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PREFACIO

El Proyecto Regional de Privatizacion y Regulacion en Bolivia y Nicaragua (SUE/94/S18),
que ejecuta la CEPAL con la cooperacién de la Autoridad Sueca para el Desarrollo
Internacional (ASDI), tiene por objetivo la evaluacion de los procesos de privatizacion de
empresas publicas implementados en Bolivia y Nicaragua, a fin de derivar proposiciones y
criterios operacionales para el disefio de los futuros programas de privatizacién que sean
eventualmente implementados en paises pobres y con debilidad institucional de la regi6n.

Con ese objeto, el Proyecto se ha propuesto analizar los procesos de reforma de las
empresas publicas, tanto en lo que respecta al proceso de transferencia de propiedad desde
el sector publico al sector privado, como en lo que se refiere al proceso de reforma de los
marcos regulatorios en sectores que se han caracterizado por presentar tradicionalmente
caracteristicas de monopolio natural, desde una perspectiva que incorpore los criterios de
eficiencia y equidad.

Para ello, se llevan a cabo andlisis de los procesos de reforma en el area de
privatizaciones y regulacion en los sectores de Telecomunicaciones y Electricidad en los
paises sefialados. A su vez, se realizan andlisis comparativos —entre paises— de las reformas
realizadas en cada area instrumental seleccionada, con el objeto de extraer lecciones referidas
a cada area, derivadas de diferentes contextos nacionales.



RESUMEN

En forma similar a otros pafses de América Latina, en afios recientes, Nicaragua y Bolivia
han experimentado profundas reformas estructurales tendientes a reducir el rol productor
del Estado y a fortalecer el rol normador y supervisor del mismo. Entre las reformas
estructurales implementadas se encuentra el traspaso de empresas en poder del Estado al
sector privado.

En el documento se revisan las experiencias de privatizacién implementadas en
Bolivia y Nicaragua y adicionalmente se analizan las reformas al marco que regula el
funcionamiento de los sectores de electricidad y telecomunicaciones. Adicionalmente, se
intenta, a pesar del escaso tiempo transcurrido desde la aplicacién de las reformas, una
evaluacion desde el punto de vista de la eficiencia y la equidad de la reforma.

La revisién de las experiencias de privatizacién implementadas en Bolivia y
Nicaragua confirma la evidencia recogida de experiencias similares en materia de
privatizacién en América Latina. En efecto, al igual que en otros casos, los procesos de
privatizacién en ambos pafses sugieren que la naturaleza del impacto de un proceso masivo
de traspaso de empresas publicas al sector privado estd fuertemente marcada por las formas
especfficas que adopta el proceso, la capacidad regulatoria del sector publico y las
condiciones de estabilidad social y econémica prevalecientes.

En el caso de Nicaragua, el elemento diferenciador mds importante proviene de las
restricciones que le impuso al proceso de privatizacién, un entorno marcado por la
inestabilidad macroeconémica y los conflictos sociales. En el caso de Bolivia el elemento
distintivo del proceso de privatizacién fue la estrategia utilizada, caracterizada por la
capitalizacion de las principales empresas estatales como mecanismo de incorporacién del
sector privado a la produccién y gestion de las empresas publicas y por la distribucién
masiva de la propiedad de las empresas capitalizadas entre toda la poblacién adulta.

En materia de regulacién de los sectores de telecomunicaciones y electricidad, la
evaluacion de las reformas que se estdn implementando en Bolivia y Nicaragua es una tarea
compleja debido a que su impacto dependerd, en una medida importante, del contenido
especffico que adopten las normas y reglamentos que complementen la nueva legislacién
sectorial, del grado de avance de los programas de incorporacién de operadores privados
al sector y del grado de transparencia y focalizacién de los subsidios que sea necesario
implementar con el objeto de promover 1a universalizacién de los servicios.



I. INTRODUCCION

El debate en torno al papel del Estado en la sociedad, es un tema que tiene una larga
tradici6bn en América Latina. La intervenci6n estatal en el dmbito econ6mico se ha
fundamentado tradicionalmente en la existencia de fallas en el funcionamiento de los
mercados, como resultado de la presencia de externalidades, imperfecciones en los mercados
y economfas de escala. En el pasado, la intervencién estatal tendi6 a asociarse con la
necesidad de una participacién activa del Estado en la produccién de bienes y servicios
como resultado del escaso desarrollo de los mercados de capitales y la ausencia de un sector
empresarial dindmico en la mayorfa de los pafses de la regién. Sin embargo, las reformas
estructurales iniciadas recientemente en algunos pafses de la regién, privilegiando el papel
del mercado y de la empresa privada, han determinado que el debate tradicional respecto
del rol del Estado se plantee en la actualidad bajo nuevos términos. Lo que estd en
discusién actualmente, no es tanto el tamafio 6ptimo del Estado, ni la naturaleza de sus
funciones, sino que bdsicamente, aspectos vinculados con la modernizacién del aparato
estatal y la naturaleza de la interaccién entre el Estado y la sociedad civil.

El Estado tradicional, concentrado en la produccién de bienes y servicios estd dando
pasos a un Estado que se concentra cada vez mds en las actividades de regulacidn,
supervisién y financiamiento de programas especfficos.

La revisién de las experiencias de privatizacién implementadas recientemente en
diversos pafses de la regién, sugiere que un elemento fundamental en la determinacion del
impacto del traspaso de empresas puiblicas al sector privado sobre la eficiencia y la equidad
estd asociado a la forma especifica que adopta el proceso de privatizacion, a las condiciones
socioeconémicas, politico e institucionales iniciales y a la capacidad regulatoria del Estado.

Los estudios comparativos disponibles en materia de privatizacién se han
concentrado en el examen de las experiencias de pafses relativamente més desarrollados en
la regién. El propdsito de este estudio es contribuir al conocimiento de los determinantes
del impacto de los procesos de privatizacién en pafses relativamente menos desarrollados
y que enfrentan serias restricciones en materias de eficiencia del aparato estatal y de un
marco regulatorio consistente.

Desde esta perspectiva, el andlisis de las experiencias de Bolivia y Nicaragua puede
contribuir a mejorar el conocimiento respecto de las restricciones que enfrentan los procesos
de privatizaciones en los pafses menos desarrollados. Ambos pafses se caracterizan por su
bajo nivel de desarrollo econémico, la ineficiencia del aparato estatal y la vulnerabilidad
politica. Sin embargo, la experiencia de estos dos pafses, también ilustra las diferencias



asociadas a los mecanismos adoptados en el proceso de privatizacion y a las estrategias
utilizadas.

Nicaragua ha llevado a cabo la privatizacién de un nimero importante de empresas
publicas, en un proceso rdpido y simultdneo a un programa de ajuste estructural profundo.
A diferencia de Nicaragua, el proceso boliviano se ha caracterizado por una mayor cautela
y fue iniciado tras haber concluido exitosamente su programa de ajuste. Ademds, el
proceso que se estd implementando en Bolivia tiene un ingrediente distributivo innovador,
que promete compatibilizar el objetivo de crecimiento con el de equidad, lo que hace
particularmente interesante el estudio de este caso.

El estudio de la experiencia de privatizacién implementada en Bolivia y Nicaragua
pone de manifiesto la relevancia de las condiciones iniciales en el impacto de un proceso
de privatizacién sobre los pardmetros de eficiencia y equidad. El estudio de estos dos pafses
ilustra como dos pafses con una serie de caracterfsticas comunes, pueden lograr resultados
diametralmente distintos, dependiendo del contexto y estrategia de las privatizaciones.

El propdsito central de este trabajo es extraer lecciones a partir del examen y
evaluacion de los procesos de privatizacién de empresas publicas implementados en Bolivia
y Nicaragua que permitan derivar proposiciones y criterios para el disefio de programas de
privatizacion para pafses con niveles de desarrollo relativamente bajos.

Este documento ha sido elaborado a partir de los estudios nacionales sobre
privatizacion y regulacién en los sectores de telecomunicacién y electricidad en Bolivia y
Nicaragua. :

El documento se estructura de la siguiente forma. En la seccién II se desarrolla un
marco analftico simple que sirve de referencia para la evaluacién de los procesos de
privatizacién. En la seccién III se procede a realizar un anglisis comparativo de las
experiencias de privatizacién en Bolivia y Nicaragua. En la cuarta seccidén se realiza un
andlisis comparativo del marco regulatorio existente en cada pafs en los sectores de
electricidad y telecomunicaciones. Finalmente, en la seccién V se resumen las principales
lecciones y desaffos que se derivan de la revisién de la experiencia de privatizacién y
regulacién en ambos pafses.
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II. UN MARCO ANALITICO SIMPLE PARA LA
PRIVATIZACION Y REGULACION

En esta seccién se sintetizan algunos elementos bdsicos para el andlisis de los procesos de
privatizacién y regulacién. Esta seccion se organiza del siguiente modo. En la primera
parte se discuten algunos de los temas vinculados con los fundamentos tradicionalmente
utilizados para justificar el traspaso de empresas publicas' al sector privado y algunos
aspectos relacionados con la implementacién del proceso de privatizacién propiamente tal.
Posteriormente se discuten algunos aspectos conceptuales relacionados con el impacto de
las privatizaciones sobre tres pardmetros claves: eficiencia, finanzas publicas y equidad.
En la parte final de la secci6n se discuten algunos temas vinculados con la privatizacién y
regulacién de los monopolios naturales.

1. Elementos para el andlisis de las privatizaciones
a) Las motivaciones

Buena parte de las razones que justificaron la creciente intervencién del Estado en
los medios de produccién fueron desapareciendo con el desarrollo de los mercados
financieros; la creacién de una sélida capacidad empresarial; y el cambio en estructuras de
mercado tradicionalmente monopdlicas, como resultado del desarrollo tecnoldgico, la
identificacién de segmentos de mercados disputables y la creciente globalizacién de los
mercados.?

Por otra parte, la necesidad de reducir los desequilibrios presupuestarios del sector
publico, la falta de recursos para financiar las inversiones que requieren las empresas
publicas y los problemas de gestién y eficiencia que han caracterizado el manejo de las
empresas publicas, constituyen factores que han contribuido a incentivar la implementacién
de programas masivos de privatizacién en la regién. Se estima que las restricciones en la
disponibilidad de los recursos para inversiones ha afectado negativamente la calidad de los
servicios y bienes provistos por las empresas publicas y ha provocado, en muchos casos,
la obsolescencia de equipos y tecnologfas. En este contexto, las privatizaciones pueden
representar un mecanismo eficiente para capitalizar y modernizar las empresas y recuperar
la competitividad necesaria para operar en un contexto de creciente integracién econémica.

Las privatizaciones, por otra parte, constituyen ademds una fuente de recursos

fiscales para reducir los déficits fiscales que han representado tradicionalmente la principal
fuente de inestabilidad macroeconémica en los pafses de la regién. Asimismo, las
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privatizaciones pueden representar una fuente de recursos para cubrir las brechas externas,
que en muchos casos han constituido una limitante importante para el financiamiento de
procesos de reforma estructural mds amplios.

Con respecto a la eficiencia, este ha sido uno de los motivos que ha sido
mencionado en forma recurrente para justificar las privatizaciones. Aquf, sin embargo, es
necesario distinguir entre eficiencia interna 6 eficiencia-X y eficiencia asignativa. La
evidencia sugiere que la privatizacion, en términos generales, tiene un impacto positivo
sobre la eficiencia interna, salvo en aquellos casos en que la propiedad se distribuye entre
un nimero muy grande de accionistas, en cuyo caso, los incentivos para mejorar la gestion
tienden a diluirse.® La eficiencia asignativa, por su parte, depende de la estructura del
mercado y no del sistema de propiedad y en consecuencia, la privatizacién de empresas
publicas no necesariamente mejora la asignacién de recursos. En aquellos sectores
caracterizados por la presencia de monopolios naturales, las potenciales ganancias de
eficiencia derivadas de un proceso de privatizacion, solo se concretardn en la medida que
exista un marco regulatorio que limite el poder monopdlico de las empresas.

b) Empresas privatizables

Las empresas puiblicas se pueden clasificar en tres grandes categorfas de acuerdo al
tamafio y tipo de bienes y servicios que producen:

i)  Empresas medianas y pequefias de bienes y servicios que se transan en el
mercado doméstico o internacional.

ii) Grandes empresas de bienes y servicios no transables. Normalmente estas
empresas estdn asociadas al suministro de servicios de utilidad puiblica (telecomunicaciones,
electricidad, transporte y servicios sanitarios). Por sus caracterfsticas, estas empresas han
tendido a configurar monopolios naturales o al menos presentan algiin segmento con
caracterfsticas de monopolio natural.

iii) Empresas de bienes y servicios tradicionalmente provistos por el Estado por la
necesidad de suplir la subinversién del sector privado quien no participa en la medida
socialmente deseable, al ser sectores de baja rentabilidad privada (educacién salud, vivienda
bdsica, agua y servicios sanitarios, etc.).

El impacto de las privatizaciones sobre la eficiencia y la equidad, depende en una
medida importante de las caracterfsticas de los sectores y empresas involucradas y
adicionalmente, de la magnitud de los subsidios que las empresas publicas traspasaban a los
consumidores en el perfodo previo a la privatizacién. En algunos casos, cuando se trata de
empresas pequefias que se desenvuelven en mercados competitivos, la funcién de regulacién
es provista directamente a través del mercado, mientras que en otros casos es necesaria la
presencia de un ente externo para garantizar el funcionamiento eficiente de los mercados.
Asimismo, en algunos casos el mercado por sf{ mismo no garantiza la participacion
considerada socialmente deseable de la poblaci6n en los servicios. Los problemas y las
medidas requeridas, asociados a la privatizaci6n en cada categorfa de empresas se resumen
en forma simplificada en el recuadro 1.
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Recuadro 1

Problemas y ventajas asociados a la privatizacion

de diferentes categorias de empresas

Categoria de
empresas

Problemas

Politicas compensatorias
requeridas en caso de
privatizacién

Empresas medianas
¥y pequefias

No genera problemas puesto que estas empresas
operan en mercados competitivos y son reguladas
directamente por el mercado.

La privatizacién de estas empresas es positiva:
podria aumentar la eficiencia y la recaudacién
fiscal.

Eventualmente se pueden
requerir politicas de apoyo
a la gesti6n privada
(crediticias, capacitacién
etc.)

Monopolios naturales

Menor cobertura y mayor precio que lo

Regulacién que limite el

socialmente deseable.

La eficiencia interna podria mejorar, sin embargo
habrdn efectos adversos en eficiencia asignativa y
en equidad: el productor privado generard un
nivel de produccién subSptimo (problema de
cobertura), a un precio superior al que se cargaria
bajo un esquema competitivo. El monopolista se
apropia de las rentas monopdlicas.

(Servicios de
utilidad piiblica)

poder monopdélico.

Subsidios directos a la
poblacién vulnerable.

La provisién privada solamente cubriria a los
sectores de méds altos ingresos, los que resultan
ser rentables para la actividad privada.

Servicios sociales

Fuente: Elaboracién propia.
¢) Mecanismos de privatizacion

Existen multiples mecanismos de privatizacién, donde cada uno de ellos presenta
ventajas y problemas como se observa en el recuadro 2. La eleccién de la modalidad de
privatizacién depende en ltima instancia de los objetivos de la privatizacién y de las
restricciones que enfrenta el proceso.

Si por privatizacién se entiende cualquier mecanismo a través del cual se consigue
una reduccién de la participacién del sector piblico en el aparato productivo, por la
frecuencia en que han sido empleados es posible distinguir a grandes rasgos, dos tipos de
mecanismos de privatizacién: i) mecanismos tradicionales entre los cuales se encuentran las
diversas formas de ventas y los mecanismos de concesi6n, y ii) mecanismos no tradicionales
vinculados a objetivos especfficos de la privatizacién. Entre los mecanismos no tradiciona-
les se pueden mencionar los diferentes esquemas de distribucion de propiedad, la devolucién
de empresas confiscadas y la capitalizacién de empresas.
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Cualquiera sea la modalidad de privatizacién seleccionada, el Estado debe procurar
respetar los criterios de transparencia y de maximizacién de los precios de venta, lo que
supone una adecuada valoraci6n de las empresas a ser privatizadas.

La experiencia reciente en América Latina sugiere que la maximizacién de la
recaudacion fiscal asociada al traspaso de empresas ptiblicas al sector privado requiere un
esfuerzo importante en materia de transparencia del proceso de privatizacién. La
incorporacién de inversionistas externos en aquellos casos en que el mercado de capitales
interno carezca de un desarrollo adecuado que permita financiar la compra de empresas
publicas, puede ser un mecanismo eficaz para lograr la maximizacion del precio de venta.

En el recuadro 2 se resumen en forma simplificada algunos de los mecanismos
tradicionalmente utilizados en los procesos de privatizacién y las ventajas y problemas
principales asociados a cada uno de ellos.

d) Secuencia de las privatizaciones

Uno de los temas importantes a considerar en un andlisis sobre el impacto de las
privatizaciones se refiere a la ubicacién de éstas en la definicién de la secuencia de un
proceso amplio de reformas estructurales. La eéxperiencia acumulada en materia de
privatizacién sugiere que la ausencia de un mercado de capitales maduro y consolidado
reduce la transparencia del proceso, tiende a concentrar la propiedad y reduce la
recaudacion fiscal. También la evidencia parece ser concluyente respecto de la necesidad
de separar las privatizaciones de los programas de ajuste y estabilizacién macroeconémica.
La existencia de desequilibrios y distorsiones en los indicadores macroeconémicos bisicos
puede afectar negativamente la evaluacién del impacto fiscal de las privatizaciones y
adicionalmente, puede reducir el apoyo de la poblacién al proceso. No obstante, la urgencia
de privatizar ya sea por razones fiscales, politicas o sociales puede justificar la adopcién de
una estrategia subdptima.

Por otra parte, la privatizacién de monopolios naturales requiere un esfuerzo previo
en materia de regulacién y definicién de los criterios bdsicos de determinacién de los
precios. Adicionalmente, la existencia de externalidades asociadas a la produccién de
algunas empresas piblicas vinculadas con la provisién de infraestructura y servicios sociales
requerird la implementacion de un marco regulatorio que especifique los compromisos de
inversi6n por parte de los potenciales compradores y los mecanismos de subsidio para los
consumidores. '

2. El impacto de las privatizaciones

La experiencia acumulada en América Latina en los dltimos 15 afios en materia de
privatizaci6n sefiala claramente que la magnitud y la direccidn de los efectos asociados a un
proceso de traspaso masivo de empresas piblicas al sector privado dependen de las
condiciones iniciales, de los mecanismos de traspaso utilizados y de las politicas
complementarias adoptadas por el Estado en materia de regulacicn, capacitacion y desarrollo
productivo.*
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Recuadro 2

Mecanismos de privatizacién

Mecanismo Ventajas Problemas
Venta

- Licitacién - Transparencia y posibilidad de - Proceso que toma tiempo y
condicionar la venta a requerimientos demanda mds recursos.
de inversi6én y a requisitos vinculados
con la capacidad de gestidn del
comprador.

- Venta directa - Rapidez - Transparencia

- Bolsa de Valores - Rapidez - Requiere esperar ciclos econémicos
- Limita la concentracién de la favorables.
propiedad y reduce problema
agente/principal.

- Remates - Rapidez - Requiere mercado de capitales

maduro y regulado.

Esquemas de distri-
bucion de la propie-
dad
- Capitalismo popular

- Capitalismo laboral

- Reducen posibilidad de concentracién
de la propiedad.

- Se argumenta mayor productividad.
Sin embargo, la evidencia disponible
no sustenta esta hipétesis. Existen otros
esquemas méds efectivos como
participacion de salarios en utilidades

- Si propiedad es muy diluida,
problemas de eficiencia en la
gestion; posible control de grupos
poco representativos.

- Si las ventas son en condiciones
privilegiadas habrd un costo fiscal y
un problema de equidad.

- Vouchers - Equitativo si beneficia a toda la - Eficiencia interna y costo fiscal.
poblacién.
Capitalizacién - Aumenta recursos para inversién. - Costo fiscal (no hay recaudacién de

ingresos).

Otros esquemas de
participacion sector
privado

- Concesiones

- Gestién por
inversién

- Fuente de recursos para inversién.

- Mayores inversiones
- Incorporacién de tecnologia nueva.

- Incentivos para mantener la calidad
del servicio.

Fuente: Elaboracién propia.
Entre los argumentos a favor de la privatizaci6n se menciona a menudo el impacto

positivo que ésta tendrfa sobre la eficiencia econ6mica y las finanzas publicas. Por otro
lado, algunos plantean que la venta de empresas estatales tendrfa un efecto negativo sobre
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la distribuci6n del ingreso. Un proceso de privatizacién debiera idealmente contribuir a una
mayor eficiencia y equidad. No obstante, las circunstancias no siempre permiten contribuir
a ambos objetivos de manera simultdnea y la forma de llevar a cabo los procesos de
privatizacién frecuentemente plantea un conflicto entre ambos objetivos.

a) Privatizacion y eficiencia

La relacion entre privatizacién y eficiencia apunta a un aspecto central del debate
respecto del rol del Estado en el desarrollo econémico. La hipétesis fundamental que ha
motivado la privatizacion es que este proceso generarfa un aumento en la eficiencia
econémica. Las principales fuentes de aumento en la eficiencia econémica estarfan
asociadas al mejoramiento en la asignacién de los recursos y adicionalmente al aumento de
productividad al interior de las empresas como resultado del mejoramiento de la gestién.

Existen razones que contribuyen a una mayor eficiencia asignativa cuando se
privatiza una empresa publica. El mejoramiento en la eficiencia asignativa se deriva, entre
otros factores, de la eliminacién de distorsiones en los precios de los factores usualmente
presentes en la operacion de las empresas piiblicas (salarios m4s altos debido a la fuerza
sindical y costo del crédito subsidiado), asf como del cambio en Ia funcién objetivo de las
empresas que pasan a operar en funcién de la maximizacién de utilidades, dejando en
muchos casos objetivos sociales como la absorcion de empleo que distorsiona la asignacién
Optima de recursos. Sin embargo, la experiencia acumulada sugiere que el impacto de los
procesos de privatizacion sobre la eficiencia asignativa no estd claramente definido, ya que
depende fundamentalmente de las caracterfsticas de los mercados y no del sistema de
propiedad. Es decir, si el traspaso de empresas publicas no estd asociado a una mayor
competitividad de los mercados, las ganancias de eficiencia podrian ser nulas y
eventualmente el impacto de la privatizacién sobre la eficiencia podrfa ser negativo. Por
lo tanto, bajo ciertas circunstancias, las privatizaciones exitosas requieren la implementacién
previa de un sistema de regulacion que promueva la competitividad y la eficiencia.

Por otra parte, las ganancias de eficiencia interna como consecuencia de la
privatizacién de empresas publicas pueden estar limitadas por restricciones vinculadas con
la capacidad de gesti6n del empresariado doméstico, con la disponibilidad de financiamiento
que permita a los nuevos propietarios incorporar nuevas tecnologfas y con la ausencia de
derechos de propiedad claramente delimitados. En estos casos es conveniente fomentar la
participacién de inversionistas extranjeros que sean preferentemente operadores
experimentados. Si lo anterior no es posible, puede ser necesario el establecimiento de
medidas complementarias como programas de capacitacién y programas de financiamiento
que permitan hacer efectiva la potencial ganancia de eficiencia productiva vinculada al
proceso de privatizacién. Esto iltimo es particularmente vélido en el caso de ventas de
empresas a trabajadores en pafses relativamente mds atrasados.

