permanentes y validos para futuras estrategias democrdticas de desarrollo.
Entre ellas pueden destacarse el significativo crecimiento y diversificacion de ex-
portaciones; el ordenamiento del presupuesto fiscal, y el desarrollo de una nueva
generacion empresarial con caracteristicas mas dindmicas y modernas que las tra-
dicionales clases empresarias. Estas son herencias que aportaron significativamen-
te al buen desempeiio de los noventa.

Finalmente, los cambios estructurales adolecieron de variadas fallas que reper-
cutieron severamente sobre el crecimiento potencial de la economia y el bienestar
de la poblacién. En los afios noventa, se impulsaron importantes reformas a las
reformas emprendidas en las décadas previas, con el objetivo explicito de introdu-
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cir mas pragmatismo en ellas. En particular, se incorporé una gran preocupacion
por disminuir la vulnerabilidad de la economia nacional frente a un entorno glo-
balizado y de creciente volatilidad, junto con avanzar en politicas que favorezcan
una mayor equidad en la distribucién del ingreso y las oportunidades. Los resulta-
dos de este cambio de enfoque, a pesar de diversas contradicciones y retrocesos mas
recientes, fueron notables. Durante casi toda la década se disfrut6 de una expansi-
6n vigorosa de la capacidad productiva sin precedentes en la historia de Chile,
junto con conquistas muy valiosas en la lucha contra la pobreza. La brecha recesi-
va de 1999-2001, sin embargo, saco a relucir falencias e insuficiencias, y la falta de
mayores reformas a las reformas. En una perspectiva optimista, el lado positivo de
esta recesion es que puede contribuir a que se reconozcan estos problemas, y asi
avanzar en su solucion.
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