Por iltimo, las ganancias de eficiencia interna derivadas de un proceso de
privatizacién dependen del grado de dispersi6n de la propiedad. Una excesiva dispersién
de la propiedad puede generar problemas de incentivos y gestién provocados por la ausencia
de un liderazgo definido.’
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A modo de ilustracion, en el grafico 1 se muestran en forma simplificada los
posibles movimientos en la frontera de produccion derivados de la privatizacién de empresas
publicas. En el caso de un bien competitivo, la privatizacién contribuira a un movimiento
desde un punto A al interior de la frontera de producci6n, hacia un punto B sobre la curva
de transformacién TT. Ese movimiento responde a ganancias de eficiencia interna y, dado
que se trata de un bien competitivo, la relacién de precios sombra permitira alcanzar el punto
de produccién optimo paretiano B. En el caso que se trate de un bien que pasa a ser
producido por un monopolio privado, el movimiento seré desde A hasta un punto sub6ptimo,
a la izquierda de B, como por ejemplo el punto C, donde si bien se alcanza un punto sobre
la frontera de produccién, por ganancias en eficiencia interna, esto tiene como contrapartida
un deterioro en la eficiencia asignativa. En ese caso, se requerira la intervencion del Estado
a través de su funcion reguladora, con el fin de replicar la solucién competitiva.

Grifico 1
Privatizacion y frontera de produccién

p
T
T p
Nota: p representa empresa privada
P representa empresa publica
b) Privatizacion y finanzas publicas

Uno de los argumentos que se ha utilizado frecuentemente en América Latina para
justificar las privatizaciones es que a través de la venta de activos de propiedad estatal, los
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gobiernos pueden resolver en parte sus problemas de déficit fiscal y adicionalmente,
financiar las inversiones de las empresas puiblicas. Sin embargo, el andlisis detallado de las
implicaciones de un proceso de privatizaciones sobre el nivel y la estructura de los ingresos
y gastos del sector piblico y la propia evidencia en esta materia, sugieren que el impacto
de la privatizacién sobre las finanzas publicas es incierto.

El efecto sobre las finanzas publicas depender4 del precio de venta y del destino de
los recursos. El efecto inmediato de la venta de empresas publicas es positivo, pero su
contrapartida puede ser un menor ingreso futuro dependiendo del destino de esos recursos.
Si los recursos se destinan a incrementar el gasto corriente, la privatizacién reducirfa el
patrimonio y el nivel de recaudacién futuro. Si por el contrario, los recursos son asignados
a gastos de capital (en inversi6n fisica o en las personas) o en reducir pasivos (reduccién
de deuda externa), el patrimonio del Estado no se vers afectado por el destino de las
recaudaciones (Mansoor, 1988). Por otra parte, la evidencia parece seifialar que en muchos
casos el Estado ha sufrido una pérdida de patrimonio con la venta de empresas publicas,
como resultado de haber privilegiado otros objetivos como la velocidad del proceso de
privatizacion, lo que incidié en que el valor de venta de las empresas privatizadas fuera
inferior a su valor real.

En resumen, el impacto sobre las finanzas publicas depender4 de las caracterfsticas
del proceso de venta y del destino de los recursos generados por el proceso de privatizacion.

) Privatizaciones y equidad

Las condiciones iniciales que determinan el impacto de las privatizaciones sobre la
equidad y la distribuci6n del ingreso estdn determinadas por las caracterfsticas de los bienes
y servicios producidos por las empresas privatizadas, la polftica de subsidio prevalecientes,
los objetivos de las empresas piiblicas y el grado de desarrollo de los mercados financieros.

Los principales mecanismos a través de los cuales un proceso de privatizacién puede
afectar negativamente la distribucion del ingreso se relacionan con:

- La existencia de precios subsidiados en servicios que son consumidos
mayoritariamente por los grupos de ingresos bajos y la eliminacién de dicho subsidio como
consecuencia del traspaso de propiedad.

- La incorporacién explicita del objetivo de absorcién de empleo en la funcién
objetivo de la empresa piblica. En ese caso, es probable que la privatizacién deteriore la
distribucién del ingreso si el desempleo generado como consecuencia de la venta de la
empresa piblica al sector privado estd concentrado en trabajadores de baja calificacién.

- La presencia de mercados financieros poco desarrollados y de restricciones de
financiamiento que afectan a grupos especificos de la poblacién, lo que favorece la
concentracién de la propiedad. Un mercado de capitales poco desarrollado favorece la
concentracion de la propiedad a favor de quienes ¥ya poseen un patrimonio que les permite
adquirir nuevas empresas.
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- La ausencia de un sistema regulatorio efectivo que garantice el traspaso de las
ganancias de eficiencia a los consumidores finales, como resultado de la privatizacién. La
evolucién de las tarifas de servicios de utilidad piblica indica que las ganancias de
productividad derivadas de la privatizacién no siempre se han reflejado en reducciones
proporcionales en el precio pagado por los consumidores finales.

Finalmente, un aspecto central del impacto de las privatizaciones sobre la equidad,
estd asociado al destino de los recursos recaudados. Las privatizaciones permiten al Estado
obtener fondos que pueden ser utilizados para financiar programas con cardcter de inversién
social y por esta vfa mejorar la distribucién del ingreso.

La experiencia en materia de asignacién de los fondos recaudados por concepto de
privatizaci6n indica que las consideraciones de equidad no han representado la motivacién
central que ha impulsado los procesos de privatizacién en América Latina. A menudo se
argumenta que bajo una estrategia que privilegia el destino de los fondos provenientes de
la venta de empresas publicas en actividades que no representan retornos futuros directos
para el fisco, como es el gasto social, el patrimonio del Estado se verfa reducido. Sin
embargo, el eventual aumento futuro de productividad de las personas, gracias al mayor
gasto social, tendrfa un impacto positivo indirecto sobre las finanzas piblicas a través de
una mayor recaudacion tributaria.

Por otra parte, los costos asociados a la transicién pueden ser reducidos a través de
programas focalizados destinados a compensar la pérdida de empleo, los cuales podrfan ser
financiados a través de las recaudaciones generadas de la venta de empresas piiblicas. En
general, el éxito de un proceso de privatizacién depende en gran medida del destino de los
recursos. Los ingresos provenientes de la privatizacién deberfan destinarse a contrarrestar
los efectos redistributivos no deseados y a financiar programas sociales y aquellas
actividades en que el Estado tiene un rol importante por la presencia de externalidades,
como por ejemplo, infraestructura, salud y educacion.

En otras palabras, si se distinguen dos grupos en la poblacion, los compradores de
empresas publicas (k) y el resto,® como resultado de un proceso de venta de empresas
publicas se esperardn ganancias derivadas de una mayor eficiencia, lo que implicarfa un
desplazamiento de la curva de utilidad UU hacia U’U’, como lo muestra el grédfico 2. La
distribucién final de las ganancias dependerd de los factores arriba mencionados, vale decir,
del precio de venta, del uso de los recursos recaudados, de los costos asociados a la
transicion y de la existencia de un marco regulatorio efectivo. Este proceso puede dar
origen a alguno de los siguientes resultados:

i) ambos grupos son ganadores (intervalo ab)

ii) un grupo pierde en forma neta (algtin punto a la izquierda de b sobre U'U’,
como por ejemplo, el punto c).’
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Griafico 2
Privatizacién y frontera de utilidad
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La alternativa ii) puede representar por ejemplo, una situacién en la cual, como
resultado de la privatizacion de una empresa, existen despidos masivos sin programas de
reconversion, el precio de venta es muy bajo y/o una situacién en que debido a la ausencia
de regulacién, las tarifas del servicio o bien experimentan incrementos significativos.

En resumen, desde el punto de vista del impacto de los procesos de privatizacion
sobre la eficiencia, la equidad y las finanzas publicas, el disefio eficiente de los programas
de privatizacion debiera enfatizar los aspectos vinculados con el destino de los recursos
provenientes de la venta de empresas publicas y el establecimiento de un marco regulatorio
eficaz que garantice la transparencia, la competitividad y el traspaso de las eventuales

- ganancias de eficiencia hacia toda la poblacién. Sin embargo, considerando las dificultades
asociadas al proceso de regulacion, es importante poner énfasis en la promocion ‘de la
competencia en forma previa al traspaso de la empresa al sector privado.

3. Elementos para el anilisis del impacto de los procesos
de privatizacién de los monopolios naturales

Uno de los aspectos mas controvertidos en relacion a las experiencias de privatizacién en
Ameérica Latina se refiere a la privatizacion de los servicios de utilidad publica.

Los servicios de utilidad pablica se caracterizan por combinar actividades
naturalmente monopolisticas, como son las redes de transmisién, y actividades
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potencialmente competitivas, como por ejemplo ocurre en los segmentos de generacién y
distribucion de energfa eléctrica. Para que las actividades potencialmente competitivas se
conviertan en actividades efectivamente competitivas, el acceso a las actividades
naturalmente monopdlicas es un ingrediente esencial.

Cuando el proceso productivo se caracteriza por la presencia de una estructura de
mercado monopdlica, la accién desregulada del mercado da origen a niveles de produccién
subdptimos y tarifas o precios excesivos (superiores a los costos marginales de produccién),
lo que plantea a la autoridad el desaffo de garantizar niveles de produccién éptimo y precios
que reflejen los costos de produccién. Estas distorsiones suelen ser superiores en paifses
pequefios y particularmente en aquellos con menor nivel de desarrollo, en la medida que el
tamafio del mercado es inferior al tamafio de planta minimo eficiente.

Las alternativas disponibles para sectores naturalmente monopdélicos son bdsicamente
la produccidn piiblica o 1a produccién privada bajo un esquema de regulacién que limite el
poder monopélico y salvaguarde el interés de los consumidores. La eleccidn entre ambas
alternativas dependerd de la capacidad del Estado de asegurar una gestién eficiente, asf
como de la capacidad del Estado de promover la competencia a través de un marco
regulatorio eficiente que limite el poder monopdlico del productor privado. Los beneficios
derivados de la privatizacién en términos de aumento de eficiencia pueden desaparecer si
los monopolios estatales son reemplazados por monopolios privados sin una adecuada
regulacién. Asimismo, en la decisién de regular un sector poco competitivo se hace
imprescindible incorporar los costos de regular en los que el Estado debe incurrir.®

En este contexto, la evaluacién del impacto asociado a la privatizacién de
monopolios naturales debe incorporar tanto los aumentos de eficiencia que resultan del
traspaso de propiedad, como los costos que conlleva la administracién de un sistema
regulatorio.

En sfntesis, el dilema en los casos de monopolio natural es mantener la propiedad
ptiblica en cuyo caso el Estado debe mejorar la eficiencia en la gestién, lo que implica
desviar recursos para inversién hacia el sector, o bien traspasar la propiedad al sector
privado, en cuyo caso el Estado debe asumir un rol regulador que salvaguarde los intereses
de los consumidores lo que implica, entre otras cosas, asumir los costos de invertir en
organismos reguladores. Esta decision resulta aun mds compleja cuando se trata de pafses
en desarrollo y pequefios, puesto que como se mencioné anteriormente, las distorsiones
derivadas de las fallas de mercado tienden a acentuarse en estos casos’ y también los costos
asociados a la regulacién son mayores que en los pafses mds desarrollados. En efecto, el
costo de oportunidad del escaso capital humano dedicado a la regulacién es mayor, asf como
lo es la posibilidad de afiadir nuevas distorsiones a través de la intervencién del
regulador’. Un argumento que se adiciona a la necesidad de regular, particularmente en
pafses en desarrollo dice relacién con el aspecto distributivo. En paises con una escasa
cobertura de servicios, la accién regulatoria debiera incorporar objetivos de inversién que
permitan una expansién de la cobertura de los servicios. Por otra parte, cualquier accién
reguladora sobre las tarifas, no serd neutral en términos distributivos.
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a) ¢ Qué regular?

Los aspectos que la autoridad debe regular son bdsicamente las tarifas, la calidad
de los servicios y su cobertura. A lo anterior se debe afiadir un aspecto que ha ido
adquiriendo recientemente una importancia creciente Yy que se refiere al impacto ambiental
de la operaci6n de las firmas. Para regular los aspectos anteriores, se hace necesario contar
con un marco legal y una estructura institucional que le otorgue al organismo regulador
todas las atribuciones que requiere el funcionamiento eficiente de la actividad fiscalizadora.

Por otra parte, la experiencia internacional sugiere que el impacto de las
regulaciones depende crucialmente de los sectores involucrados. En un estudio de
desregulacion realizado en Estados Unidos, se constaté que la eliminacién de regulaciones
en distintos sectores generd una ganancia de eficiencia de alrededor del 8% del PIB. Por
otra parte, la experiencia en América Latina indica que el impacto de las privatizaciones
depende en una medida importante de la existencia de un marco regulatorio eficiente. En
particular, la existencia de externalidades y condiciones de monopolio natural en algunos
sectores sugiere que la solucién privada sin intervencién por parte de la autoridad es
subSptima. En estos casos, regulaciones especificas que promuevan la competencia 0 que
permitan replicar la solucién competitiva, manteniendo una estructura organizacional
monopdlica, pueden tener un efecto positivo sobre el bienestar social.

b) ¢ Como regular?

La experiencia de América Latina muestra que no hay recetas generales en materia
de sistemas regulatorios y que cada pafs y segmento econémico tiene sus propias
especificidades debiendo el tema regulatorio ser abordado en forma flexible. Sin embargo,
en general, a parte del objetivo de eficiencia, el sistema regulatorio que se establezca debe
ser consistente con el incentivo a la creacién de nuevos productos, con la ampliacién de
cobertura de los servicios particularmente hacia las zonas, sectores y grupos de poblacién
menos atendidos y con el mejoramiento en la calidad de los bienes y servicios.

En el 4mbito de la regulacién de monopolios naturales la decisién del mecanismo
de regulacion a seleccionar, involucra una tarea central de parte del regulador y de las
autoridades econdmicas en la medida que distintos mecanismos pueden dar origen a
diferentes efectos sobre las politicas de inversiones de los entes regulados o pueden tener
distintas implicaciones respecto del costo de regulacién asociado a la dificultad de acceder
a informacién. En el 4mbito de la polftica tarifaria existen bdsicamente cuatro esquemas
tarifarios que pueden ser utilizados: i) Regulacién por tasa de retorno (USA), ii) Regulacién
por fndice de precios (UK), iii) Ajuste de precios de acuerdo a empresa eficiente (Chile) y
iv) Licitacion periddica del derecho a proveer el bien o el servicio monopdlico. Cada uno
de ellos posee ventajas y dificultades, algunas de las cuales se resumen en el recuadro 3.
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Recuadro 3

Impacto de los esquemas de regulacion tarifaria

Esquemas de
regulacién de tarifas

Problemas

Ventajas

Por tasa de retorno

- No crea incentivos para reducir costos.
- Induce sobreexpansién del capital.

- Desincentiva a la empresa a introducir
tecnologias de punta que reduzcan los
costos en el mediano plazo.

- Requiere un elevado presupuesto.

Por indice de precios ¢
RPI-X (Indice de
Precios menos factor
de eficiencia X)

- Riesgos de manejo politico debido a
negociacién periédica de X.

- Dificultad para establecer un marco
regulatorio claro (dificultad conceptual y
metodolégica para definir X) genera la
posibilidad de comportamiento
oportunista.

- Incentiva comportamiento rent-secking.
Como resultado de contratos incompletos
existe espacio para discrecién tanto para
el ente regulador como para la empresa.

- Requiere elevado presupuesto para hacer
frente a disputas judiciales.

- No hay incentivos a reducir costos justo
antes del periodo de revisién de tarifas.

- Impone los incentivos
adecuados para reducir estructura
de costos.

Ajuste de precios de
acuerdo a modelo de
empresa eficiente

- Dificultad para obtener informacién
sobre la estructura de costos de empresa
eficiente.

- Este esquema puede llevar a ajustar mds
fuertemente las tarifas, lo que afecta mds
significativamente el valor presente de las
utilidades futuras, por lo que es mds
conflictivo que RPI-X, y disminuye ain
més los incentivos para reducir costos
antes de la revisién de tarifas.

Licitacion periddica del
derecho a proveer el
bien o servicio
monopdlico

- La mayor dificultad es cuando existe un
alto componente de costos hundidos
(costos fijos no recuperables para otra
actividad) que no se recupera durante el
periodo de concesion.

- No resuelve el riesgo de colusién entre
los potenciales oferentes.

- No posee los efectos adversos
que generan los anteriores
esquemas.

- Reduce el 4mbito de
discrecionalidad.

Fuente: Bitrdn y Saavedra (1994).
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c) ¢ Cudles son los problemas Que plantea la regulacion?

La implementacién de la funcién reguladora por parte del Estado implica un
esfuerzo importante de reforma institucional, en la medida que se hace necesario adecuar
0, en algunos casos, crear las instituciones necesarias para desempeiiar en forma eficaz las
numerosas funciones que le corresponde al ente regulador, tales como la coordinacidn,
fiscalizacion y prospeccion de Ia industria. Esta reforma es muy demandante de recursos
humanos y financieros, asf como de tiempo, y por lo mismo suele ser poco atractiva para
los gobiernos quienes usualmente estdn empefiados en alcanzar resultados de mds corto
plazo. Paradéjicamente, la ausencia de instituciones que parece ser una debilidad en pafses
menos desarrollados, puede representar en estos casos un menor esfuerzo que en pafses que
deben reformar las instituciones ya existentes, las que suelen ser mds resistentes a los
cambios.

Por otra parte, los problemas especficos que enfrenta la aplicacién de un esquema
de regulacién de los monopolios naturales son también, por naturaleza, de un nivel de
complejidad importante. Entre los principales problemas se pueden mencionar:*!

- Baja capacidad de los organismos reguladores y riesgo de captura

Se requiere de un desarrollo institucional sofisticado que normalmente no est4
presente en los pafses en desarrollo. Un problema serio es la carencia de recursos humanos
especializados, los que usualmente se encuentran en el sector privado. Por ello se plantea
la necesidad de ofrecer remuneraciones comparables a aquellas del sector privado. Otro
problema es la influencia o presiones polfticas o de grupos de interés que inhiben el
ejercicio regulador. Para ello es necesario fortalecer las entidades regulatorias y otorgarles
autonomfa en su tarea.

- Ambigiiedad de los marcos regulatorios

La ambigiiedad de los marcos regulatorios genera incertidumbre acerca de los
derechos de propiedad que se estdn adquiriendo. Como consecuencia pueden aparecer
problemas de seleccién adversa (se atraen empresarios con mayor disposicién a tomar
riesgo), inversién subGptima en el sector y comportamiento de "rent seeking" (se hace
atractiva la biisqueda de influencias sobre los entes reguladores).

- Problemas de incentivos a la inversién
En general, para el fomento de la inversién privada es indispensable establecer
condiciones que contribuyan a crear un ambiente empresarial que genere la confianza por

parte de los entes regulados en cuanto al respeto de las reglas del juego impuestas por la
autoridad econdmica.
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- Asimetrfas de informacién

Uno de los principales problemas que plantea el disefio e implementacién de un
sistema de regulacion, se relaciona con la existencia de asimetrfas de informacién entre la
firma y el ente regulador. La firma tfpicamente estd mejor informada que el regulador
respecto de las condiciones de demanda que enfrenta y de los costos de produccion, y esto,
naturalmente afecta la efectividad de los mecanismos tradicionales de regulacién.

Cuando la firma no posee mejor informacién que el ente regulador, el problema del
monopolio puede ser resuelto incentivando o eventualmente forzando a la firma a producir
el nivel de produccién considerado socialmente 6ptimo. Sin embargo, en la prictica, la
firma tiene mayor informacién que el ente regulador y aquf el problema es mds complejo
y se requiere disefiar esquemas regulatorios que estimulen a la firma a revelar informacién
privada, con el objeto de que esta superioridad de informacién sea utilizada para el
beneficio general y no para incrementar las rentas monopdlicas.

El enfrentamiento de los problemas mencionados demanda una gran cantidad de
recursos financieros y humanos que deben permitir generar un cuerpo regulatorio
independiente, auténomo, muy bien remunerado y técnicamente muy preparado.

En resumen, se hace necesario tomar en cuenta las imperfecciones del Estado como
ente regulador, y de ese modo, evaluar si las fallas del mercado superan a las
imperfecciones generadas por la funci6n reguladora estatal. En otras palabras, es necesario
evaluar si el esfuerzo regulador se justifica en términos del grado de imperfeccién del
mercado y de los costos de la regulacion.

Por los motivos anteriores, en el debate sobre regulacién se ha venido en forma
creciente generando un consenso respecto de la conveniencia de reducir, en la medida que
ello sea posible, la regulacion por parte del Estado y fomentar los mecanismos de
promocién de la competencia. Las privatizaciones ofrecen una oportunidad importante para
establecer condiciones que favorezcan la competencia en la medida que sea posible
modificar las estructuras de mercado en forma previa al proceso de venta, como por
ejemplo se ha venido haciendo en la mayorfa de los pafses con la privatizacién del sector
eléctrico, en que se han separado y descentralizado los segmentos de generacién y
distribucién, en donde puede operar la competencia, mientras que se ha mantenido en poder
estatal 1a actividad de transmisién que posee caracterfsticas de monopolio natural.

El efecto de las regulaciones también depende de la forma que asume la
implementacién de los procesos dirigidos a regular determinados sectores.

Un primer desaffo que enfrenta el proceso de regulacion en la region es la reforma
institucional y de la institucionalidad, cuyo contenido estd asociado a:

i) La revisién y eliminacién o modificacién de reglamentaciones obsoletas,
redundantes o contraproducentes que atenten contra la productividad o competitividad. Por
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ejemplo, aun existe una gran cantidad de requisitos y reglamentos que retardan y complican
innecesariamente la concrecién de las inversiones (Valdés, 1994).

ii) El fortalecimiento de la capacidad reguladora. Los organismos regulatorios
deben ser independientes, auténomos del aparato de gobierno y dotados de equipos técnicos
con capacidad prospectiva respecto del desarrollo futuro de la industria regulada. Lo
anterior demanda una gran cantidad de recursos que permita mantener remuneraciones
competitivas y recursos humanos a prueba de la captura del regulador.

iii) Por dltimo, las normas que componen el marco regulatorio deben ser
transparentes, estables y suficientemente flexibles de modo de adelantarse a los cambios en
el entorno econémico-institucional. En particular, en aquellos sectores en donde existe una
fuerte propensién a la innovacién tecnolégica, la regulacién debe ser suficientemente
flexible para anticiparse a los cambios en las caracterfsticas de los productos y en las
condiciones de competencia de los mercados.
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III. ANALISIS COMPARATIVO DE LAS EXPERIENCIAS
DE PRIVATIZACION EN BOLIVIA Y NICARAGUA

Tras mds de una década de aplicacién de programas masivos de privatizacién, se ha
desarrollado una extensa literatura de estudios comparativos sobre el tema. Sin embargo,
éstos han tendido a concentrarse en el examen de las experiencias de pafses relativamente
mds desarrollados en la regién. Del andlisis comparativo de esas experiencias de
privatizaci6n se derivan al menos dos lecciones generales. La primera es que la forma en
la cual se implementan los procesos de privatizacién es un determinante clave del impacto
de las privatizaciones sobre la eficiencia, equidad y finanzas piblicas y la segunda, que
cuando se trata de privatizaciones que afectan a sectores con caracterfsticas monopdlicas,
los aspectos de regulacién pasan a ser también determinantes claves del impacto de las
privatizaciones sobre la eficiencia y la equidad.

En este capftulo se realiza un andlisis comparativo de las experiencias de
privatizacién de Bolivia y Nicaragua, con el objeto de contribuir a ampliar el conocimiento
respecto de las restricciones que enfrentan los procesos de privatizacion en los paises menos
desarrollados. A pesar de compartir caracterfsticas similares en términos de sus niveles de
desarrollo econémico y social, los mecanismos utilizados y la estrategia de privatizacién
implementada en cada pafs presentan diferencias marcadas que permiten extraer lecciones
importantes para el disefio de los programas de privatizacién en pafses menos desarrollados.

Esta secci6n se organiza de acuerdo al siguiente esquema. En la primera parte se
revisa brevemente el contexto econémico y social en que se enmarcaron los programas de
privatizacién en Bolivia y Nicaragua. Posteriormente, se analizan las caracterfsticas del
proceso de privatizacién propiamente tal, en términos de las motivaciones y estrategias
adoptadas en cada caso. Finalmente, se presenta una evaluacién de los procesos de
privatizacién implementados en ambos pafses.

1. El contexto de las privatizaciones

Como se observa en el cuadro 1, que resume informacién bésica para un grupo de pafses
con experiencia avanzada en materia de privatizacién, Bolivia y Nicaragua constituyen casos
de pafses pequefios, con una poblacién de 7.2 y 4.1 millones de habitantes respectivamente,
la que en una proporcién muy importante vive en condicién de pobreza, siendo esta
situacién mds dramdtica en las zonas rurales. La grave situacion de pobreza sostenida se
atribuye en gran medida al importante grado de vulnerabilidad polftica e inestabilidad social
que ha afectado a ambos pafses durante las dltimas décadas. Bolivia por ejemplo, posee un
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abundante historial de golpes de Estado, varios de los cuales se sucedieron a partir de la
Revolucién Social de 1952 y no es sino hasta la década del ochenta que el régimen
democritico comienza a consolidarse. Nicaragua, por su parte, es mds conocida por la
inusualmente larga dictadura de Ia familia Somoza a la que fue sometida su poblacién
durante mds de cuatro décadas, asf como por el perfodo de convulsién social originado por
la guerra civil desencadenada después del derrocamiento de Somoza. Tal como lo sefialan
las autoridades nicaragiienses, en el afio 1990 con la eleccion de la Presidenta Violeta
Barrios de Chamorro se dio inicio a una triple transicion desde la guerra a la paz, desde un
sistema autoritario a uno democritico y desde una economfa centralizada a una economfa
“de libre mercado. Se trata entonces, en ambos casos, de democracias recientes y sometidas
a importantes reformas estructurales que no han sido plenamente consolidadas.

En relacién al contexto econémico en el que se enmarcaron los procesos de
privatizacion, se pueden observar diversas similitudes, asf como importantes diferencias
entre ambos pafses:

a) Nivel relativo de desarrollo

En el contexto latinoamericano, Bolivia y Nicaragua pertenecen al grupo de pafses
que exhiben los menores niveles de ingreso per cdpita con un monto en 1992
significativamente inferior al promedio de la regién (US$ 628 y US$ 610 respectivamente,
comparado con el promedio regional de US$ 1 630). Junto con ser pafses con un nivel de
desarrollo bajo destacan también por el importante deterioro experimentado por ¢l PIB per
cdpita durante los ochenta. En efecto, como se observa en el cuadro 1, Nicaragua es el pafs
que sufrié el m4s fuerte retroceso en el ingreso per cdpita con una reduccién del 34% en
1990 en relacién al nivel de 1980.

b) Dependencia externa

Ambos pafses se han caracterizado por ser importantes receptores de flujos de
recursos externos en la forma de endeudamiento y de ayuda externa, los que han sido
empleados prioritariamente para apoyar la balanza de pagos y financiar el déficit fiscal. El
grado de dependencia externa ha sido sustancial, particularmente en el caso de Nicaragua
que ha exhibido niveles extraordinariamente elevados de la relacién deuda/PIB durante los
ochenta, alcanzando en 1992 un valor de 6, solamente superado por Israel. Del mismo
modo, la deuda externa de Bolivia ha fluctuado en niveles similares a su producto interno
bruto (en 1987 la relacién deuda/PIB alcanzé a 1.4). En gran medida, esta situacién ha sido
el resultado del escaso desarrollo del mercado de capitales doméstico y le ha significado a
ambos pafses un control e interferencia muy significativa por parte de los organismos
multilaterales en sus decisiones de polftica econémica.

c) Nivel de acumulacién de capital fisico Y humano
La evolucidn de la acumulacién del capital ffsico y humano constituye en ambos

pafses una restriccién crucial para la recuperacién de la senda de crecimiento. Ambos
pafses se caracterizan por un escaso nivel de acumulacién de capital .2
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Nicaragua experiment6 un proceso de descapitalizacién durante los ochenta, como
resultado de las destrucciones ocasionadas por la guerra e inversiones estatales poco
acertadas, entre otros factores. Bolivia, por su parte, también se ha caracterizado por un
marcado proceso de descapitalizacion. Entre 1985 y 1990, la acumulacién neta de capital
en términos reales fue negativa y a pesar que la inversién ha comenzado a recuperarse en
los dltimos afios, no ha logrado contrarrestar la cafda experimentada a mediados de los
ochenta. Mientras el desempeiio de la inversién piblica en Bolivia puede considerarse
normal, teniendo como referencia a América Latina, el problema fundamental ha sido la
atraccién de capital privado, la que ha sido sustancialmente m4s modesta que el promedio
del resto de América Latina y otras regiones.

A las restricciones de capital fisico anteriormente mencionadas, se suma el hecho
que ambos pafses han experimentado un deterioro en su capital humano como resultado de
la crisis econémica, social y polftica de la primera mitad de la década del ochenta y a las
politicas de ajuste implementadas en los ochenta en el caso de Bolivia y por la situacién de
conflicto armado en el caso de Nicaragua.

En efecto, en el caso de Bolivia, la crisis de la primera mitad de los ochenta tuvo
como consecuencia sustanciales reducciones del producto, empleo e inversién publica
incrementdndose la informalidad de la economfa. Por otra parte, a partir de 1985 se
implement6 un dr4stico ajuste fiscal destinado a eliminar el déficit fiscal que en ese perfodo
alcanzaba a un 27% del PIB. Esa politica, a pesar de la introduccién de politicas sociales
compensatorias como los fondos de inversién social, implicé recortes sustanciales del gasto
publico, afectando seriamente el financiamiento de los programas sociales, particularmente
en educacién y salud (Cominetti y Di Gropello, 1994). Considerando que Bolivia es uno
de los pafses con indicadores mds desfavorables en términos de educacién y salud, la
reduccién del gasto en esas 4reas acentud los problemas asociados a los bajos niveles de
productividad de la mano de obra en Bolivia.

En el caso de Nicaragua, el deterioro del capital humano se relaciona en gran
medida con la fuga de profesionales e intelectuales registrada durante los ochenta como
resultado de la guerra civil, asf como con el deterioro del sistema educativo y de salud
durante el mismo perfodo asociado al recorte de gastos en estos sectores para financiar los
gastos en defensa.

d) - Inestabilidad macroeconémica

A las caracterfsticas anteriores se debe agregar la similitud de ambos pafses respecto
de la evolucién macroeconémica. En ambos casos, profundos desequilibrios econémicos
dieron origen a drdsticos ajustes estructurales durante los ochenta en Bolivia y a comienzos
de los noventa en Nicaragua. Como consecuencia de un desequilibrio fiscal sin precedentes
(27% en Bolivia en 1985 y 26% del PIB en Nicaragua en el afio 1988), la inestabilidad de
precios alcanzé grados extraordinariamente importantes reflejados en una hiperinflacién de
24 000% en Bolivia en 1985 y de 33 000% en Nicaragua en el afio 1988. Esta situacién
fue en un breve plazo controlada en Bolivia como consecuencia de la aplicacién de un
dréstico plan de ajuste, mientras que en Nicaragua, el esfuerzo de ajuste fiscal emprendido
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a fines de los ochenta por la administracién sandinista fue abandonado en 1990, Io que
implic6 para la nueva administracion, heredar una situacién de inflacién generalizada que
solo pudo ser controlada después de dos afios y como resultado de un nuevo programa de
ajuste.

Junto con las medidas de estabilizacién, ambos pafses adoptaron un conjunto de
reformas estructurales destinadas a mejorar la asignaci6n de recursos y aestablecer las bases
para un desarrollo sostenido: desregulacion, liberalizacién y la redefinicién de los roles de
los agentes publicos y privados. En el caso boliviano este nuevo programa implementado

“por decreto en agosto de 1985 se conocié como la Nueva Politica Econ6mica (NPE),
mientras que en Nicaragua un plan similar fue implementado en el curso del primer afio de
la administracién democritica (1991).

El éxito de las medidas de estabilizacién obedecié en ambos casos al hecho que
pudieron descansar en el influjo de recursos externos, que han apoyado la nueva orientacién
del modelo econémico adoptado. Sin embargo, en ninguno de los dos pafses la estabilidad
ha mostrado ser un factor suficiente para la recuperacién de la senda de crecimiento,
incidiendo en gran medida la insuficiencia de ahorro interno, restricciones de capital fisico
(particularmente de infraestructura) y humano, asf como el ambiente poco propicio para
atraer nuevas inversiones. La tasa de crecimiento promedio de los afios siguientes al plan
de ajuste ha sido en promedio de solamente 2.7% en Bolivia y negativa en Nicaragua (véase
el cuadro 2).

Ahora bien, en relacién al contexto macroeconémico de las privatizaciones cabe
seiialar que ésta es una de las diferencias mds importantes entre ambos pafses puesto que
mientras Bolivia llevaba varios afios de estabilidad al momento de iniciar el programa de
privatizacion, en Nicaragua el proceso de privatizacién formé parte del programa de ajuste
y estabilizacién.

e) FParticipacion del sector puiblico en la produccion

La participaci6n directa del Estado en el aparato productivo en ambos pafses es de
reciente data y tiene como antecedente un acontecimiento social traumdtico. En el caso de
Bolivia el proceso de estatizacién del aparato productivo tiene como origen la Revolucién
Social iniciada en el afio 1952 y en el caso de Nicaragua, el derrocamiento de la dictadura
de la familia Somoza en 1979, quien se estima concentraba personalmente una gran propor-
cién de la propiedad. Es a partir de estos dos acontecimientos que el Estado pasa a
desempeiiar un rol dominante en el aparato productivo llegando en algunos sectores, como
se observa en el cuadro 3, a participar en el 100% de la produccién sectorial.

Cabe destacar la importancia del sector publico en el proceso productivo en
Nicaragua, que de una participacién mfnima que cubrfa solamente el 4rea de servicios de
utilidad publica, en tan solo una década llegé a representar, a través de confiscaciones
legales e ilegales y la creaci6n de empresas publicas, en una cifra superior al 70% en el
PIB,"” convirtiéndose posiblemente en el caso de mayor grado de intervencién estatal en
América Latina después de Cuba. Un grupo importante de 340" empresas pertenecientes

30



a 22 corporaciones y 11 empresas que no pertenecfan a ninguna corporacién fueron
agrupadas bajo CORNAP (Corporaciones Nacionales del Sector Publico). Se trata de
empresas que durante la década del ochenta operaban bajo la dependencia de diversos
ministerios y que presentaban en su mayorfa una situacién de deterioro: parque de
producci6én obsoleto, sobredotacién de personal, baja produccion, escasa productividad,
elevado endeudamiento (en abril de 1990 el nivel de endeudamiento de las 351 empresas
agrupadas bajo CORNAP era equivalente al 24.3% del PIB), registros contables no
confiables y en algunos casos inexistentes. El proceso de estatizacién desarrollado durante
los ochenta representé un elevado costo en términos financieros por la aplicacion de
subsidios y créditos de diffcil recuperacién y la politizacién del proceso productivo
(CORNAP, 1994).

En el caso boliviano, el crecimiento del sector piblico se reflejé en un aumento
significativo de la participacion de las empresas publicas en el PIB, alcanzando en 1982 un
21% del PIB. Sin embargo, en este pafs se produjo una reduccién paulatina de la
participacién del sector publico en la produccién como resultado del ajuste inducido por la
cafda del precio internacional del estafio, principal producto de exportacion, llegando la
produccién estatal a representar en 1990 solamente el 12% del PIB.

En Bolivia, en forma similar, las empresas del sector publico se caracterizaron por
su ineficiencia, obsolescencia de equipos y por el uso de criterios polfticos en su administra-
cién lo que provocé, entre otros fenémenos, una sobredotacién de personal y la realizacion
de inversiones innecesarias (Requena, 1996).

Como resultado del colapso sistémico acontecido a fines de los noventa en
Nicaragua y de la incapacidad de mantener un crecimiento sostenido que el modelo de
desarrollo habfa mostrado en Bolivia, el Estado en ambos pafses pasé a retirarse del aparato
productivo. La privatizacién de las empresas publicas formd parte, en forma explicita
(Nicaragua) o implicita (Bolivia) del conjunto de reformas estructurales implementadas de
manera simultdnea al programa de estabilizacién. Sin embargo, la experiencia de ambos
pafses ha diferido en cuanto a las motivaciones y su secuencia. Mientras en Nicaragua el
proceso de privatizacién ocurri6 en forma simultdnea al proceso de estabilizaci6n y ajuste
estructural, en el caso boliviano, la privatizacién no formé parte del paquete de medidas
adoptadas en el marco de la Nueva Polftica Econémica en forma explicita, y no fue sino
hasta seis afios después, en 1992, que ese proceso fue implementado en un contexto de
estabilidad econémica (véase el cuadro 2).

En sintesis, la gran diferencia de contexto de las privatizaciones entre Bolivia y
Nicaragua es que en este dltimo pafs el programa de privatizacion se inicia en un contexto
de inestabilidad econémica, polftica y social, donde las prioridades constitufan la
pacificacién social y la estabilidad macroecondmica. Se buscaba establecer las condiciones
bdsicas para atraer el capital privado y restablecer los mecanismos de mercado.
Contrariamente, las privatizaciones en el caso de Bolivia se iniciaron en un contexto de
estabilidad macroeconémica, aunque con una gran dificultad para atraer el capital privado
y una vulnerabilidad potencial en lo social. El elemento comiin entre ambos pafses es el
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alto riesgo-pafs derivado de la ausencia de derechos de propiedad claramente definidos y
respetados, que limitaban significativamente la atraccién de capitales privados.

2. La experiencia de privatizacién

En esta seccin se presenta un panorama general de las experiencias de privatizacién en
Bolivia y Nicaragua, en términos de sus motivaciones, las estrategias adoptadas y los
resultados obtenidos. Sin embargo, previamente es importante precisar que tanto en
“Nicaragua como en Bolivia se distinguen dos fases de privatizacién y aclarar a qué proceso
se hard referencia en el desarrollo posterior del trabajo.

En el caso de Nicaragua se reconoce una primera fase de privatizacién que tuvo
lugar inmediatamente después de la derrota electoral de los sandinistas en febrero de 1990
y antes del traspaso del poder en abril de ese mismo afio. En esta etapa, el gobierno
sandinista llevé a cabo un proceso acelerado de venta, a precios subsidiados, de propiedades
(tierras y activos muebles e inmuebles) cuyo origen en gran parte habfa sido la confiscacién
legftima (activos de la familia Somoza) e ilegftima (otras confiscaciones), beneficiando a
militantes y miembros afines de ese partido (De Franco, 1996). Ese proceso, mds conocido
como "La Pifiata", dio origen a un serio problema de propiedad que sigue siendo
considerado en la actualidad uno de los principales factores que limitan el proceso de
desarrollo de Nicaragua y que se refleja en la debilidad y ambigiiedad de los derechos de
propiedad. El reclamo de las propiedades distribuidas en ese periodo, por parte de sus
antiguos duefios, continda siendo un problema no resuelto que sigue provocando la
resistencia de los inversionistas a comprometer sus capitales en el pafs.’> El problema de
legalizaci6n de las propiedades sigue siendo un tema pendiente en la agenda del gobierno
de Nicaragua.

La segunda fase de privatizaciones en N icaragua se inicié en 1991 en el marco de
un dréstico plan de estabilizaci6n y ajuste estructural y en un complejo contexto polftico.
Esta fase corresponde al traspaso de 351 empresas publicas adscritas a las Corporaciones
Nacionales del Sector Piblico (CORNAP) y es esta fase la que constituye el foco central
de la investigacidn.

En el caso de Bolivia también se distinguen dos fases en el proceso de privatizacion.
La primera etapa tuvo lugar en el afio 1992/1993 y si bien se trat6 de un proceso que
involucrd a un mimero reducido de empresas piiblicas (24 empresas cuya venta representé
solamente alrededor del 1% del PIB), representé un cambio radical y una sefial del nuevo
rol del Estado. Este proceso respondi6 en gran medida a las presiones que los organismos
multilaterales ejercfan sobre la administracién de Paz Zamora al no evidenciar una intencién
de avanzar en forma decidida hacia el proceso de reduccién del aparato estatal en la forma
en que venfa ocurriendo en el resto de América Latina. Asimismo, el proceso sirvié para
el establecimiento de un marco legal que sirvié de base para el proceso de privatizacién que
se estd llevando a cabo en la actualidad con las empresas pertenecientes a las Corporaciones
Regionales de Desarrollo. Este proceso fue apoyado financieramente por diversos
organismos multilaterales y se caracterizé por ser un proceso que liberaba completamente
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a los nuevos propietarios de compromisos laborales con los antiguos trabajadores. Esto se
implementé a través del pago de los beneficios sociales que les correspondfa a los
trabajadores y bonificaciones adicionales financiadas por el Banco Mundial.

El proceso de privatizacién llevado a cabo en 1992 enfrent6 diversos problemas, y
por otra parte, fue objeto de diversas crfticas. Entre los primeros cabe sefialar la demora
en su implementaci6n por la falta de decisién polftica para ejecutar la privatizacién y la falta
de oportunidad de la implementaci6n del proceso (pentltimo afio del gobierno), lo que llevé
a la administracién de turno a tratar de minimizar los potenciales conflictos sociales que tal
proceso podfa generar.

La segunda fase de privatizacién y a la cual se hard referencia de ahora en adelante
consiste en el proceso de capitalizacién de seis de las mis grandes empresas estatales y la
privatizacién de 72 empresas cuya implementaci6n se inici6 en junio de 1995 y se encuentra
actualmente en pleno proceso de ejecucién.

a) Las motivaciones

En forma similar al resto de los pafses de América Latina, la motivacién general
que ha estado detrds de los programas de privatizacion ha sido el deseo de privilegiar la
participacion del sector privado y la necesidad de redisefiar un estado pequefio, eficiente y
subsidiario. Sin embargo, las motivaciones especfficas que impulsaron el proceso de
privatizacién en Bolivia y Nicaragua fueron diferentes entre sf. En ello han influido en
forma significativa las diferencias en el contexto polftico, econémico y social entre ambos
pafses.

El proceso de privatizacién en Nicaragua se organiz6 en un contexto econémico,
politico y social muy complejo. En el 4mbito econémico, Nicaragua se encontraba en una
situacién de descapitalizaci6n generalizada, inestabilidad macroeconémica y una elevadfsima
deuda externa. Las polfticas de ajuste y estabilizacién macroeconémica  fueron
implementadas en forma paralela a un conjunto de reformas estructurales dirigidas a
liberalizar los mercados y a ampliar el rol del sector privado. En el frente politico, la fuerte
polarizacién ideol6gica y las demandas de diferentes grupos forzaron al gobierno a realizar
diversas concesiones a los distintos grupos de interés durante la implementacién del proceso
de privatizacién.

En general, la privatizacién masiva de empresas publicas en Nicaragua, estuvo
motivada por la necesidad de reconvertir y modernizar el aparato productivo y profundizar
el proceso de incorporacién del sector privado, en un contexto marcado por la presencia de
un sector publico desfinanciado e ineficiente y fuertes presiones externas por parte de los
organismos multilaterales. En este sentido, la privatizacién formé parte del programa de
ajuste estructural y de los condicionamientos negociados con organismos y agencias
internacionales como el Banco Mundial, el FMI, el BID y la AID. Adicionalmente, y en
un marco de profunda inestabilidad macroeconémica, la privatizacién de empresas publicas
fue percibida como un mecanismo fundamental para corregir los fuertes desequilibrios
fiscales, comerciales y de balanza de pagos prevalecientes. En particular, se hacfa necesario
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reducir la presién fiscal que ejercfan las empresas piblicas altamente deficitarias y
demandantes de subsidios. Finalmente, en el marco de inestabilidad politica e institucional
que existfa en Nicaragua, la privatizacién fue percibida también como un mecanismo que
permitirfa integrar a distintos sectores de la poblacién a los potenciales beneficios derivados
del cambio de propiedad. Inicialmente, el grupo de beneficiarios del proceso de
privatizacién se circunscribfa a las personas cuya propiedad habfa sido ilegalmente
confiscada por el  gobierno sandinista. Sin embargo, posteriormente se incorporaron los
trabajadores que quedaron cesantes como resultado de la reduccién del tamafio del estado
y los grupos de alzados en armas, tanto de la resistencia nicaragiiense, como del ejército.

En sintesis, si bien con las privatizaciones en N icaragua se aspiraba a crear un clima
favorable a la inversién extranjera y establecer las bases para un proceso de crecimiento
econémico sostenido, el proceso de privatizacién estuvo marcado por la prioridad que se
le asigné a consideraciones vinculadas con el restablecimiento de los equilibrios
macroecondmicos y la pacificacién social. La priorizacién de factores coyunturales implicé
desatender factores de mds largo plazo, que han influido en una medida importante en los
resultados logrados.

En Bolivia, por el contrario, las consideraciones de largo plazo tuvieron mayor
importancia en el disefio e implementacién del programa de capitalizacién. Con este
programa se buscaba establecer las bases para un crecimiento sostenido, a través del
incremento de capital fisico, que era considerada una de las principales restricciones del
crecimiento boliviano. Asimismo, la distribucién de la propiedad constituy6 un eje central
del proceso de capitalizacién.

La recuperacion del crecimiento econémico en Bolivia ha sido la motivacién central
de las reformas implementadas y el elemento articulador de los programas de estabilizacion
y ajuste. Es asf que la administracion que asume en 1994 define una serie de reformas
estructurales denominadas "reformas de segunda generacién” cuyo componente central se
relaciona con el proceso de capitalizacion de empresas publicas.'® En este contexto, las
reformas econ6micas estaban dirigidas a resolver los problemas recurrentes de gestién y
descapitalizacion que habfan caracterizado el funcionamiento de las empresas piblicas en
Bolivia durante décadas."’

En cuanto a la motivaci6n central de elevar la inversi6n en el proceso implementado
en Bolivia, el caso m4s similar respecto de la importancia que se le dio a la inversién
corresponde al peruano (véase el cuadro 4). En este pafs alrededor de la mitad del valor
de las privatizaciones ‘asumi6 la forma de compromisos de inversién,'® no obstante, la
manera de enfrentar el proceso fue muy diferente. Mientras en el caso de Pery se utilizé
el mecanismo tradicional de venta a través de licitacién donde el pliego petitorio presentaba
algin tipo de condicionalidad de inversi6n, en Bolivia se priorizé la capitalizacién directa
de las empresas, sin que mediara una venta por parte del Estado. La estrategia boliviana
de privatizaci6n en base a la capitalizacién de empresas habfa sido empleada en otros pafses
de la regi6n, pero de manera marginal en algunas empresas aisladas.
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Las motivaciones que impulsaron el proceso de privatizacién en Nicaragua, por su
parte, tuvieron un componente coyuntural mds importante que en el resto de América Latina
y en cierta medida mds similar al caso chileno en su primera fase.” No obstante, ambas
experiencias difieren significativamente en cuanto al contexto politico en el cual el proceso
fue llevado a cabo. Mientras Chile se encontraba en presencia de un gobierno autoritario,
en Nicaragua el proceso se implement6 tras el término de una guerra civil y en el marco
del primer gobierno democrético en la historia del pafs. Indudablemente, las dificultades
enfrentadas en este ultimo pafs en términos de gobernabilidad superaron en variedad e
intensidad a todas las experiencias de privatizacién efectuadas en la regién.

Respecto de la distribucién de la propiedad, diversos pafses en la region tuvieron
como motivacién la democratizacién de la propiedad, en parte como una forma de
garantizar la irreversibilidad del proceso y en parte, como un instrumento de integracion
de grupos conflictivos. Sin embargo, el caso boliviano constituye la primera experiencia
de distribucién gratuita en forma masiva en la regién, como una forma de integrar a toda
la poblacion al proceso de privatizacion.

b) Organizacién institucional

Con la finalidad de traspasar al sector privado parte del sector productivo estatal,
se crearon en ambos pafses instancias gubernamentales ad hoc compuestas por un nimero
relativamente pequefio de funcionarios, que, apoyados financieramente por organismos
multilaterales y agencias de gobiernos donantes, y apoyados técnicamente por consultores
externos, tuvieron como mision el disefio y ejecucién del traspaso de empresas publicas al
sector privado. Adicionalmente, fue necesario establecer un marco legal que habilitara a
estos organismos para ejecutar la privatizacién, as{ como para regular dicho proceso. El
marco legal se fue estructurando a través de decretos y leyes que permitieran viabilizar el
proceso (véase el recuadro 4).

En el caso de Nicaragua, con el objeto de privatizar las empresas estatales se creé
en mayo de 1990 por Decreto Ley 7-90 la Junta General de Corporaciones Nacionales del
Sector Piblico (CORNAP), organismo que controlaba 11 empresas individuales y 22
corporaciones que agrupaban a su vez a 340 empresas estatales. Este organismo, bajo la
dependencia de la Presidencia de la Repiiblica, tenfa atribuciones para decidir el destino de
las diferentes empresas y activos estatales y los mecanismos a utilizar, contando con un
importante grado de autonomfa. Considerando el cardcter transitorio de este organismo, se
montd una estructura liviana y flexible, la que estuvo apoyada en gran parte por consultores
externos. Para la ejecucion del proceso, CORNAP conté con recursos propios y con
recursos de organismos multilaterales (USAID, BID, PNUD) y de las agencias donantes
noruegas y sueca, NORAD y ASDI respectivamente. En conjunto, recibieron un apoyo
financiero de US$ 7.5 millones, los que fueron empleados para el disefio de la estrategia,
trabajos de consultorfa y contratacién de consultores.
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Recuadro 4

Organizacién institucional y legal del proceso de privatizacién

Organismo a
cargo Compeosicién Funciones Legislacién y regulacié
Nicaragua CORNAP - Junta General: -Proponer al Presidente de la - Decreto Ley 7-90 de Mayo
(Adscrita a 1a Presidente Repiiblica las dreas que deben ser 1990 que crea la CORNAP.
Presidencia de Vicepresidente mantenidas en manos del Estado. - Decretos 11-90 y 23-91 que
la Repuiblica) Secretario - Autorizar actos de privatizacién determinan los procedimientos
- Equipo Ejecutivo de las corporaciones, sus para reclamos de individuos
reducido empresas y activos (incluidas las cuya propiedad fue confiscada.
devoluciones). - Ley 169 de 1993: Regulacién
- Dictar las politicas que deben de la disposicion de la propiedad
regir las relaciones entre las publica/estatal y de la entidad
corporaciones estatales y las controladora de servicios
politicas aplicables a las puiblicos. Esta iiltima dispone
corporaciones. que los activos de mayor valor
no pueden ser vendidos sin
autorizacién por ley especial.
Entre los sectores se incluyen:
energia, petréleo, agua,
telecomunicaciones, correos,
puertos, aeropuertos y
transporte.
Bolivia Ministerio de - Unidad de - Conducir los procesos de - Ley de Privatizacién de abril
Capitalizacién Capitalizacion privatizacion y capitalizacién. de 1992,
(Sin cartera) - Unidad de - Disefiar la Ley SIRESE y las - Ley de Capitalizacién de
Inversién leyes sectoriales. marzo de 1994.°
- Comité Especial - Ley SIRESE de 1994, Ley N°
que cvahia las 1600.
propuestas - Decreto Supremo
técnicas, Reglamentario (1995), que
compuesto por el define los dmbitos de la
Ministro de privatizacion y capitalizacion.
Capitalizacién y 2 - Ley de Electricidad No 1604
autoridades del del 21 de diciembre 1994.
Ministerio de - Ley de Telecomunicaciones del
Capitalizacién. 5 julio 1995,
- Proyecto de Ley de Seguridad
Social.

Fuente: CORNAP (1993), CORNAP (1995), Ministerio de Capitalizacién, El Monitor de la Capitalizacién, diversos nimeros.

. Algunos incluyen en el cuerpo legal ligado al proceso de privatizacion la Ley de Participacién Popular de abril de 1994 en 1a
medida que redefine el rol de las Corporaciones Regionales de Desarrollo y Io limita a proyectos especificos que no involucren
tareas en el sector productivo.

En el caso boliviano, dada la importancia del proceso, considerado clave en el
proceso de reformas estructurales impulsado por el gobierno de Sanchez de Lozada, la
estructura organizativa asumio el rango de ministerio sin cartera denominado Ministerio de
Capitalizacion. Este ministerio se estructuré en base a dos unidades: la Unidad de
Capitalizacién destinada a definir la estrategia de capitalizacion sectorial y la Unidad de
Inversién encargada bdsicamente del proceso de comercializaci6n, buisqueda y seleccién de
socios estratégicos. En forma similar al caso nicaragiiense, el nimero de funcionarios es
relativamente pequefio y el organismo recibe apoyo financiero y en este caso también
técnico de los organismos multilaterales, particularmente del Banco Mundial. La
intervencin de este organismo, a diferencia del resto de los pafses de la regi6n, ha
alcanzado un protagonismo tan importante, que gran parte de las decisiones claves del
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organismo ejecutor requieren la aprobacién del Banco Mundial a través de la condicién de
"no objecién" de su parte. Este procedimiento, si bien ha introducido un elemento de
rigidez en el proceso de privatizacién, por otra parte ha contribuido significativamente a
garantizar su transparencia.”

Una diferencia importante en las experiencias de privatizacién de Nicaragua y
Bolivia se refiere al marco legal utilizado para implementar la venta de empresas puiblicas.
A diferencia de Bolivia, en que el marco legal se basé en leyes aprobadas con anterioridad
a la ejecucion del programa de privatizacién, en Nicaragua las privatizaciones se realizaron
gn base a decretos, que no requerfan la aprobaci6n del Poder Legislativo.

Lo anterior redund6 en un mayor grado de discrecionalidad por parte de las
autoridades a cargo de la privatizacién en Nicaragua. La experiencia nicaragiiense ha estado
sujeta a numerosas criticas dirigidas a cuestionar la legalidad del proceso de privatizacién
por no existir una ley marco que definiera las condiciones y el marco regulatorio del
proceso. De hecho, entre otros factores, la aprobacién de una ley de propiedades previo
a la continuacion del proceso de venta de empresas de servicios de utilidad publica se
transformé en una demanda social que explica en parte el prolongado retraso de la
privatizacién de 1a Empresa de Telecomunicaciones y Correo (Telcor).

Finalmente, la divulgacién de la informacién caso a caso constituye un elemento
central para garantizar la transparencia de un proceso de privatizacién. A diferencia de
Nicaragua, el marco legal establecido en Bolivia y la informacién publica en forma
periédica a través de notas explicativas del proceso, de la situacion sectorial, el avance en
materia legislativa, sectorial y de la capitalizacién misma a medida que se ha ido
concretando, asf como la apertura piblica de las ofertas econ6micas fueron factores que han
contribuido a la transparencia del proceso, aunque los estudios de valoracién de las
empresas no estuvieron disponibles para el publico en general.

c) La estrategia de privatizacion

En Nicaragua se disefié una estrategia que consistié en el traspaso de las empresas
agrupadas en CORNAP mediante el uso de diversos mecanismos, entre los que cabe
mencionar: devolucién, adscripcién, liquidacién, renta y venta. Por la variedad de
mecanismos y el cardcter de reestructuracion del sector piiblico este proceso es conocido
también, en forma similar al mexicano, con el nombre de desincorporacién estatal. A
diferencia de otros pafses de la regi6n, la estrategia de privatizacién nicaragiiense no se ligé
a la ejecucion de estrategias sectoriales, sino mds bien se la trat6 de vincular a la estrategia
general de pacificacién social y al proceso de estabilizacion y ajuste.

El plan de privatizacién que inclufa la devolucién de propiedades confiscadas,
generd intranquilidad entre los trabajadores quienes temfan perder sus puestos de trabajo y
entre los ex-combatientes a quienes se les habfan prometido tierras. Como se menciond
anteriormente, la estrategia original fue modificada como consecuencia de la amenaza que
implicaba para el éxito del programa la resistencia al plan de ajuste macroeconémico y al
proceso de devolucién de propiedades, por parte de grupos de poder formados por ex
guerrilleros y trabajadores movilizados. Esta situacién dio origen a la segunda fase de
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Concertacion Social la que se caracterizé por el énfasis otorgado al tema de la distribucién
de la propiedad®. La estrategia de privatizacién, en esta etapa, debi6 ser modificada con
el objeto de entregar a los trabajadores un espacio en la propiedad de las empresas. En esta
etapa se establecié que los trabajadores tendrfan acceso al 25% de la propiedad de las
empresas.

Se puede afirmar que la estrategia nicaragiiense mostré un importante grado de
flexibilidad y en ese sentido tuvo un ingrediente considerable de improvisacién como
resultado de 1a necesidad de ir adaptdndose a las restricciones politicas y sociales que fueron
surgiendo en el camino, para garantizar la viabilidad del modelo.® Adicionalmente, la
experiencia nicaragiiense se distingue de otras experiencias en la region por el uso intensivo
del mecanismo de devolucién y la utilizacién de los bonos de indemnizacién como
instrumento de financiamiento. Como consecuencia de las reiteradas modificaciones a las
que estuvo sometido el proceso de privatizacién, la estrategia resultante se caracterizé por
un complejo proceso de transferencia de activos en poder del Estado al sector privado.

La experiencia de privatizacién de N icaragua presenta un mayor grado de similitud
con los procesos que se han venido dando en los pafses de Europa del Este que con aquellos
que se han implementado con la excepcion de la experiencia chilena en su primera fase
(1974-1979). En el caso chileno, una parte importante del proceso de traspaso se
implement6 a través de la devolucién de empresas que habfan sido confiscadas durante el
régimen anterior y formé parte de un proceso mds amplio de reformas estructurales
destinadas a liberalizar los mercados y a restablecer los equilibrios macroeconémicos.

Por su parte, la estrategia implementada en Bolivia presenta importantes aspectos
innovadores respecto de una privatizacién tradicional. A diferencia de Nicaragua, se trata
de un proyecto rigurosamente planificado, con un escaso grado de improvisacién y con una
estricta supervisién por parte de los organismos multilaterales. La reforma de capitalizacién
se encuentra entrelazada con una serie de reformas que persiguen alcanzar, de manera
simultdnea, diversos objetivos (véase el recuadro 5). En términos simples, la estrategia de
capitalizacién de seis de las empresas estatales mds importantes, consiste basicamente en la
asociacion de los bolivianos con un socio estratégico, en la cual el Estado se retira
completamente de la propiedad, cediendo ¢l 50% a un socio estratégico y el otro 50% a los
trabajadores de las empresas y a todos los bolivianos mayores de edad.

Adicionalmente, al pertenecer las empresas a capitalizar a sectores con
caracterfsticas monopdlicas, en forma simultdnea al proceso de capitalizacién se debié
avanzar en el establecimiento de un sistema de regulacién sectorial. Para tal efecto se dict6
la ley SIRESE (Sistema de Regulacién Sectorial) y una serie de leyes regulatorias
sectoriales. Cabe sefialar que el proceso de capitalizacién estd siendo implementado
sobre una base de caso por caso, vale decir, para cada empresa a capitalizar se ha
establecido una estrategia particular, de acuerdo a sus caracterfsticas técnicas y econémicas.
Por ejemplo, en el caso de energfa eléctrica, la empresa fue inicialmente desintegrada
verticalmente, estableciéndose tres empresas generadoras, dos distribuidoras y una
transmisora que permanecerd en poder estatal por su cardcter monopélico. Como
consecuencia del proceso de capitalizacién, se ha producido una modificacién en la
estructura organizacional de las industrias sefialadas.
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Por otra parte, cabe sefialar que la estrategia de privatizacién boliviana no solo
contempla la capitalizacién de las seis empresas estatales mds importantes del pafs, sino
también, y en forma simultdnea, la venta de 72 empresas pertenecientes a las corporaciones
de desarrollo regional. La estrategia adoptada para la privatizacién de estas tltimas
empresas es mds tradicional y consiste principalmente en el traspaso de empresas piblicas
al sector privado a través de procesos de licitacién. Lo distintivo de este proceso es que
las recaudaciones serdn destinadas a la jurisdiccion a la cual pertenece la empresa
respectiva.

En sintesis, Ia ingenier{a detrds de la estrategia boliviana basada en la capitalizacién
de las empresas y la posterior distribucién de la propiedad es tan innovadora como
compleja, particularmente en un pafs como Bolivia donde las carencias en el orden
institucional constituyen una restriccién importante para la atraccién de la iniciativa
privada.® Se trata, por otra parte de una estrategia donde el desarrollo de sistemas
regulatorios constituye una pieza clave y en la que el pafs posee una escasa experiencia.
Los sistemas regulatorios deberdn considerar diversos aspectos de forma de tomar en
consideracion tanto las caracterfsticas monop6licas de las empresas capitalizables, como el
seguimiento de las obligaciones contractuales (Iéase inversiones) de los nuevos socios
estratégicos y el manejo de la propiedad accionaria por parte de las futuras administradoras
de fondos de pensiones.

Un aspecto interesante que cabe resaltar en los casos de Bolivia y Nicaragua se
refiere al impacto sobre los procesos y estrategias de privatizacién, del alto grado de
inestabilidad politica. Como se mencioné anteriormente, en Nicaragua, la oposicién polftica
al programa de privatizacién obligé al gobierno a llevar a cabo un proceso de concertacion,
donde fue necesario negociar la estrategia de privatizaci6n con los distintos grupos de poder.
En el caso de Bolivia, el proceso de capitalizacién se traslapé con la reforma educativa la
que generé una tenaz resistencia de parte del poderoso gremio de los maestros, una
poderosa fuerza sindical, introduciendo cierta dosis de incertidumbre respecto de la
viabilidad y éxito del proceso de capitalizacién.

En Nicaragua, los mecanismos considerados en el proceso de privatizacién de las
344 empresas que tomé lugar entre 1991 y diciembre de 1994 fueron la adscripcién
(fusién), la devolucidn, la liquidaci6n, 1a renta y la venta de empresas publicas. Del 100%
de los actos de privatizacion, el 44% correspondié a devoluciones y el 46% a ventas y
dentro de estas ultimas, solamente en un grupo reducido de empresas se empled el
mecanismo de licitacién piblica. Para el grueso de las ventas de empresas se empled
principalmente el proceso de asignaci6n directa y la negociacién directa. En particular, las
propiedades agrfcolas tuvieron un tratamiento especial, en cuanto las tierras fueron
distribuidas a través del mecanismo de asignacién directa segiin las demandas polfticas, vale
decir, entre los trabajadores de las propias empresas, los antiguos dueiios, ex-trabajadores,
desmovilizados de la Resistencia nicaragiiense, licenciados del Ejército y campesinos sin
tierra. En el caso de las empresas que quedaron en manos de los trabajadores, como
resultado del proceso de Concertacién 11, el mecanismo utilizado fue el de negociacién
directa. La participacion de los inversionistas extranjeros fue mfnima.
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Recuadro §
Las etapas de la estrategia de capitalizacién en Bolivia

Etapa 1: La capitalizacién

El Estado transforma la empresa estatal en una sociedad andnima mixta (SAM) a través de la participacién
de los trabajadores de la empresa que voluntariamente deciden participar en la sociedad aportando un
monto no superior a sus beneficios sociales. Una vez creada la SAM, el Estado, a través de un proceso
de licitacién internacional, selecciona a un socio estratégico quien realiza una oferta correspondiente al
100% del capital de la SAM, lo que le da derecho al 50% de la propiedad y a la administracién de la
empresa capitalizada. El aporte financiero del socio estratégico es depositado en un banco externo y tiene
un destino preestablecido, cual es la inversién en la empresa capitalizada.

Etapa 2: La distribucién de la propiedad

Por su parte, el Estado boliviano se compromete a distribuir la totalidad de sus activos en la empresa
capitalizada™ a la poblacién mayor de edad al 31 de diciembre de 1995. Sin embargo, la distribucién de
la propiedad entre la poblacién se realizaria no en forma directa como ocurrié en las economias de Europa
del Este a través de vouchers, ni como se efectus en Chile a través del mecanismo de capitalismo popular,
sino que asumird la forma de un depésito en una cuenta de capitalizacién individual de cardcter no
contributivo que serd administrada por las administradoras de fondos de pensiones que se espera sean
creadas como resultado de la reforma del sistema de pensiones basada en la capitalizacién individual.

Una demanda adicional para la implementacién de esta etapa ha sido la creacidn de un sistema de
identificacién unico nacional. Esta reforma ha permitido normalizar la situacién de muchos bolivianos
que presentaban problemas de ausencia o duplicacién de identificacion.

Etapa 3: La reforma del sistema de seguridad social

Se espera transformar el actual sistema de pensiones que se encuentra quebrado, por un sistema basado en
la capitalizacién individual similar al sistema chileno, donde se crearfan administradoras de fondos de
pensiones, cuya funcién seria maximizar la rentabilidad de las cuentas contributivas y no contributiva de
los bolivianos, que alimentardn los retiros al momento de jubilacién.

Debido a que la reforma al sistema de pensiones estd rezagada con respecto al proceso de
capitalizacién de las empresas, las acciones serdn mantenidas transitoriamente en custodia en un banco
fiduciario extranjero.

En el caso boliviano, el mecanismo de privatizacién utilizado a través de la
capitalizacion y posterior distribucién de la propiedad estatal de las seis empresas difiere de
cualquier otra experiencia en la regién. No asf la venta de las 72 empresas pertenecientes
a las Corporaciones Regionales de Desarrollo, las que estdn siendo traspasadas a través del
mecanismo tradicional de licitacién y subasta. Cabe destacar, sin embargo, que la seleccién
del socio estratégico en el proceso de capitalizacién de las empresas también se realiza a
través de un proceso de licitacién publica internacional.

En el cuadro 5 se resume para un grupo seleccionado de pafses con mayor
experiencia en privatizacién los diferentes mecanismos utilizados para la transferencia de
propiedad al sector privado. Como se observa en el cuadro, solamente en Chile y en
Nicaragua se han registrado devoluciones masivas de propiedades como consecuencia en
ambos casos de un proceso previo de confiscaciones. El otro mecanismo intensamente
empleado en Nicaragua fue la venta directa, la que normalmente est4 sujeta a un mayor
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grado de discrecionalidad. La venta directa, como lo demuestra el caso argentino, es el
método de venta que tiende a crear mayores conflictos debido a su menor transparencia.
El otro mecanismo utilizado en Nicaragua fue el de capitalismo laboral, el que comenzé a
ser implementado en la segunda fase de concertacién social, donde se acordé entregar un
25% de la propiedad de las empresas a privatizar a los trabajadores, bajo condiciones de
pago favorables. Este mecanismo no fue de fécil implementacién debido a un problema de
interpretacion del acuerdo. Los sindicatos daban por entendido que se trataba de contar con
una participacién del 25% en todas las empresas y el gobierno argumentaba que podfan
acceder al 25% sobre el total de los activos netos a privatizar. Finalmente esta tltima
interpretacion fue la que se impuso, dando origen a tres tipos de empresas: empresas
completamente de propiedad de los trabajadores, empresas en las que los trabajadores no
participan de la propiedad y empresas mixtas o cogestionadas.

En el caso de Bolivia, el mecanismo de capitalismo laboral también fue considerado
como una forma de incorporar a los trabajadores y en forma similar a otros paises de la
region, éstos accedieron en forma preferencial a la propiedad.® En Bolivia como parte
del proceso de capitalizacion se le ofrecié a los trabajadores una férmula practicamente sin
riesgos, al igual que en el caso chileno. En el caso especffico de las empresas capitalizables
se les ofrecié comprar acciones de la empresa estatal al valor de libro hasta un monto
equivalente a sus beneficios sociales. Los trabajadores tienen la opcién de hacer efectiva
la compra una vez conocido el valor de mercado ofrecido por el socio estratégico, contando
con la posibilidad de no suscribir en la eventualidad de que el valor de mercado fuese
inferior al valor de libro. De este modo, el riesgo asumido por los trabajadores se limita
a una eventual evoluci6n negativa del valor de las acciones en el futuro.”

Una caracterfstica del caso boliviano es que en el contexto latinoamericano Bolivia
constituye el unico pafs que ha considerado la distribucién gratuita de la propiedad entre un
grupo de la poblacién. En este caso la poblacién beneficiaria son 3.5 millones de habitantes
mayores de edad al 31 de diciembre de 1995. En este aspecto la experiencia boliviana se
asemeja mds a lo que ha sido la experiencia de Europa del Este de privatizacion a través de
vouchers, aunque, la gran diferencia entre esta tltima y Bolivia consiste en la disponibilidad
o liquidez de las acciones. En Bolivia la estrategia disefiada limita explicitamente el manejo
de los recursos asociados a la propiedad de las empresas capitalizadas, al obligar a los
trabajadores a mantener estos recursos bajo la custodia de las Administradoras de Fondos
de Pensiones. Las personas podrdn acceder a esos fondos ante la eventualidad de
jubilaci6n, discapacidad o herencia, de modo que el destino del valor de la propiedad a
través de este mecanismo representa para los individuos un ahorro de largo plazo. Nétese
sin embargo que, para el pafs, el proceso de distribucién de acciones a la poblacién y la
posterior administracién de esos fondos por parte de las Administradoras de Fondos de
Pensiones representa una transferencia de activos del sector publico a favor del sector
privado, pero no un proceso de generacién de ahorro nacional. En el esquema boliviano
las personas mantienen activos por un perfodo mds largo de tiempo, lo que implica que el
impacto sobre el valor accionario pasa a ser menos dependiente del grado y acceso a
informacidn privilegiada que en aquellos casos en que la propiedad accionaria es de libre
disponibilidad de los beneficiarios.® En general, en base a diversas experiencias se ha
tendido a comprobar que los mecanismos de democratizacién de la propiedad normalmente
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tienden a provocar concentracién y acaban beneficiando relativamente m4ds a aquellos
individuos que cuentan con informacién privilegiada respecto de la potencialidad de las
empresas privatizadas.® Por lo tanto, la opcién boliviana de independizar los beneficios
derivados del proceso de privatizacién del acceso y capacidad de procesar informacién
constituye una opcién més equitativa, particularmente en pafses que como Bolivia cuentan
con una poblacién muy estratificada y con asimetrfas muy importantes no solamente en
cuanto al dominio de la informacién, sino también en la capacidad de procesarla.

Por ultimo, una diferencia considerable entre ambas experiencias se refiere a la
seleccion de los compradores de las empresas. En Nicaragua el delicado contexto politico
social y econémico dificult6 un proceso de seleccién cuidadoso de los inversionistas. Un
objetivo prioritario de la autoridad a cargo de las privatizaciones fue el desprendimiento de
las empresas agrupadas en CORNAP Y su traspaso al sector privado. En esta medida, los
criterios de seleccién de los compradores se convirtieron en un aspecto secundario del
proceso. Por el contrario, en Bolivia el procedimiento de seleccién del s0cio estratégico
en el caso de las empresas a capitalizar fue cuidadosamente programado y ejecutado. El
procedimiento que se ha aplicado en Bolivia contempla diversas etapas destinadas a divulgar
Yy promover la empresa con el fin de captar el interés de inversionistas que acrediten
capacidad técnica y financiera y que cuenten con una amplia experiencia operativa en el
sector. El procedimiento contempla también un cuidadoso proceso de evaluacién de los
interesados y de sus ofertas técnicas y econémicas que tiende a asegurar una seleccién del
socio en funcidn del valor econémico ofrecido y de su capacidad de gestién. Sin embargo,
al analizar este tema es necesario considerar que el cardcter de las empresas privatizadas
hasta ahora en Nicaragua es muy distinto al cardcter estratégico de las empresas
capitalizadas en Bolivia. No obstante, la incorporaci6n explicita, en el proceso de seleccion
de compradores, de criterios basados en la capacidad técnica y su experiencia sectorial,
debieran ser considerados en el disefio de las futuras privatizaciones de empresas con
cardcter estratégico que se realicen en Nicaragua, con el fin de potenciar un adecuado
desarrollo del sector en el largo plazo.

d) Secuencia

En América Latina, las experiencias de privatizacion han estado, en general,
enmarcadas en un contexto de reformas mds amplio y los casos de Nicaragua y Bolivia no
constituyen una excepcién. Sin embargo, la diferencia entre ambas experiencias consiste
en que mientras en el caso de Nicaragua las privatizaciones fueron llevadas a cabo en medio
de un profundo programa de estabilizacién y ajuste estructural orientado a corregir los
desequilibrios macroeconémicos, en el caso de Bolivia, la capitalizacién formé parte de un
paquete de medidas de cardcter institucional, entre las cuales caben sefialar la reforma
administrativa, la reforma de descentralizacién del Estado conocida como reforma de
participacién popular, la reforma educativa y la reforma al sistema de seguridad social. En
el caso de Bolivia, si bien la mantencién de los equilibrios macroeconémicos representaba
un componente importante del programa de gobierno, al encontrarse ya estabilizada la
- economfa, la capitalizacién se dio en un contexto en el cual los elementos de estabilizacion
no formaron parte del paquete de medidas. Adicionalmente, en Bolivia las medidas de
desregulacién y liberalizacion del comercio habfan sido implementadas con mucha
anterioridad.
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Como se menciond, las privatizaciones en Nicaragua se implementaron en forma
simultdnea al proceso de estabilizacién y de desregulacién. En ese sentido, la valoracién
de las empresas en un contexto de precios relativos distorsionados no fue una tarea facil.
Por otra parte, como el proceso en su fase inicial (1991-1994) no consider6 empresas de
servicios de utilidad puiblica que requirieran de un marco regulatorio previo, el programa
de privatizacién inicialmente obvié el tema de la regulacién. Este fue retomado solamente
una vez que se empez6 a considerar el traspaso al sector privado de los servicios de utilidad
publica. Nicaragua es una economfa pequefia y abierta, y si bien en estos casos
normalmente la apertura sustituye la necesidad de regulacién en los mercados de bienes
transables, la estrechez del mercado nicaragiiense ameritarfa cierta preocupacién para el
caso de los bienes no transables, particularmente por los indicios de concentracién
econémica que se observan en el sector productivo.?

En general, en el caso de Bolivia, el proceso ha sido planificado y ha tomado en
consideracién algunas de las lecciones aprendidas de la experiencia de otros pafses. Entre
ellas cabe destacar que en forma simultdnea a la implementacién del proceso de
capitalizacién se abordd el tema de la regulacién sectorial, particularmente porque éste
involucraba a sectores que presentan un importante grado de poder monopdlico.

Por otra parte, la experiencia boliviana ilustra los riesgos asociados a un proceso
de reforma institucional excesivamente amplio en forma simultdnea al proceso de
privatizacién. En sf mismo un proceso de privatizacién representa un desaffo importante
en materia de cambios institucionales. Un proceso de capitalizacién como el implementado
en Bolivia, representa un desafio mucho mayor en la medida que involucra reformas
regulatorias, con todas las modificaciones institucionales y legales especfficas a cada sector,
una reforma del sistema de seguridad social y la reforma al sistema nacional de
identificacién. Adicionalmente, se implementaron en forma simultdnea una reforma
administrativa que modificé la estructura del aparato gubernamental, la reforma de
participacién popular que descentraliza los factores y modifica el mimero de municipios, y
una reforma educativa que, como se menciond, enfrent6 la fuerte oposicién del gremio de
los maestros.

e) Velocidad

En Nicaragua, la implementacién del proceso de privatizacién comenzé de manera
lenta debido a las negociaciones con los sindicatos y solamente una vez alcanzados los
acuerdos de concertacién, el proceso se aceleré de modo tal que tan solo en el perfodo
1990/1992 se habfan privatizado 233 de las 351 empresas por privatizar y en el lapso de
cuatro afios se habfa privatizado el 98% de las empresas de CORNAP.

Entre 1991 y diciembre de 1994 se registraron un total de 1 532 actos de
privatizacion® que involucraron a 341 empresas de la CORNAP. Las transferencias se
concentraron en los afios 1992 y 1993. El proceso de privatizacién contempl6 la preparacion
para la venta de las empresas, proceso destinado a poner en orden en términos legales y
contables a las empresas a vender, as{ como la valuacién financiera de las mismas. Sin
embargo, lo anterior no fue aplicado en el caso de las propiedades agricolas en donde los
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precios fueron fijados en algunos casos en forma arbitraria y no se ha logrado consolidar
el sistema de legalizacién de las propiedades (Ziiiiga, L. 1996). Se ha sefialado que la
rapidez de la venta habrfa tenido un impacto negativo en el valor de las recaudaciones, asf
como en la transparencia del proceso.

En el caso de Nicaragua es importante separar lo que ha sido el proceso de
privatizacién que involucré a las empresas de CORNAP, en general de tamafio pequefio y
mediano pertenecientes al sector competitivo, del proceso de privatizacién en curso de
empresas de servicios de utilidad publica. El proceso de privatizacién de estas ltimas ha
adquirido un ritmo m4s lento en parte debido a la falta de consenso acerca del marco
regulatorio del proceso, asf como también debido a factores completamente ajenos al
proceso mismo. El caso de la privatizacién de la empresa de telecomunicaciones TELCOR
es muy ilustrativo de c6mo en pafses polfticamente inestables los procesos de privatizacién
pueden resultar contaminados por litigios entre poderes y dafiar de ese modo la escasa
capacidad de atraer capitales externos.* Por ultimo, en general, se observa que en el caso
de Nicaragua el criterio de maximizacion del precio de venta quedé relegado a un segundo
plano, pareciendo haber sido prioritario el criterio de satisfacer los objetivos politicos de
corto plazo, que garantizaran la estabilidad social y la gobernabilidad.

El proceso de capitalizacién boliviano, por su parte, se ha caracterizado por su
mayor lentitud, lo que refleja bdsicamente la prioridad otorgada a los factores de largo plazo
y adicionalmente las caracterfsticas de las empresas sujetas a capitalizacién. El proceso de
privatizacién formé parte de un conjunto de reformas estructurales mds amplio e involucré
a sectores caracterizados por la presencia de monopolios naturales. En este sentido, la
privatizacién en Bolivia debié adaptarse a la agenda global de reformas del Estado y
requirié la definicién de un marco regulatorio previo.®® Ademds, el gobierno boliviano
mostré mucha cautela en los pasos conducentes a la capitalizacién, en parte porque la
capitalizacion constitufa la pieza clave del programa de gobierno y no podfa arriesgarse a
un fracaso. Por ello fue necesario cumplir con una serie de procedimientos y etapas antes
del anuncio de la capitalizacién (Requena, 1996).

En sfntesis, la experiencia en ambos pafses sugiere que la velocidad del proceso de
privatizacién debe calibrar tanto el impacto sobre los precios y la transparencia del proceso,
como las expectativas de la poblaci6n y la sobreexposici6n a factores externos que pueden
afectar y eventualmente revertir un proceso de privatizacién. Es asf como la rapidez del
proceso nicaragiiense afectd negativamente los ingresos recaudados asociados a la venta de
las empresas piiblicas y explica en gran medida una menor transparencia que la deseable.
Por otra parte, la lentitud del proceso boliviano gener6 un espacio para el surgimiento de
demandas que no contribuyeron a la implementacién de las reformas. Ademds, la
prolongacién de las reformas implica una exposicién a riesgos derivados de eventos
imposibles de predecir. En el caso de Bolivia, las reformas fueron anunciadas en un
. momento en que las privatizaciones en la regién se encontraban en pleno auge, sin embargo,
la demora le signific tener que enfrentar la crisis financiera mexicana de fines de 1994, que
a su vez signific6 un menor influjo de capitales a la regién y un recordatorio a los
inversionistas extranjeros del riesgo de invertir en América Latina.
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f) Magnitud y sectores involucrados

Como se observa en el cuadro 6, como resultado del proceso de privatizacion
iniciado en Nicaragua en 1990 se han traspasado al sector privado alrededor de 341
empresas agrupadas en CORNAP, pertenecientes en general al sector competitivo. Las
empresas de servicio de utilidad publica aun permanecen en manos estatales aunque la
privatizacién de algunas de ellas estd siendo gestionada desde hace varios afios.

En el caso de Bolivia, durante la segunda mitad de 1995 se capitalizaron 4 empresas
y se privatizaron 23 empresas pertenecientes a las Corporaciones Regionales de Desarrollo.
Varias de las empresas puestas a la venta no encontraron interesados debido a su excesivo
grado de obsolescencia.

Los procesos de privatizacién de Bolivia y Nicaragua difieren respecto de los
sectores afectados por dicho proceso. Mientras en Nicaragua el proceso ha avanzado
intensamente en todo tipo de empresas excluyendo aquellas de servicios de utilidad publica,
en el caso de Bolivia, el proceso de capitalizaci6n se ha concentrado principalmente en estos
dltimos sectores, aunque en forma simultdnea se estd procediendo a la privatizacion de
empresas m4s pequefias pertenecientes a diversas actividades econdmicas del sector
transable.

g Las recaudaciones y las formas de pago

Con respecto a las formas de pago consideradas, cabe sefialar importantes diferen-
cias entre las experiencias que son objeto de este estudio. Mientras en Nicaragua el
principal instrumento de financiamiento fueron los bonos de indemnizacién emitidos con el
objeto de compensar a aquellos ex-propietarios cuyos activos no fueron posibles de
devolver, en Bolivia, en el proceso de capitalizaci6n se acepté solamente efectivo, el que
serfa invertido en forma gradual, segiin lo especificara cada contrato. Sin embargo, cabe
sefialar que al socio estratégico se le exigi6 el aporte total de una sola vez el que debfa ser
depositado en un Fondo Fiduciario cuya funcién es la de custodiar las acciones hasta que
se constituyan las Administradoras de Fondos de Pensiones. En el caso de los trabajadores
el aporte fue realizado a través de los beneficios sociales lo que representé una reduccion
de pasivos para las Sociedades Anénimas Mixtas (SAM).

Ambas experiencias se asemejan respecto de la enorme diferencia entre lo que
representa el impacto fiscal directo derivado de las recaudaciones generadas a partir de las
privatizaciones y el valor de las privatizaciones propiamente tal. La diferencia entre ambas
obedece a las particularidades de cada proceso, en el cual se utilizaron mecanismos no
generadores de ingresos. En efecto, si se observa el cuadro 7, se puede apreciar una gran
diferencia entre los valores recaudados al contado y al crédito y el valor total de las
privatizaciones, que incorpora también el valor de los activos devueltos, el valor de la
asuncién de pasivos y el valor en el mercado secundario de los bonos de indemnizaci6n,
mecanismos y medios de pago intensivamente empleados en Nicaragua. Por ultimo, el bajo
valor de las recaudaciones en el pafs obedece también al bajo valor de mercado de las
empresas transadas. Por su parte, en el caso de Bolivia la enorme diferencia entre las
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recaudaciones y el valor de las privatizaciones se explica fundamentalmente por el
mecanismo de privatizacién empleado. Los ingresos provienen bdsicamente de la venta de
empresas pertenecientes a las corporaciones de desarrollo regional.

En el cuadro 7 se observa que de los US$ 154 millones que representaron las
privatizaciones de las 341 empresas en Nicaragua, tan solo US$ 33 millones corresponden
a recaudaciones al contado, el resto corresponde a deuda interna y a la asuncién de pasivos.
Cabe hacer notar que mds del 90% de las recaudaciones al contado fueron canceladas con
bonos de indemnizacién, de manera que los aportes en efectivo en la experiencia

‘nicaragiiense fueron mfnimos. El valor de las transacciones relacionadas con el proceso de
privatizacién fue insignificante si se lo compara con otros pafses de América Latina (véase
el cuadro A.2); sin embargo, si se afiade el valor de los aportes patrimoniales en las
empresas devueltas, el valor de las privatizaciones asciende a un valor de 8.8% del PIB, lo
que sitda a Nicaragua entre aquellos pafses que han avanzado en forma importante en el
proceso de privatizacién dentro de la regién.® Como se observa en el cuadro 8, las
transacciones se concentraron en el afio 1993, con una valor de las privatizaciones del orden
de US$ 74 millones.

Por otra parte, en lo que concierne a Bolivia, Ia estrategia de capitalizacién
implementada es equivalente a concebir un proceso de privatizacién con destinacién
especifica de las recaudaciones, en este caso, a inversiones en la propia empresa. Esta
modalidad resulta atractiva cuando se desea atraer capital en pafses con un fuerte estigma
de corrupcidn, al representar este mecanismo una garantfa tanto para el inversionista, como
para la poblacién de que los recursos serdn utilizados para financiar el crecimiento de las
empresas privatizadas. Esta situacién contrasta con la experiencia de gran parte de los
pafses de la region, en que los ingresos recaudados a rafz de la venta de empresas publicas
han pasado a formar parte del presupuesto corriente del Tesoro.

No obstante, la capitalizacién pueds representar una limitacién en el uso de los
recursos recaudados en la medida que plantea una férmula inflexible al exigir inversiones
por un monto sustancial de recursos en un mismo sector. Alternativamente, serfa mds
atractivo un esquema de inversién que permitiera la incursién en diversos proyectos de alto
retorno privado y social.

Con respecto a las recaudaciones derivadas del proceso de privatizaciones, éstas
alcanzaron a US$ 73 millones entre 1992 y 1995, lo que representa un 1.0% del PIB y a
US$ 837 millones en 1995, como resultado de la capitalizacién de cuatro empresas, siendo
el mayor aporte de ENTEL, por cuya participacion el socio estratégico cancelé US$ 610
millones, contrastando con el precio de referencia de tan solo US$ 130 millones. El
mecanismo de pago, al ser una capitalizacién, corresponde a incremento de capital, el cual
fue aportado al contado y depositado en el exterior. El valor de las privatizaciones
implementadas en 1995 represent6 el 12.8% del PIB,* una cifra importante en el contexto
de América Latina (véase el cuadro A.2), aunque en su mayorfa representa un aporte a la
inversion de las empresas capitalizadas que ser4 realizado a lo largo de un mimero de afios
(entre 6 y 7). El valor de las privatizaciones de Bolivia puede ser comparado con el valor
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de las privatizaciones incluidos los proyectos de inversién. En el caso de Peri (1991-1995),
éste alcanza a un 17% del PIB.

En el cuadro 9 se puede apreciar las similitudes y diferencias en la utilizacién de
medios de pago entre un grupo de pafses. En general, en cada pafs fueron utilizadas una
variedad de instrumentos de pago, sin embargo, en términos de importancia se observa que
en Nicaragua, en forma similar a Brasil se emplearon prioritariamente mecanismos que
implicaron una reduccién de deuda interna para el fisco. La estrategia de privatizacién en
Bolivia implic6 importantes aportes asociados a compromisos de inversién, sin
implicaciones fiscales directas.

h) Privatizacion en Bolivia y Nicaragua: su relacion con otras experiencias en
América Latina

A lo largo del documento se plantea que las recientes experiencias de privatizacién
en Bolivia y Nicaragua contrastan con las experiencias de otros pafses de la regién que han
venido implementando programas de privatizacién en las tltimas décadas. En el primer
caso por las caracterfsticas particulares del programa de capitalizacién y en el segundo por
las caracterfsticas particulares de las condiciones politico, sociales y econémicas iniciales
que incidieron en el proceso de privatizacién. Sin embargo, como se muestra a
continuacién en base al cuadro anexo 1, es interesante comentar la presencia de elementos
comunes a otras experiencias.

En primer lugar, en forma similar a las experiencias de Chile, Argentina, México
y Pert, las reformas implementadas en Bolivia y Nicaragua tienen un cardcter radical en
la medida que implicaron un paso decisivo hacia el retiro del Estado productor, para
avanzar hacia un Estado que prioriza el rol normativo y regulador. Estas reformas han
implicado la enajenacién de un conjunto significativo de empresas bajo poder estatal y la
redefinicién de los marcos regulatorios en aquellos sectores que se caracterizan por su
cardcter monopdlico.

En relacién a otras experiencias de privatizacién en América Latina, tanto en
Nicaragua (1990-1995) como en Bolivia (1992-1993), el proceso de venta se inici6 con
empresas pequeiias dejando para una segunda fase la privatizacién de empresas de mayor
complejidad y que requieren de una modificacién previa al marco regulatorio. Esto, a
diferencia de Argentina y en forma similar a los casos de Chile (segunda fase), Peri y
México, permite avanzar en la privatizacion de empresas estratégicas con cierto aprendizaje
y un mayor nivel de experiencia que permite eventualmente minimizar los errores que
pudieran afectar el impacto de las privatizaciones sobre la eficiencia y la equidad.

En relacidn a los procedimientos de transferencia de empresas al sector privado, en
las capitalizaciones de Bolivia se utiliz6 el mecanismo de licitacién internacional con
proceso de precalificacion, mecanismo que fue empleado intensivamente en los casos de
Perii, Chile, México y también en Argentina después de la desastrosa experiencia de las
primeras ventas directas. Este mecanismo si bien toma mds tiempo, contribuye a una mayor
transparencia del proceso de venta. En Nicaragua, por el contrario, este mecanismo no fue
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masivamente empleado. La venta a trabajadores en las experiencias de Bolivia y Nicaragua,
de forma similar a los otros pafses fue utilizado como mecanismo politico de reduccién de
las fuerzas opositoras al proceso. En ambos casos la democratizacién de la propiedad a
través de la distribucion de activos a toda la poblacién mayor de edad en el caso de Bolivia
y la distribucion de la tierra a grupos especfficos de la poblacion, constituye un avance en
términos de equidad mds importante que en el caso de Chile donde se implement§ el
capitalismo popular. Ello porque beneficia en forma mds equitativa a un amplio grupo de
la poblacién independientemente del nivel de ingreso. En el caso del capitalismo popular
implementado en Chile, los beneficiarios correspondieron a trabajadores formales y el
acceso en condiciones privilegiadas a la propiedad de algunas empresas estatales varié de
acuerdo al monto de los beneficios sociales acumulados en funcién del ingreso y a los afios
de servicios.

La participacion de la inversidn extranjera contrasta entre las experiencias de Bolivia
y Nicaragua. En Nicaragua, la participacién de la inversién extranjera fue escasa , al igual
que en Brasil, pero por motivos diferentes. Mientras en Brasil el acceso de la inversién
extranjera se encontraba limitado por razones constitucionales, en el caso de Nicaragua ésta
era deseada, pero el ambiente (econémico, social e institucional) fue poco propicio para su
ingreso. En contraste, en Bolivia la estrategia se orient6 a la atraccién del capital extranjero
y de acuerdo a los resultados parciales que el proceso de capitalizacién mostraba comienzos
de 1996, la estrategia fue exitosa en el sentido que Bolivia consigui6 superar las desventajas
que la debilidad institucional y el alto riesgo pafs ejercfan sobre la atraccién de inversién
extranjera durante varias décadas.

Con respecto a las motivaciones, cabe sefialar que la democratizacién de la
propiedad ha sido un factor de primera prioridad en los programas de capitalizacién en
Bolivia y de privatizacién en Nicaragua, de igual modo que en la segunda fase de
privatizaciones en Chile. Las presiones externas constituyeron otro factor clave en las
experiencias revisadas, de igual forma que er: Argentina. Sin embargo, dos consideraciones
presentes en las experiencias de Bolivia y Nicaragua no estuvieron presentes con la misma
intensidad en los otros pafses de la region, los factores de largo plazo, ahorro e inversion,
y los factores coyunturales relacionados con la pacificacién social, respectivamente.

Finalmente, en referencia a la secuencia del proceso de privatizacidn, la experiencia
de privatizacion en Bolivia se asemeja a México y Peri en cuanto el proceso de
privatizacion fue llevado a cabo una vez que la economfa se encontraba en una etapa mds
avanzada de los programas de ajuste estructural, mientras que la experiencia de Nicaragua
se asemeja a la situacién enfrentada por Chile en su primera fase de privatizacién y en
Argentina, en donde la privatizacién formé parte del programa de ajuste y estabilizacién.

3. Evaluacién de las experiencias de privatizacién en Bolivia y Nicaragua
La revision de las experiencias de privatizacién implementadas en Bolivia y Nicaragua

confirma la evidencia recogida de experiencias similares en materia de privatizacién en
América Latina. En efecto, al igual que en otros casos, los procesos de privatizacién en
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ambos pafses sugieren que la naturaleza del impacto de un proceso masivo de traspaso de
empresas piblicas al sector privado estd fuertemente marcada por las formas especfficas que
adopta el proceso, la capacidad regulatoria del sector piblico y las condiciones de
estabilidad social y econ6mica prevalecientes.

En el caso de Nicaragua, el elemento diferenciador mds importante proviene de las
restricciones que le impuso al proceso de privatizacién, un entorno marcado por la
inestabilidad macroeconémica y los conflictos sociales. Ello implicé para el proceso de
privatizacién incorporar un grado importante de improvisacién con el objeto de conciliar
el avance hacia una economfa de mercado y el proceso de pacificacin social en un contexto
de transicién hacia la democracia. En particular, el problema de propiedad heredado del
gobierno sandinista afecté tanto los mecanismos de privatizacién, como los beneficiarios,
las recaudaciones y los medios de pagos aceptados. Especfficamente, se us6 el mecanismo
de devolucién de propiedades a los confiscados ilegalmente, y en aquellos casos en que no
fue posible devolver los activos ffsicos, se distribuyeron bonos de indemnizacién que podfan
ser usados para adquirir otros activos del Estado.

Las caracterfsticas del proceso de privatizacién en Nicaragua redujeron fuertemente
el impacto fiscal del proceso. Las reformas estuvieron orientadas a garantizar un minimo
de estabilidad polftica y social en un ambiente enrarecido por conflictos de caricter
recurrente y priorizaron la velocidad del proceso con el propésito de enviar una sefial
respecto del cardcter irreversible del proceso. El bajo nivel de las recaudaciones generadas
por las privatizaciones refleja basicamente la utilizacién masiva de bonos de indemnizacién
emitidos por el Estado, para financiar la compra de empresas piublicas y en un mimero
importante de casos, la venta de empresas puiblicas a precios subsidiados, con el objeto de
favorecer a grupos especificos de la poblacién. En esta etapa ademds se procedié a la
devolucién de numerosas empresas que habfan sido confiscadas ilegalmente durante el
gobierno anterior a sus antiguos duefios, lo que también contribuy6 a reducir el impacto
fiscal del proceso de privatizacién.

La experiencia de Nicaragua, en este sentido, confirma la evidencia acumulada en
otros pafses, de que un proceso acelerado de traspaso de empresas publicas reduce la
capacidad de implementar un proceso completamente transparente y reduce el nivel de
ingresos recaudados por el Estado.*

Por otra parte, las caracterfsticas del entorno polftico-econémico, la ausencia de
derechos de propiedad claramente definidos, las restricciones de financiamiento y el
reducido nivel de capacitacién de los trabajadores, limitaron fuertemente el potencial
impacto positivo de las privatizaciones sobre la eficiencia. En particular, la experiencia de
privatizacién en Nicaragua sugiere que un elemento central del impacto de un proceso de
privatizacion estd asociado a aspectos relacionados con la capacidad gerencial de los nuevos
propietarios y la experiencia acumulada respecto del funcionamiento de los mercados. La
evidencia disponible en Nicaragua indica que el impacto de la privatizacion sobre la
eficiencia depende en una medida importante de las caracterfsticas vinculadas con la
distribucién de la propiedad y la gestién al interior de las empresas. En las empresas
administradas por los trabajadores se observan niveles de eficiencia relativamente- bajos
como resultado de la falta de capacidad gerencial y de la falta de acceso al financiamiento
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que enfrentan estas empresas (Buitelaar, 1996). En forma similar, en el sector
agroindustrial, existe evidencia que la transicién desde una politica intervencionista hacia
la liberalizacion y desregulacién de los mercados no parece haber sido una medida suficiente
para generar resultados positivos en términos de eficiencia en el sector. El simple traspaso
de la propiedad, sin una polftica sectorial definida, ha dado origen a un proceso de
concentracién de la oferta sectorial a favor de un pequefio grupo de comercializadores
urbanos. Asf mismo, se observa una falta de articulacién del sector como resultado de las
dificultades de comercializacién que enfrentan los productores rurales, derivada en parte de
la eliminacién de servicios, restricciones en recursos crediticios, ausencia de investigacién
y de un nivel de inversion en infraestructura rural extremadamente bajo. Lo anterior
plantea la necesidad de establecer un rol mds activo del Estado en materia de politica
sectorial (Spoor, 1994%),

Por otra parte, el proceso de privatizacién en Nicaragua tuvo un impacto
significativo sobre la distribucién de la propiedad, particularmente en el sector
agropecuario, en la medida que como resultado del proceso de privatizacién fueron
beneficiados centenares de trabajadores y campesinos, lo que permiti la incorporacién
masiva de nuevos propietarios (Ziiiga, 1996). Sin embargo, la mejora conseguida en
equidad se logrd sacrificando los niveles de eficiencia de las empresas privatizadas, como
resultado de las restricciones de capital ffsico y humano que caracterizaron el proceso
nicaragiiense. Por otra parte, el impacto positivo sobre la equidad ha sido neutralizado
parcialmente por la lentitud del proceso de legalizacion de las nuevas propiedades
traspasadas a los trabajadores y campesinos. Entre otras consecuencias, la falta de
legalizacién ha impedido que las empresas y/o particulares tengan acceso al crédito
bancario, de manera que la falta de capital de trabajo ha llevado a muchos beneficiarios de
la privatizacién a desprenderse de sus propiedades a precios inferiores a su valor real,
emergiendo lentamente un nuevo proceso de concentracién de la propiedad.

En el caso de Bolivia el elemento distintivo del proceso de privatizacién fue la
estrategia utilizada, caracterizada por un lado, por la capitalizacién de las principales
empresas estatales como mecanismo de incorporacién del sector privado a la produccion y
gestion de las empresas puiblicas, y por otro lado, por la distribucién masiva de la propiedad
de las empresas capitalizadas entre toda la poblacién adulta.

En este caso, el impacto directo de las privatizaciones sobre las finanzas publicas
estd neutralizado por la utilizacién del mecanismo de capitalizacién como una forma de
integrar al sector privado a la gestién de las empresas publicas. Esto puede limitar la
obtencién de recursos por parte del Estado y el financiamiento de programas sociales. Se
estima que la capitalizacion de empresas piblicas representard alrededor del 30% del PIB.
Por otra parte, se contempla, simultdneamente, privatizar 70 empresas de lo que se espera
recaudar alrededor de un 4% del PIB, que beneficiarfa a las corporaciones regionales.

El efecto de la capitalizacién de empresas pblicas sobre la eficiencia depender4
crucialmente de la capacidad del Estado de establecer una regulacién efectiva en aquellos
sectores caracterizados por la existencia de monopolios naturales y de la creacién de
incentivos que permitan la incorporacién de operadores en las empresas capitalizadas
caracterizados por una elevada capacidad de gestién y una extensa experiencia sectorial.
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Una de las principales ventajas que tiene el mecanismo de capitalizacion es que
representa un método relativamente eficiente para garantizar el crecimiento de las empresas
a través de los compromisos de inversi6n que contraen los inversionistas privados al asumir
la gestién de la empresa. Sin embargo, este mecanismo representa un costo de oportunidad
para el socio estratégico al tener que inmovilizar los recursos destinados a la inversién ya
que no es posible darle otro destino al volumen de inversi6n comprometida, y
adicionalmente, puede implicar niveles de inversién excesivos a nivel sectorial, no
representando una decisién éptima en términos de eficiencia asignativa.

Un efecto positivo atribuible a las reformas estructurales de segunda generacién que
se han venido implementando en los dltimos afios es el significativo incremento de la
inversi6n extranjera directa,” la que en 1995 se ha triplicado respecto del perfodo anterior.

Indudablemente, uno de los ingredientes mds atractivos de la férmula de
capitalizaci6n boliviana es su fuerte contenido distributivo asociado a la distribucién de las
acciones a toda la poblacién boliviana mayor de edad. Esta férmula no es nueva y
reproduce en cierta medida el sistema de vouchers aplicado en varios pafses de Europa
Oriental. La gran diferencia radica en el grado de liquidez de los activos traspasados, ya
que establece un mecanismo forzoso de ahorro de largo plazo debido a las restricciones que
se establecen para acceder antes de la edad de jubilacién al valor de las acciones o a los
dividendos que estas generen.

La distribucién de la propiedad hacia la poblacién genera diversos efectos
distributivos. En primer lugar, un efecto directo sobre los activos de toda la poblacién
mayor de edad. Al ser una distribucién igualitaria, en el sentido que cada ciudadano
percibird el mismo nimero de acciones en un primer instante, se genera una modificacion
de la distribucién relativa de los activos a favor de los sectores mds pobres.” Sin
embargo, existen otras férmulas que podrfan permitir focalizar la recaudacién resultante de
las privatizaciones a aquellos sectores mds vulnerables.” Siguiendo esta filosoffa, en el
caso boliviano se podrfa haber concebido un esquema en el cual los sectores de mayores
ingresos no participaran de la distribucién de activos. El problema principal asociado a esta
opcién podrfa derivarse de las dificultades para identificar los beneficiarios que serfan
merecedores y cuales no. Este problema no es trivial en un pafs donde los sistemas de
informacién que caracterizan socioeconémicamente a los individuos no estdn lo
suficientemente desarrollados, lo que podrfa propiciar una pérdida de transparencia.
Ademds, como plantean algunos, inclusive autoridades del drea social, en un pafs con los
altfsimos niveles de pobreza como es Bolivia, cualquier polftica social resulta tener un
cardcter altamente focalizado, lo que no excluye la necesidad de propender a politicas con
un mayor sesgo pro-pobre y trabajar en el desarrollo de sistemas de informacién que
propendan a una mayor eficacia de la politica social.

El impacto que esta reparticion de activos genere sobre la distribucién del ingreso
de las personas es m4s complejo y tiene que ver con variables tan diversas como la
distribucién de edad de las personas, la evolucién de la rentabilidad de la administradora
de fondos seleccionada, los movimientos del afiliado entre administradoras a lo largo del
ciclo de vida y por dltimo la capacidad de informarse y de procesar la informacién del
mercado de valores.
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Adicionalmente, debe sefialarse que la férmula seleccionada para la capitalizacién
de las empresas genera efectos derivados de la participacién de los trabajadores de las
empresas capitalizadas. Como se sefial6 anteriormente, con el fin de integrar a los
trabajadores, se les invité a conformar las sociedades anénimas mixtas (SAM), paso legal
previo para proceder a la capitalizacién. El acuerdo fue indudablemente muy beneficioso
para los trabajadores en términos de condiciones de precio y de financiamiento. Desde el
punto de vista de la sociedad, este efecto es inequitativo en el sentido que se ofrece bajo
condiciones preferenciales una participacién en la propiedad a un grupo selectivo de
personas que son los trabajadores de la empresa, los que a su vez, por el propio hecho de
contar con un empleo formal, no representan los estratos de menores ingresos. Sin
embargo, como lo muestran otras experiencias similares en la regién, y Bolivia no es la
excepcion, la motivacion de las formas de capitalismo laboral ha sido m4s bien de cardcter
politico, de facilitar la implementacion del proceso a través de la integracién de los
trabajadores al proceso, y no se ha pretendido generar un efecto redistributivo con este.
En sintesis, la participacion de los trabajadores en forma privilegiada en los procesos de
privatizacin, representa una distribucién factorial, desde el capital hacia el factor
trabajo,* pero al mismo tiempo, no representa una distribucién personal progresiva, y mds
bien tiende a favorecer a los estratos medios que pertenecen al sector formal de la
economfa.

Finalmente, en relacién al impacto de la capitalizacién sobre la equidad, cabe
mencionar que la polftica social implicita del Estado en el esquema boliviano es la de
priorizar el gasto en el componente de seguridad social en lugar de otras funciones como
educacién o salud. Si bien existe consenso respecto de la precariedad del sistema de
seguridad social boliviano y por lo tanto de la necesidad de introducir cambios radicales en
su estructura, también es cierto que el impacto redistributivo del gasto en los segmentos
primarios de los sectores de educacion y salud, ha mostrado ser sustancialmente superior
que el del gasto en seguridad social.
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IV. LA EXPERIENCIA DE REGULACION

Un elemento central en la determinacién del impacto de las privatizaciones de los servicios
de utilidad publica se relaciona con las caracterfsticas del marco regulatorio que afecta a
estos sectores. En aquellos sectores en que existen economfas de escala significativas, como
es el caso, en general, en la mayorfa de los sectores en que operan las empresas vinculadas
con los servicios de utilidad piblica, la solucién competitiva tradicional es subdptima, ya
que impide aprovechar estas economfas de escala. En estos casos puede ser eficiente que
se genere una estructura de mercado caracterizada por la presencia de un mimero limitado
de oferentes, con el objeto de aprovechar las economfas de escala existentes. En este caso,
si existen economfas de escala y una proporcidn significativa de la inversion es irreversible,
se crean barreras a la entrada y el establecimiento de precios monopdlicos. La existencia
de monopolios naturales no disputables requiere alguin grado de control por parte del
Estado, que limite el poder monopdlico de los oferentes.*

En general, para los inversionistas de servicios de utilidad publica, la decisién de
participar en América Latina, pasa por la ponderaci6n de diversos factores. Entre ellos se
pueden mencionar la existencia de un gobierno que represente alguna garantfa de respeto
a las reglas, el grado de competencia del sector al que aspiran ingresar y la transparencia
del marco regulatorio sectorial. Esto es, el marco regulatorio existente es un elemento tan
importante como las politicas macroeconémicas y la situacién politica general cuando se
trata de decidir la participacién en contratos de naturaleza de largo plazo, como es el caso
de los servicios de utilidad publica y las obras de infraestructura. Desde el punto de vista
interno, como ya se ha mencionado, el marco regulatorio en un elemento central y de cuya
eficacia y claridad, depender4 la distribuci6n de los potenciales beneficios derivados de las
reformas que estdn tomando lugar en los servicios de utilidad piblica en América Latina.

En este capftulo se realiza un andlisis comparativo de las experiencias de regulacién
en los sectores de telecomunicacién y electricidad en Bolivia y Nicaragua, tomando en
consideracién elementos vinculados con la estructura de mercado de los sectores y el marco
legal. En la primera parte de esta seccién se revisan algunas de las caracterfsticas
emergentes en América Latina que estdn definiendo los nuevos sistemas de regulacion.
Posteriormente, se analizan las experiencias de regulacién en Bolivia y Nicaragua en los
sectores de telecomunicaciones y electricidad en forma mds especffica.
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1. Caracteristicas generales de los sistemas de regulacion

En forma similar a otros pafses de la regién, tanto en Bolivia como en Nicaragua, la
funcién regulatoria del Estado est4 siendo objeto de una profunda revision a rafz del proceso
de liberalizacion y desregulacion de sus economfas, del acelerado ritmo de innovacién
tecnoldgica en algunos sectores claves y del proceso de privatizacién que se ha venido
implementando en estos pafses. El Estado ha asumido, de manera implicita o explicita, la
funcién regulatoria, pero ésta ha tendido a estar concentrada en el Poder Ejecutivo, quien
a su vez, en forma paralela, ha desempefiado también las funciones de formulacién de
polfticas sectoriales y se ha encargado de la provisién de estos servicios, transformdndose
en juez y parte de las decisiones sectoriales. A partir de la reforma del Estado que han
venido experimentando los pafses de la regi6n en las tltimas décadas, y dentro del contexto
de la privatizacién de los servicios de utilidad publica, se ha producido una tendencia a
transferir las funciones de produccién al sector privado y las de regulacién a un ente
regulador especializado, reservdndose el poder ejecutivo, a través de las secretarfas o
ministerios sectoriales, la funcién de disefio de polfticas y planes sectoriales de mds largo
plazo. Este proceso en algunos pafses se encuentra mds avanzado que en otros,” y se ha
caracterizado por ser un proceso de aprendizaje donde no hay recetas especfficas y el marco
regulatorio se ha ido adaptando a los cambios en el entorno e incorporando las lecciones que
surgen de la propia experiencia acumulada en esta materia.

El establecimiento de un marco regulatorio consistente, que promueva el uso
eficiente de los recursos y estimule la competencia, plantea diversos desaffos en materia de
estabilidad institucional y capacitacién funcionaria. En este sentido, uno de los mayores
obstdculos que los entes reguladores deben superar son la capacidad de generacién de
informacion, asf como la capacidad de consolidar equipos técnicos sélidos capaces de
efectuar prospectivas sectoriales que a su vez les permita ir al paso de los acontecimientos
tecnoldgicos, evitando transformarse en una fuente de retraso para el sector, al establecer
normas o al no modificar a tiempo las normativas que van quedando obsoletas. Esto tltimo
es muy importante en aquellos sectores que se caracterizan por un acelerado proceso de
innovacién tecnoldgica.

Los sistemas de regulacion emergentes en América Latina no permiten identificar
un perfil caracterfstico, en la medida que las experiencias de regulacién en la region se
diferencian entre s{ en numerosos aspectos* vinculados con la institucionalidad, los
objetivos y atribuciones del ente regulador y el grado de discrecionalidad del ente regulador.

Bolivia y Nicaragua no escapan a esta tendencia y es asf que desde inicios de los
noventa en ambos pafses se ha venido trabajando en la revision de las Leyes y
Reglamentaciones que regulaban los sectores de servicios de utilidad piblica y, a diferencia
de otras experiencias similares, ambos pafses han puesto especial cuidado en la secuencia
de los procesos de privatizacion y regulacion, en el sentido que la definicién del marco
regulatorio anteceda a la privatizacion del sector, lo que es particularmente importante en
pafses con instituciones judiciales y burocracias frdgiles. Sin embargo, la reforma
emprendida en el caso boliviano al respecto es mds profunda, integral y original que el
enfoque que se estd siguiendo en Nicaragua y en otros pafses de la regién. En Nicaragua,
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similarmente a 1a mayorfa de los pafses de la regién que han avanzado en el dmbito de la
regulacién, 1a revisién de los marcos regulatorios estd surgiendo en forma casufstica y sin
un marco global que defina el 4mbito de accién y los instrumentos de regulacién disponibles
para los organismos reguladores. '

El proceso boliviano ha sido mé4s planificado y la regulacién ha sido un aspecto
central de la propuesta de capitalizacion. En este caso, el andlisis del impacto del nuevo
marco regulatorio sobre la eficiencia y la equidad no puede ser realizado en forma
independiente del proceso de capitalizacién, en la medida que este dltimo representa el
origen de la reforma del aparato regulatorio. El nuevo marco regulatorio en Bolivia est4
basado en la creacidn de instituciones reguladoras de cardcter auténomo e independiente del
poder polftico. Para ello se constituyé a través de la Ley SIRESE un cuerpo regulador
formado por una Superintendencia General a cargo de un conjunto de Superintendencias
Sectoriales (véase el recuadro 5). Se trata fundamentalmente de un sistema integrado, con
un poder discrecional limitado y donde la funci6n de fiscalizacién se concreta por la via de
la excepcién y no como una actividad permanente. El cardcter integrado del nuevo marco
regulatorio permite garantizar la uniformidad de criterios entre las distintas entidades
reguladoras sectoriales, y adicionalmente, permite el aprovechamiento de las economfas de
escala y la posibilidad de compartir las lecciones que surgen de las experiencias de cada
sector.

Una de las principales limitaciones de la propuesta de reforma del marco regulador
boliviano, y que se presenta en la mayor parte de los pafses de la regién, se refiere a la
ausencia de una clara divisién entre las instancias polfticas y técnicas. La ley establece que
es atribucién del ente regulador el otorgamiento de las licencias de concesién de los
servicios publicos. Esto convierte al ente regulador en juez y parte, combinando en sus
atribuciones las definiciones de politicas sectoriales con la fiscalizacién y regulacién
sectorial. Por otra parte, no parece adecuado que la misma instancia que aprueba-las
normas internas, la estructura administrativa y las polfticas salariales y de recursos humanos
de las superintendencias sea la que fiscalice su propia gestién. A su vez, el hecho que la
decision del regulador especializado, esto es, del superintendente sectorial, pueda ser
sometida a revision por parte del regulador general no especializado, esto es, del
superintendente general, puede convertirse en una fuente de tensién y es inconsistente con
la divisién de funciones basadas en criterios técnicos.

Finalmente, la experiencia de Nicaragua en materia de regulacién es m4s incipiente
y se ha comenzado a perfilar fundamentalmente a través de la revisién de los marcos
regulatorios de los sectores de Electricidad y Telecomunicaciones. En este sentido, el
marco regulatorio en Nicaragua refleja fundamentalmente un proceso de adaptacién de las
instituciones y la legislacién a los problemas y desaffos que han ido surgiendo como
resultado del proceso de privatizacién, lo que contrasta con la experiencia boliviana, donde
el marco regulatorio se inserta dentro de un proceso mis amplio de reformas estructurales.
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Recuadro 5
El Sistema de Regulacién en Bolivia

El esqueleto del sistema regulatorio boliviano estd constituido por una ley general del sistema de regulacién
sectorial del 28 de octubre de 1994, denominada Ley SIRESE (Ley No 1600) y una seric de leyes
sectoriales no todas aprobadas a la fecha.

La ley SIRESE establece que el sistema de regulacién sectorial tiene como objetivo regular, controlar y
supervisar aquellas actividades de los sectores de telecomunicaciones, electricidad, transporte, aguas,
hidrocarburos y las de otros sectores que mediante ley sean incorporadas al Sistema.

El SIRESE forma parte del Poder Ejecutivo y estard bajo tuicién del Ministerio de Hacienda y Desarrollo
Econémico. Estard regido por la Superintendencia General y las Superintendencias Sectoriales. Tanto la
Superintendencia General como las Sectoriales constituyen Grganos autdrquicos y cuentan con autonomia de
gestién técnica, administrativa y econdmica. Las actividades de los érganos del SIRESE se financiardn
principalmente mediante tasas que se aplican sobre los ingresos brutos de los entes regulados.

Con respecto a la representacién y nombramientos, se establece que los Superintendentes serdn designados
por el Presidente de la Repuiblica a partir de una terna propuesta por dos tercios de los votos de los
miembros presentes de la Cdmara de Senadores.

El sistema de nombramiento estd disefiado de modo que sea independiente del ciclo politico. El
Superintendente General tendrd un periodo de funciones de 7 afios y los Superintendentes Sectoriales de 5
afios, no pudiendo ser reelegidos, sino solamente pasado un tiempo igual al de su mandato.

Por otra parte, se han previsto una seric de limitaciones para los candidatos, teniendo por objeto evitar
situaciones de conflictos de interés. El candidato no puede participar en forma directa o indirecta en la
propiedad de alguna de las empresas sujetas a regulacién del SIRESE, ni tener relacién de parentesco de
cosanguineidad, en linea directa o colateral, o de afinidad, hasta el segundo grado inclusive, con el
Presidente o el Vicepresidente de la Repiiblica, o con los Superintendentes Sectoriales.

Entre las principales funciones a ser desempeiiadas por el Superintendente General estdn:

- Fiscalizar la gestion de los Superintendentes Sectoriales.

- Aprobar los proyectos de normas internas, politicas salariales y de recursos humanos, y los presupuestos
de la Superintendencia General y de las Sectoriales.

- Dirimir y resolver los conflictos de competencias entre los Superintendentes Sectoriales.

Por su parte, los Superintendentes Sectoriales tienen a su cargo las siguientes funciones:

- Hacer cumplir las normas legales sectoriales y sus reglamentos.

- Promover la competencia y eficiencia en las actividades de los sectores regulados por SIRESE

- Otorgar, modificar, renovar y caducar las concesiones, licencias, autorizaciones y registros.

- Vigilar la correcta prestacién de servicios, el cumplimiento de las obligaciones contractuales incluyendo el

plan de inversiones comprometido por parte de las empresas reguladas.

- Aprobar y publicar precios y tarifas.

- Intervenir y designar interventores.

- Aplicar sanciones.

- Conocer y procesar las denuncias y reclamos presentados por los usuarios, las entidades reguladas y los
6rganos competentes del Estado.

- Proponer al Poder Ejecutivo normas de cardcter técnico.

La Ley SIRESE contempla adicionalmente una serie de articulos relacionados con las concesiones, licencias
y registros y con disposiciones antimonopélicas y de defensa de la competencia.

Fuente: Ley SIRESE (1994).
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2. Sector Telecomunicaciones*’
a) Panorama general

En la actualidad, numerosos pafses de América Latina han procedido a privatizar
parcial o totalmente el sector de las telecomunicaciones, con resultados en algunos casos
mds satisfactorios que en otros. Las privatizaciones implementadas iltimamente en la
regién han sido mds exitosas, en parte por haber incorporado algunas de las lecciones
derivadas de las primeras experiencias. Una leccién importante dice relacién con la
velocidad del proceso y la necesidad de contar con un marco regulatorio previo, que defina
las reglas del juego en el pafs. Como se observa en el cuadro 10, el rdpido proceso de
privatizacion implementado en Argentina en 1990 y la ausencia de un marco regulatorio
claramente definido, explican en gran medida el bajo nivel de recaudaciones por lfnea
instalada, asociadas al proceso de privatizacién. Esta experiencia contrasta con los elevados
valores obtenidos en el traspaso de la empresa de telecomunicaciones en Bolivia y Pert,
procesos que se caracterizaron por una planificacién mds detallada y el establecimiento de
un esquema regulatorio para el sector, con anterioridad al traspaso.

La industria de telecomunicaciones en la regién ha experimentado una
transformacién radical como resultado de la aceleracién del proceso de innovacién
tecnoldgica, la incorporacién de operadores privados al sector y las modificaciones que
estdn experimentando los principios que definen la intervencién estatal en materia de
regulacidn sectorial. En un perfodo breve de tiempo, la industria de los servicios de
telecomunicaciones ha experimentado profundas transformaciones que han alterado la
estructura de este mercado, reduciendo, en algunos casos en forma significativa, el poder
monopdlico de las empresas relacionadas con la provisién de los servicios de telefonfa local
y de larga distancia. Adicionalmente, la liberalizacién que se ha introducido al sector,
como resultado de la incorporacién de operadores privados, y la convergencia de los
servicios de telecomunicaciones como resultado de la innovacién tecnolGgica, han
estimulado una creciente integracién entre los distintos mercados que componen la industria
y que tradicionalmente habfan operado en forma independiente. La actual coyuntura
regional plantea miltiples desaffos en materia de regulacién de la industria de
telecomunicaciones en un contexto caracterizado por la ausencia de un consenso claro
respecto del alcance y contenido de la intervencién estatal y donde existen. conﬂlctos
potenciales entre los objetivos de eficiencia y equidad.

Desde una perspectiva de eﬁciencia, particularmente cuando se trata de mercados
pequefios, puede ser deseable permitir que una misma empresa opere simultdneamente en
mercados competitivos y en mercados con caracterfsticas monopélicas. Esta situacién
permitirfa, en principio, compatibilizar las ganancias derivadas de la diversificacién con el
financiamiento de la expansién de la cobertura, a través de la utilizacién de subsidios
cruzados. Sin embargo, es necesario disefiar mecanismos de control que impidan el
surgimiento de barreras a la entrada derivadas de la utilizacién de subsidios cruzados
predatorios en contra de potenciales competidores, o el abuso tarifario por parte de la
propietaria de la red a la cual debe conectarse necesariamente el competidor. La
experiencia en América Latina, sefiala que los recursos generados en el dmbito de la
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telefonfa de larga distancia no siempre se han destinado a financiar la expansién de la
cobertura de la telefonfa local hacia los grupos de menores ingresos y/o hacia las zonas
rurales. En algunos casos estos recursos se han transformado en una fuente de renta de los
operadores de larga distancia o han sido utilizados para financiar los déficits fiscales.

Los problemas que plantea la regulacién de un sistema de subsidios cruzados como
fuente de financiamiento de la expansién de cobertura han llevado a plantear la alternativa
de implementar subsidios estatales focalizados. Sin embargo, este mecanismo, en el actual
escenario regional, caracterizado por la prioridad asignada a los temas de educacién y salud,

“constituye una alternativa que en muchos casos tiene una reducida viabilidad politica.

En relacién a la situacién de Bolivia y Nicaragua, estos pafses se caracterizan por
presentar, en términos relativos, indicadores muy precarios en materia de servicios de
telecomunicaciones. La naturaleza y origen del problema es similar entre ambos pafses, en
el sentido que existen serias deficiencias en términos de cobertura y calidad de los servicios,
lo que refleja el retraso en el nivel de desarrollo econémico en ambos pafses.
Adicionalmente, cabe destacar el débil crecimiento experimentado por el nimero de Ifneas
por habitantes en la década del ochenta. Mientras en la regién éstas se han mds que
duplicado, Bolivia y Nicaragua han experimentado una ampliacién marginal de la cobertura
de los servicios de telefonfa bdsica. El subdesarrollo de los servicios de telecomunicaciones
es aun mds serio en las regiones rurales, donde la teledensidad es inferior al 1% en ambos
pafses. Una evaluacién similar resulta al analizar los indicadores de accesibilidad, tanto en
términos de lfneas residenciales, asf como en cuanto a los suscriptores de celulares,
evidenciando al mismo tiempo una escasa diversificacion de la oferta de servicios (véase el
cuadro 11).

Respecto de la calidad del servicio, Bolivia presenta indicadores razonables en lo
que se refiere a telefonfa de larga distancia, no obstante, la calidad del servicio de telefonfa
local es extremadamente deficiente, reflejando la ausencia de incentivos para las inversiones
que ha caracterizado la gestion de los operadores responsables de la provisién del servicio
local en el pafs.

Con respecto al grado de desarrollo tecnolégico en la industria de
telecomunicaciones, Bolivia y Nicaragua han alcanzado un nivel de modernizacién
relativamente elevado, de acuerdo a los patrones internacionales. Este es un fen6meno
generalizado en aquellos pafses que han enfrentado un proceso de reforma sectorial que ha
coincidido con un proceso acelerado de innovacién tecnolégica en el 4mbito de las
telecomunicaciones. Este fenémeno se ha concentrado particularmente en el segmento de
larga distancia.*®

Con respecto a la estructura de la industria de telecomunicaciones existen diferencias
importantes que han marcado las caracterfsticas del desarrollo del sector. En efecto, como
se observa en el cuadro 12, mientras en Nicaragua el modelo industrial ha sido similar a
la mayor parte de los pafses de la region, esto es, un monopolio estatal integrado
verticalmente, en Bolivia el modelo existente antes de la privatizacién se aleja de lo que ha
sido la experiencia tradicional, y se caracteriza por la presencia de operadores privados en
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el sector de la telefonfa local, organizados a través de cooperativas regionales. Los
servicios de telefonfa local en Bolivia son suministrados por cooperativas que detentan un
monopolio a nivel regional. En el sector de larga distancia, los servicios eran ofrecidos por
un monopolio estatal, que al mismo tiempo estaba facultado para ofrecer servicios locales
en poblaciones rurales. La ausencia de coordinacién entre el operador estatal y las
cooperativas incidié negativamente en la disponibilidad y calidad de los servicios de larga
distancia nacional. Actualmente, en ambos pafses se estd produciendo una reestructuracién
de 1a industria de telecomunicaciones como resultado del proceso de capitalizacién iniciado
a fines de 1995 en Bolivia y del proceso de privatizacién que ha sido sucesivamente
postergado para mediados de 1996 en Nicaragua.

Una caracterfstica comun en Bolivia y Nicaragua ha sido la ausencia de definiciones
de criterios y de metodologfas claras respecto de la formacién de precios de los servicios
de telecomunicaciones, lo que ha implicado una disociacién de las tarifas de telefonfa
respecto de los costos.

En ambos pafses, las tarifas de los servicios de telecomunicaciones se han fijado
tradicionalmente en forma independiente de los costos y con una estructura de precios
caracterizada por tarifas locales muy bajas, elevadas tarifas en los servicios de larga
distancia y en el caso de Bolivia, elevados costos de acceso a las lineas telefénicas. Los
subsidios cruzados, sin embargo, a diferencia de la mayorfa de los pafses de la region, no
han fluido desde los usuarios de servicios de larga distancia hacia los usuarios de la
telefonfa local, sino que en el caso de Nicaragua, la evidencia indica que el subsidio a favor
de los usuarios de telefonfa local ha sido a costa de las operadoras extranjeras cuyos COstos
de interconexi6n habrfan superado los patrones internacionales, mientras que en el caso de
Bolivia, el subsidio implicito en las bajas tarifas de la telefonfa local, habrfa sido financiado
por el aporte de los nuevos socios de las cooperativas, por concepto de costo de instalacion.

El cuadro 13 permite apreciar el reducido nivel de las tarifas locales que ha
caracterizado el funcionamiento de los sectores de telecomunicaciones en Bolivia y
Nicaragua y el elevado costo de instalacién en Bolivia, vinculado al certificado de
aportacion que es cargado al nuevo socio suscriptor del servicio. En términos
comparativos, las tarifas de la telefonfa local y larga distancia nacional en Nicaragua, no
puede considerarse elevada si se los compara con el resto del mundo (véanse los cuadros
13 y 14). Sin embargo, estas tarifas no son necesariamente accesibles para una parte
importante de la poblacién. ‘

En relacién a las tarifas de larga distancia, si se observa el cuadro 14 donde se
ilustran los valores recfprocos de llamadas de larga distancia internacional en una muestra
limitada de pafses, excluyendo el caso de Chile donde el sector privado participa en forma
competitiva en el segmento de larga distancia, el valor de las llamadas desde Managua y la
Paz suele ser inferior o similar a las tarifas que se originan desde el pafs destinatario. En
particular, las tarifas originadas en Bolivia y Nicaragua son inferiores a las tarifas por
servicios equivalentes originadas en pafses con una fuerte presencia de operadores privados.
Lo anterior pone de manifiesto la importancia del marco regulatorio como un mecanismo
que permita traspasar las ganancias de eficiencia, asociadas al proceso de privatizacién, a
los consumidores. Las experiencias de Argentina y México son ilustrativas al respecto.
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En sfntesis, los principales desaffos que plantea la organizacién del sector de
telecomunicaciones en Bolivia y Nicaragua estdn relacionados con la expansién de la
cobertura de los servicios, la reduccién de la brecha entre las localidades rurales y urbanas,
el mejoramiento de la calidad de los servicios y el establecimiento de esquemas tarifarios
transparentes.

En el recuadro 6 se resumen los objetivos espectficos y las motivaciones que han
impulsado el proceso de reforma del sector de telecomunicaciones en Bolivia y Nicaragua.

Recuadro 6
Objetivos de la reforma del sector de telecomunicaciones en Bolivia y Nicaragua

—— ———

Un objetivo central que se propuso la reforma del sector de las telecomunicaciones tanto en
Bolivia como en Nicaragua es la ampliacién de la cobertura, con el fin de reducir la brecha existente entre
la situacién de los pafses con respecto al promedio de América Latina.

Especificamente, los objetivos a los que se aspira con la capitalizacién de ENTEL son los
siguientes:

- Duplicar la densidad telefénica nacional.

- Instalar servicio telefénico en toda poblacién rural con més de 350 habitantes.

- Brindar servicio local a todas las poblaciones de mds de 10 000 habitantes.

- Mejorar la calidad del servicio.

- Establecer tarifas y cargas en funcién de los costos.

- Modemizar y digitalizar las redes de telecomunicaciones.

- Establecer la libre competencia en el sector luego de un periodo de exclusidn definido.

- Establecer un ente regulador auténomo y transparente.

En el caso de Nicaragua, la motivacién de la reforma y la privatizacién de la empresa de
telecomunicaciones TELCOR, estd asociada no sélo a la necesidad de modernizar y ampliar la cobertura del
servicio, sino que, a la solucién del problema especifico de propiedad derivado de la confiscacién de
propiedades durante el gobierno anterior.

El Proyecto de Ley de Telecomunicaciones plantea la creacién de un ente regulador denominado
también TELCOR cuyas funciones serdn:

- Especificar y homologar equipos,

- Administrar y regular el espectro radioeléctrico.

- Asignar frecuencias.

- Otorgar concesiones y licencias de acuerdo a criterios que serdn definidos posteriormente.
- Clasificar servicios que no han sido clasificados en la Ley.

- Modificar categorias de servicios.

Fuente: Monitor de la Capitalizacién No. 16, 31 diciembre de 1995 y Herrera (1996).

b) El marco regulatorio

La evoluci6n del marco regulatorio del sector de telecomunicaciones en Bolivia y
Nicaragua, refleja en gran medida las demandas asociadas a los procesos de reforma
estructural implementados en ambos paises y las restricciones politico-institucionales que
cada uno de ellos ha debido enfrentar.
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En Nicaragua, el sector de las telecomunicaciones hasta comienzos de la década de
los setenta, no contaba con instituciones reguladoras especializadas y la evolucién del sector
estuvo marcada por las prioridades y metas sectoriales que establecfa el Poder Ejecutivo.
La llegada del gobierno sandinista no alteré las caracterfsticas del sector, el cual siguié
estructurado alrededor de un operador estatal fuertemente dependiente del poder politico.
Durante este perfodo, el sector de las telecomunicaciones fue quedando rezagado respecto
del proceso de innovacién tecnolégica que comenzaba a desarrollarse en forma acelerada
en el resto del mundo.

Recientemente, el gobierno ha elaborado diversos proyectos tendientes a modificar
la estructura del sector de las telecomunicaciones a través de la incorporacién de operadores
privados y la creacién de incentivos destinados a ampliar la cobertura de los servicios
telefénicos. Estos proyectos, entregan al Estado un mimero importante de instrumentos de
control, sin un marco definido que regule y limite su aplicacién. Esta caracterfstica le
otorga un alto grado de discrecionalidad al Estado, lo que desde la perspectiva de los
inversionistas privados puede ser un factor de incertidumbre respecto de la estabilidad de
las reglas del juego y por esta vfa puede desincentivar la incorporacion de operadores
calificados al sector. Por otra parte, la excesiva concentracién de atribuciones en el Estado,
en un contexto caracterizado por la existencia de una normativa en muchos casos imprecisa
y ambigua, estimula la arbitrariedad y somete al Estado a las presiones de los distintos
grupos de poder. Para que el ente regulador pueda enfrentar las presiones de las grandes
empresas multinacionales y los grupos de poder domésticos, resulta indispensable dotarlo
de un financiamiento adecuado, de programas especfficos de fortalecimiento institucional
y de una normativa complementaria que defina con mayor claridad las caracterfsticas del
sector y las atribuciones de las entidades reguladoras.

En un plano mds concreto, las nuevas propuestas de reforma de la industria de
telecomunicaciones en Nicaragua, parecen no incorporar las importantes transformaciones
que ha experimentado el sector en el tltimo tiempo en materia de innovacién tecnolégica
e integracion de los mercados. El nuevo proyecto de Ley de Telecomunicaciones elaborado
por el gobierno tiende a restringir la actividad de los operadores a submercados no
integrados y desde esta perspectiva no incorpora la tendencia generalizada hacia la
integracién de los servicios de telefonfa, radio y televisién.

En relacién a la competencia, el Proyecto de Ley de Telecomunicaciones de
Nicaragua intenta desestimular las précticas desleales y la creacion de barreras a la entrada
artificiales, a través de diversas disposiciones que implican en la prictica que los operadores
que poseen mds de una concesién o licencia estdn obligados a crear empresas independientes
asociadas a cada concesion o licencia. Sin embargo, esto no garantiza el desarrollo de la
competencia en el sector, ya que en iltima instancia, ésta dependerd de las decisiones del
ente regulador (TELCOR), de cudles servicios entrardn al régimen de competencia, de los
criterios que se aplicardn en el otorgamiento de las licencias y de los acuerdos de
interconexién que establezcan las propias empresas.

En Bolivia, a diferencia de Nicaragua, ha existido tradicionalmente un ente

regulatorio y fiscalizador (Direccién General de Telecomunicaciones) que ha centralizado
diversas funciones relacionadas con el otorgamiento de concesiones, la formulacién de
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reglamentos especfficos y la coordinacién y fiscalizacién de las actividades del sector. Sin
embargo, en la préctica este organismo no ha podido realizar una labor efectiva ya que ha
carecido de la autonomfa necesaria y no ha contado con un presupuesto compatible con las
labores que la propia legislacién le asigna. ’

Adicionalmente, el marco regulatorio en Bolivia se caracteriza por la coexistencia
de normas inconsistentes que han afectado la eficiencia del sector y limitado la expansién
de la cobertura de los servicios de telefonfa. En efecto, en Bolivia, la provisién de los
servicios de telefonfa local ha estado en manos de operadores privados organizados en la

-forma de cooperativas regionales que han ido adquiriendo en la prdctica poderes
monopdlicos. Esta situacién se contrapone a la Ley General de Telecomunicaciones de
1971 que establece que es una facultad privativa del Estado la provisién de servicios de
telecomunicaciones y permite excepcionalmente la participacién de operadores privados,
pero sin reconocérseles derechos monopdlicos. La presencia de cooperativas protegidas por
el Estado en la provisién de servicios de telefonfa local ha constituido un factor de
desincentivo a la incorporacién de nuevos operadores y la expansidn de la telefonfa local.

El nuevo marco regulatorio en Bolivia, a través de la Ley SIRESE, est4 orientado
a asegurar una efectiva ampliacién de la cobertura en el sector, mejorar la calidad de los
servicios, estimular la competencia y fortalecer la capacidad reguladora del Estado a través
de la creacién de un ente regulador auténomo e independiente del poder polftico. No
obstante, por la vfa de las excepciones establecidas en la nueva ley de telecomunicaciones,
las ganancias de eficiencia derivadas de una mayor competencia en los servicios de telefonfa
local y de larga distancia, tardar4n algiin tiempo en concretarse, ya que, como resultado de
las negociaciones realizadas en el contexto de la capitalizacién de ENTEL, el Estado cedi6
1a concesion exclusiva de los servicios de telefonfa local y de larga distancia por un perfodo
de 6 afios, que beneficiar4 no solo al nuevo operador privado de larga distancia, sino
también a las cooperativas en lo que respecta a la telefonfa local. EIl perfodo de
exclusividad de un determinado nimero de afios, cuyo fundamento se vincula con el otorgar
al nuevo operador privado la posibilidad de recuperar las inversiones que realiza en el
sector, ha sido un mecanismo frecuentemente utilizado en las experiencias de privatizacion
de la regién (véase el cuadro 12). Como resultado de la concesién del perfodo de
exclusividad, no cabe esperar un cambio en la estructura de la industria de
telecomunicaciones boliviana en el perfodo inmediatamente después de las privatizaciones.

) Evaluacion del sector

La evoluci6n de la industria de telecomunicaciones en Bolivia y Nicaragua, en las
dltimas décadas se ha caracterizado por su baja tasa de crecimiento, la reducida
diversificacion de la oferta de servicios de telefonfa, la baja calidad de sus servicios y el
aumento en la brecha de cobertura entre las zonas urbanas y rurales. Esta situacion se ve
agravada por los problemas que plantea la existencia de muiltiples distorsiones en la
estructura tarifaria como resultado de la aplicacién de subsidios cruzados poco transparentes
y la ausencia de marcos regulatorios que limitan efectivamente el poder monopdlico, muchas
veces respaldado por la propia normativa.
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El rezago que ha caracterizado el desarrollo del sector de telecomunicaciones en
Bolivia y Nicaragua, refleja fundamentalmente deficiencias en el marco regulatorio, y es
independiente, en cierta medida, de las caracterfsticas que definen la naturaleza de la
intervenci6n estatal en cada pafs y de la estructura de mercado resultante. La experiencia
en ambos pafses sugiere que los problemas del sector de telecomunicaciones estdn
relacionados con la existencia de distorsiones inducidas por la propia normativa, la
incapacidad de los organismos reguladores y en muchos casos, la ausencia de una clara
voluntad polftica de abordar los problemas que caracterizan al sector de las
telecomunicaciones en ambos pafses.

El desarrollo de la industria de telecomunicaciones en Nicaragua sigui6 el patrén
tradicional latinoamericano, caracterizado por la existencia de un monopolio estatal
encargado de ofrecer a nivel nacional todos los servicios. Bolivia, en cambio, representa
un caso especial en la regién debido a la fuerte presencia de operadores privados en la
prestacién de los servicios de telefonfa. En este pafs existe una clara separacién entre la
telefonfa de larga distancia que es ofrecida por una empresa estatal (ENTEL) y la telefonfa
local que es operada por cooperativas privadas que ejercen un virtual monopolio en sus
respectivas dreas de concesi6n. La coexistencia de operadores privados y una empresa
estatal gener6 un proceso caracterizado por la atomizacién de las decisiones, que en
ausencia de un organismo regulador auténomo, ha sido responsable de la falta de
coordinacién que ha caracterizado el desarrollo del sector en Bolivia.

Con el objeto de enfrentar los problemas que han frenado el desarroilo del sector
de telecomunicaciones, en ambos pafses se ha procedido a implementar un conjunto de
reformas orientadas a promover la competencia y a ampliar la cobertura de los servicios en
el sector. Fl ingrediente comuin de la reforma en los dos pafses es la privatizacién de los
servicios de telefonfa previa aprobacién de la nueva ley de telecomunicaciones y la
separacion de las funciones operativas de las de regulacién.

En ambos pafses, las reformas incorporan explicitamente la promocién de la libre
competencia en el sector. Sin embargo, el otorgamiento de derechos de exclusividad
temporarios (6 afios en Bolivia y 7 afios en Nicaragua) a los operadores telefonicos en la
etapa inicial, y las atribuciones de los organismos reguladores que le permiten limitar
indefinidamente la entrada de nuevos operadores al sector, sin una clara definicién de los
criterios a utilizar, pueden atentar contra el desarrollo de una efectiva competencia en la
industria de telecomunicacidn.

El desarrollo de la competencia en el sector de las telecomunicaciones dependerd
en gran medida de la capacidad, por parte de las respectivas autoridades, de derribar las
barreras a la entrada que los operadores que ingresan primero al sector puedan establecer
apoy4ndose en las ventajas que les otorgan los derechos de exclusividad transitorios. Por
otra parte, y con el objeto de reducir la ambigiiedad implfcita en la normativa de ambos
pafses, es necesario establecer con mayor claridad los criterios que sirven de referencia a
las decisiones de la autoridad sectorial.
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En relacién a la universalizaci6n de los servicios, existen diferencias significativas
entre Bolivia y Nicaragua respecto de los mecanismos implementados en cada caso para
ampliar las respectivas redes de telecomunicaciones.

En Nicaragua, la expansién de la cobertura de los servicios de telefonfa se pretende
lograr a través de la imposicién de metas de crecimiento a las empresas, a cambio de los
derechos de exclusividad. Sin embargo, dado que la nueva legislacién propone un sistema
de precios uniformes para todo el pafs y no se permiten los subsidios cruzados entre
servicios, la universalizacion estd acotada por la magnitud de los subsidios cruzados entre
usuarios, implicita en la existencia de diferencias en los costos de instalacién por drea y en
los volimenes de trdfico cursado. Por otra parte, el nuevo proyecto no contempla
mecanismos de subsidios que financien la expansién de la cobertura hacia los sectores de
menores ingresos y las dreas de menor densidad una vez terminado el periodo de
exclusividad. Esto ciertamente constituye una limitacién importante para la expansién de
la cobertura de los servicios telefénicos.

En el caso boliviano, el financiamiento de la universalizacién de los servicios se
aborda a través de la creacion de un fondo nacional de desarrollo regional cuyos recursos
serdn utilizados para financiar proyectos deficitarios. Sin embargo, esto plantea importantes
desaffos en materia de control y definicién de prioridades.

La actual legislacién también contempla la posibilidad de establecer un subsidio
cruzado a favor de los operadores locales, autorizdndolos a cobrar un adicional sobre los
costos de interconexién para llegar a los usuarios finales. En este sentido, el organismo
regulador podrfa condicionar la utilizacién de un cobro adicional a que los recursos que éste
genere se destinen exclusivamente a financiar proyectos deficitarios. Esta alternativa sin
embargo, puede limitar una eficiente transferencia interregional de los recursos y
adicionalmente, puede desincentivar las inversiones relacionadas con el establecimiento de
interconexiones.

3. Sector Eléctrico®
a) Panorama general

La industria eléctrica ha experimentado en los ultimos afios profundas
transformaciones en materia de regulacién sectorial y estructura de mercado. Estos cambios
estdn fntimamente relacionados con el proceso de redefinicién del rol del Estado y han
implicado la incorporacién masiva de operadores privados al sector en el contexto de las
privatizaciones que se han estado implementando en la regi6n en los dltimos afios.

La industria eléctrica se caracteriza por la presencia de segmentos con caracterfsticas
de monopolio natural, como son las actividades de transmisi6n, segmentos con economfas
de dmbito, donde una empresa puede proveer el servicio en forma m4s econémica que
varias empresas superpuestas, como es el caso de la distribucién, y finalmente, actividades
potencialmente competitivas, como es el segmento de la generacién.” Las actividades del
sector eléctrico siempre han estado sometidas a algin tipo de regulacién, pero las formas
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que han adoptado los sistemas de regulacién han variado considerablemente entre pafses.
El sector eléctrico en América Latina se ha visto presionado por la implementacién de
reformas debido a que en general, los bajos niveles tarifarios que han predominado en el
sector han incidido en los déficit fiscales de la regién durante los ochenta, asimismo los
niveles de inversi6n en los sistemas eléctricos han sido limitados y por iltimo, los sistemas
eléctricos se han caracterizado por presentar una serie de ineficiencias (Newbery, 1995).

Las principales modificaciones que ha experimentado el sector eléctrico en la
regién, han estado dirigidas a promover la competencia en la industria, separar las
actividades de regulacién de aquellas vinculadas con el disefio de las polfticas sectoriales y
establecer mecanismos de fijacién de tarifas que reflejen efectivamente los costos de
generaci6n y distribucién de la energfa eléctrica.

El principal desaffo que enfrenta la industria eléctrica en la regién est4 relacionado
con la necesidad de compatibilizar la expansién de la cobertura y el mejoramiento de la
calidad de los servicios, con una estructura tarifaria que sea a la vez eficiente y equitativa.
En Bolivia y Nicaragua, las consideraciones vinculadas a la universalizacién de los servicios
son particularmente relevantes dado que en la actualidad una parte importante de la
poblacién no ha accedido a los beneficios derivados del crecimiento del sector.

La industria eléctrica en Bolivia y Nicaragua se caracteriza por tener un nivel de
desarrollo relativamente bajo y una estructura de mercado altamente concentrada y con un
elevado grado de integracién vertical. La organizacién del sector eléctrico en Nicaragua
ha tendido a reproducir el modelo industrial predominante en América Latina en las Wltimas
décadas, caracterizado por la presencia de monopolios estatales y un elevado grado de
integracion vertical. A diferencia de Nicaragua, y de la mayorfa de los pafses de la region,
en Bolivia la provisién del sector se ha dividido tradicionalmente entre empresas publicas,
privadas, mixtas y cooperativas de electricidad, en un esquema de mercado similar al
existente en el sector de las telecomunicaciones. Sin embargo, la industria eléctrica
boliviana se ha caracterizado por su alto grado de integracién vertical y un elevado grado
de concentracién en el segmento de generacidn, reproduciendo en este sentido, algunas de
las caracterfsticas del modelo tradicional de desarrollo del sector en América Latina.

En materia de cobertura, ambos pafses presentan indicadores que estdn muy por
debajo del promedio de la regién. El problema de cobertura, es particularmente grave en
las zonas rurales y representa una de las principales restricciones que enfrenta un modelo
de desarrollo de crecimiento que sea capaz de incorporar a los sectores mayoritarios de la
poblacidn. B

El sistema eléctrico boliviano en la actualidad estd conformado por el Sistema
Interconectado Nacional (SIN) y por los Sistemas Aislados. Los requerimientos de energfa
a nivel nacional son provistos por empresas y cooperativas de servicios de electricidad y por
autoproductores.

La capacidad instalada del sistema eléctrico es de aproximadamente 750 MW, de

los cuales, el 87% corresponde a la capacidad instalada del sector piblico. Esta cifra es
significativamente inferior al promedio latinoamericano y refleja el escaso grado de
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cobertura (véase el cuadro 15). La evolucién de la demanda eléctrica en Bolivia se ha
caracterizado por un modesto crecimiento, como resultado de las restricciones que impone
en el sector la falta de dinamismo empresarial y la ausencia de un marco institucional.

En relacién a la estructura de mercado del sector eléctrico boliviano, éste se
caracterizaba por un alto grado de integracién vertical y un elevado nivel de concentracién
en el segmento de generacién. El 94% de la capacidad de generaci6n nacional estaba
controlado por solamente dos empresas.

b) Marco regulatorio

Las reformas de la industria eléctrica que se estdn implementando en Bolivia y
Nicaragua, se insertan dentro de un conjunto més amplio de reformas estructurales dirigidas
a liberalizar los mercados, promover una mayor participacién del sector privado en el
proceso de asignacion de recursos y redefinir el rol del Estado.

Sin embargo, las diferencias en las condiciones iniciales que enfrenta el sector en
cada pafs en materia de estructura de los mercados, participacién privada, entorno
macroeconémico y eficiencia operativa estdn marcando fuertemente el contenido de la
reforma y sus resultados.

El ingrediente comiin de la reforma del sector eléctrico en Bolivia y Nicaragua se
relaciona con la promocién de la competencia a través de la desintegracién vertical y
horizontal de sus industrias. En ambos pafses la reforma ha establecido a su vez, un
monopolio estatal en el segmento de transmisién y no establece Ifmites para la participacion
de operadores privados en los segmentos de generacién y distribucién. Sin embargo, en el
caso de Nicaragua, la incorporacién del sector privado no implica necesariamente la
privatizacion de las empresas estatales. Esto wltimo no implica necesariamente delimitar las
ganancias de eficiencia del sector eléctrico del pafs, puesto que, como lo ilustra la
experiencia chilena, las principales ganancias de bienestar fueron derivadas de la reforma
regulatoria que se estableci6 con anterioridad a la privatizaci6n del sector y no tanto de las
privatizaciones mismas (Galal et al., 1994). Por otra parte, la concesi6n de un nimero de
afios de exclusividad al inversionista privado puede ser una estrategia polfticamente
conveniente pero riesgosa en la medida que puede implicar un retraso en el desarrollo del
sector.

La reforma legal de la industria eléctrica en Bolivia se inicia en 1994 y se estructura
alrededor de cuatro instrumentos normativos bésicos:

i) La Ley de Capitalizacién,

ii) La Ley de Participacién Popular,

iiij) La Ley del Sistema de Regulacién Sectorial, y,
iv) La Ley de Electricidad.

La estructura de la industria eléctrica en Bolivia que surge a partir de la reforma

del sector tiende a reproducir, en gran medida, el esquema chileno de organizacién. Los
principales elementos de la nueva legislacién del sector son los siguientes:
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- Incorporacidn al sector privado en los segmentos de generacion y distribucién de
energfa eléctrica.

- Establecimiento de un sistema de tarifas uniforme del sector.

- Creacién de un sistema uniforme de contabilidad y auditorfa de cardcter
obligatorio para las empresas del sector.

- Separacién de las funciones de regulacién y disefio de las politicas sectoriales.

La reforma de la industria eléctrica en Nicaragua, por su parte, se inicia recién en
1995 a través de decretos del Poder Ejecutivo. La principal motivacién de la reforma
estuvo asociada a la necesidad de mejorar la eficiencia del sector y expandir la cobertura
de los servicios. El anteproyecto de ley establece que tanto el nivel normativo, como el
regulatorio, deberdn cubrir a todo el sector de energfa, lo que es consistente con una visién
integral de la industria. Adicionalmente, el nuevo modelo de desarrollo del sector establece
la desintegracidn vertical y horizontal de la empresa estatal. Se establece ademds, que las
actividades de distribucién y comercializacién de la energfa eléctrica constituyen un servicio
publico de cardcter esencial que requiere una concesién expresa por parte del ente
regulador. Las actividades de generacién y transmisién, por su parte, requerirdn sélo de
la respectiva licencia.

La regulacidn, supervision y fiscalizacién de las actividades de la industria eléctrica
estardn a cargo del Instituto Nacional de Energfa (INE). El financiamiento de las
actividades del ente regulador por su parte, se realizard a través de las recaudaciones
obtenidas por concepto de un cargo de servicio de regulacién incorporado en las tarifas de
los servicios sujetos a regulacién. Este cargo, por concepto de regulacién se recaudard
mensualmente y no podr4 ser superior al 1.5% del valor facturado.

La funcién de planificacién de los sistemas de transmision y generacién corresponde
al nivel normativo separado del ente regulador y la ejerce el Poder Ejecutivo a través del
Ministerio respectivo. Sin embargo, la planificacién de los sistemas de distribucion es
responsabilidad de las empresas distribuidoras, las cuales estdn supervisadas por el INE,
como ente regulador. :

Como resultado de las reformas implementadas en el sector eléctrico, la estructura
futura de la industria eléctrica en Nicaragua se caracterizard por la desintegracion vertical
como resultado de la separacién de los segmentos de generacidn, transmision, distribucién
y comercializacién. Adicionalmente, la nueva legislacion promueve la desintegracién
horizontal al permitir la participacién de diversos operadores privados en los segmentos de
generacion y distribucién. Las actividades de transmisién, sin embargo, son monopolio del
operador estatal el cual tendrd bajo su responsabilidad 1a administracién del Centro Nacional
de Despacho de Carga y las interconexiones con los pafses vecinos. Las actividades de
produccién de energfa eléctrica estardn completamente liberadas y limitadas solo por las
restricciones que imponen las normas de seguridad y de proteccién del medio ambiente.

La provisi6n del servicio eléctrico en Bolivia se organizar4 a través de un Sistema

Interconectado Nacional (SIN) y de los Sistemas Aislados. Todas las centrales generadoras
deberdn estar conectadas al Sistema Troncal Interconectado y adicionalmente, estdn
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obligadas a cumplir las disposiciones del Despacho de Carga. Las actividades de
transmisién en el SIN por su parte operardn bajo la modalidad de acceso abierto.

Con respecto a la determinacién de las tarifas, la Ley de Electricidad en Bolivia
establece los siguientes criterios:

- Estardn sujetos a regulacién en el SIN: i) los precios de las transferencias de
potencia y energfa entre generadores; ii) los precios maximos por concepto de peajes; iii)
los precios mdximos de los suministros a las empresas de distribucion; y, iv) los precios
mdximos de los suministros a los consumidores regulados.

- Los excedentes de generacién serdn comercializados en un mercado “spot” y
valorizados al costo marginal de corto plazo.

- Los precios de nodo para el suministro a las empresas de distribucién serdn
aprobados semestralmente por la Superintendencia de Electricidad y estar4n basados en los
costos marginales de corto plazo esperados.

- Los precios méximos para el suministro de electricidad de las empresas de
distribucién a sus consumidores regulados incluirdn las tarifas bases y su férmula de
indizacién.

- El precio mdximo de transmisién, pagado por los generadores deber4 cubrir el
costo total de transmisin que incluye la anualidad de la inversién y los costos de operacidn,
mantenimiento y administracién de un sistema eficiente de transmisién.

El régimen tarifario en Nicaragua establece un sistema dual en que coexisten un
régimen de precios libres con un régimen de precios regulados. El régimen de precios
libres incluye las transacciones entre empresas generadoras, cogeneradoras, empresas de
distribucién y grandes consumidores, asf como las importaciones y exportaciones de energfa
eléctrica. El régimen de precios regulados, por su parte, comprende las ventas de energfa
de las empresas de distribuci6n a los consumidores finales, los peajes por transporte de
energfa, y las remuneraciones al Centro Nacional de Despacho de Carga.

Un elemento comiin de los nuevos sistemas tarifarios que se est4n implementando
en Bolivia y Nicaragua se relaciona con el establecimiento de tarifas basadas en criterios de
eficiencia econémica, lo que implica que los usuarios pagan de acuerdo con el costo que
imponen sobre los sistemas, en un contexto caracterizado por la ausencia de subsidios
cruzados. Este es un elemento que debe ser cuidadosamente considerado en la
implementacién de la reforma ya que las distorsiones existentes actualmente en los sistemas
tarifarios de ambos pafses pueden implicar aumentos importantes en las tarifas del sector,
lo que podrfa afectar eventualmente el grado de aceptacién de estas reformas y en iltima
instancia, su viabilidad polftica.

) Evaluacion
La evaluacion de las reformas que se estdn implementando en Bolivia y Nicaragua
es una tarea compleja debido a que su impacto depender4, en una medida importante, del

contenido especffico que adopten las normas y reglamentos que complementen la nueva
legislacion sectorial, del grado de avance de los programas de incorporacién de operadores
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privados al sector y del grado de transparencia y focalizacion de los subsidios que sea
necesario implementar, con el objeto de promover la universalizacién de los servicios.

Con respecto a los criterios de regulacién, un buen sistema de regulacién debe
proveer recursos para financiar inversién a un costo aceptable y debe proveer incentivos
para eficiencia en la operacin, inversién e innovacién. Los diversos mecanismos de
regulacién de tarifas muestran que estos objetivos suelen entrar en conflicto entre sf.

La motivacién central de la reforma en ambos pafses estuvo asociada a asegurar una
mayor eficiencia y la ampliacién de la cobertura. La biisqueda de una mayor eficiencia se
intenta lograr a través de la desintegracién vertical y horizontal de los sistemas eléctricos.
Sin embargo, a diferencia de experiencias similares implementadas en Chile y Argentina
cuyas capacidades fluctuaban alrededor de 5 y 18 gigawatt respectivamente, las
caracterfsticas de la Industria eléctrica en Bolivia y Nicaragua, sugieren que las ganancias
derivadas de la ampliacién del nimero de oferentes pueden verse restringidas por el limitado
tamafio del mercado eléctrico en ambos pafses. Naturalmente, la evolucion futura de la
demanda por energfa eléctrica en ambos pafses y por lo tanto, el crecimiento del mercado
interno, depender4 del crecimiento de ambas economfas en los préximos afios. En este
sentido, un proceso de recuperacién de la actividad econdmica y el acceso a mercados
eléctricos externos podrfa contribuir a desarrollar el mercado interno, lo que permitirfa el
surgimiento de economfas de escala que actualmente no estdn presentes. La desintegracién
vertical de una industria implica un aumento en los costos de transaccién por el incremento
en el nmimero de agentes econémicos. Adicionalmente, aumentan los costos de regulacion,
por lo tanto, no es claro para estos pafses que la incorporaci6n de nuevos actores al sector
eléctrico tenga un impacto significativo sobre la eficiencia.

En relacion a la eficiencia asignativa, 1a aplicacién del sistema de tarificacion de tipo
"cost plus" no asegura el logro de una mayor eficiencia en el sector eléctrico. Por otra
parte, en el caso boliviano, el sistema no incentiva la bisqueda de mecanismos que le
garanticen a las empresas reducir los intereses 0 costos financieros, ya que estos tltimos son
considerados como costos de operacién de los sistemas eléctricos y por lo tanto, son
trasladados autométicamente a las tarifas.

Uno de los objetivos de las reformas es la ampliacién de la cobertura de los
servicios eléctricos. Sin embargo, la ausencia de subsidios cruzados y de transferencia
directa hacia determinados sectores o localidades en los pafses con un reducido nivel de
ingreso, limita fuertemente la posibilidad de concretar una efectiva universalizacién de los
servicios. En ausencia de una demanda efectiva y sin una intervencién por parte del Estado,
no estd claro a través de qué mecanismos pueden las empresas del sector eléctrico verse
incentivadas a financiar proyectos esencialmente deficitarios. En el caso de Bolivia se ha
avanzado en la especificacién de los mecanismos mediante los cuales se espera contribuir
a la universalizaci6n del servicio de electricidad.”

La evidencia sugiere que la ampliacion de la cobertura de los servicios eléctricos
no puede dejarse solamente a las fuerzas del mercado. La ampliacién de la cobertura en
Bolivia y Nicaragua requerird de una decidida intervencién por parte del Estado ya sea a
través de mecanismos asociados a los subsidios a la oferta del sector 6 a través de
transferencias directas y focalizadas a los sectores de menores ingresos.
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V. CONCLUSIONES

Las experiencias de privatizacién en Bolivia y Nicaragua constituyen casos singulares en el
contexto de América Latina, poco comparables con las experiencias del resto de los pafses
de la regién. La evidencia que surge de la revisién de los procesos de privatizacién en
ambos pafses ilustra con claridad el rol de las condiciones iniciales en la determinacidn del
impacto de las reformas.

Si bien Bolivia y Nicaragua comparten caracterfsticas similares en numerosos
aspectos, las experiencias de privatizacién se enmarcan en contextos que difieren en aspectos
claves, lo que ha marcado el desarrollo del programa de privatizacién implementado en cada
pafs. En el contexto latinoamericano, Bolivia y Nicaragua son pafses pequeiios; pobres; con
un elevado grado de descapitalizacion tanto en lo que se refiere al capital fisico, financiero
y humano; un elevadfsimo nivel de endeudamiento y una institucionalidad poco desarrollada.

Pero, también presentan diferencias importantes. La participacién del sector publico
en el aparato productivo en Nicaragua sobresale respecto del resto de América Latina en
cuanto a la importante presencia estatal en la produccién al momento de privatizar. Se
estima que la presencia del sector privado era de apenas el 23% del PIB en 1990. EI
proceso de privatizacién que tom6 lugar durante el perfodo 1990-1995 corresponde al
traspaso de empresas adscritas a las Corporaciones Nacionales del Sector Publico
(CORNAP), las que se caracterizan por ser empresas comerciales de tamafio pequeiio y
mediano para los estdndares del pafs. La privatizacién de infraestructura y de servicios de
utilidad piiblica, no tomé lugar en este perfodo, aunque existen planes avanzados para
privatizar algunas de las empresas pertenecientes a ese sector. El sector publico en Bolivia
participaba en el sector productivo en un grado semejante a otros pafses de la regidn,
aproximadamente un 12% del PIB. El tipo de empresas que formaron parte del proceso de
capitalizacién fueron empresas de servicios de utilidad publica, que tuvieran un potencial
de expansion a fin de absorber el aporte de capital resultante del proceso de capitalizacién.

En el caso de Nicaragua el elemento distintivo se relaciona con las condiciones
iniciales y las restricciones en el plano econémico, y especialmente en el plano politico y
social que enfrent6 el proceso de privatizacién en el pafs. Las privatizaciones en N icaragua
tomaron lugar en un contexto de transicién desde una economfa centralizada a una economfa
de mercado y en un contexto de ajuste estructural dirigido a controlar el alto grado de
inestabilidad macroeconémica. En el aspecto politico, las privatizaciones se dieron en un
momento de transicién desde un gobierno autoritario a una democracia y finalmente, en el
plano social, el pafs transitaba desde una situacion de guerra a otra de paz. Lo anterior le
imprimi6 un grado de complejidad al proceso nicaragiiense muy significativo.
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Como consecuencia de la transicion polftica, la administracién de la Presidenta
Violeta Barrios de Chamorro heredé un grave problema de propiedad, el que encuentra su
origen en el traspaso de propiedad a favor de los sandinistas que tomé lugar entre febrero
de 1990 y abril de ese mismo afio. Una parte importante de las propiedades traspasadas a
los sandinistas a precios subsidiados, correspondfan a su vez, a propiedades que habfan sido
"ilegftimamente” confiscadas. Esta situacién marc6 el curso que tomé la estrategia de
privatizacién, en la medida que las privatizaciones se transformaron en un instrumento para
resolver el problema de doble propiedad originado en ese momento. Se disefié un
mecanismo para solucionar el problema de doble propiedad, a través de la emisién de bonos
de indemnizacién, los que podfan ser ocupados, entre otros fines, para adquirir activos
estatales.

Asimismo, la estrategia de privatizacion en Nicaragua se vio marcada por las
presiones ejercidas por diferentes grupos de poder, tales como los desmovilizados, los
campesinos y los trabajadores de las propias empresas estatales. De esta forma, en el caso
de Nicaragua, los mecanismos de privatizacién y los medios de pago, fueron en gran
medida, definidos como resultado del ejercicio de distintas acciones de grupos de poder,
observéndose un considerable grado de improvisacién en el proceso, a fin de ir acomodando
las dificultades enfrentadas por la inestabilidad polftica y social, al objetivo de traspaso de
las propiedades estatales al sector privado.

Las principales motivaciones en el caso de Nicaragua se relacionan con factores de
corto plazo, entre ellos, la pacificacién social, las presiones externas de los organismos
multilaterales y las presiones fiscales por el desastroso estado en que se encontraban las
empresas estatales. Como resultado de las muiltiples. presiones, se prioriz6 el traspaso de
las empresas publicas al sector privado en un proceso que se caracterizé por su velocidad;
1a ausencia de una ley marco que acompaiiara dicho proceso, lo que contribuy6 a una mayor
fragilidad del proceso; y finalmente, la ausencia de polfticas complementarias que
contribuyeran al desempefio eficiente de las empresas traspasadas al sector privado.

El proceso de privatizacién de Nicaragua contrasta con la experiencia de Bolivia,
qué al momento de privatizar, se encontraba estabilizada en términos macroeconémicos e
implementando un . programa de - reformas estructurales denominadas "de segunda
generacién” que tienen un cardcter mds bien institucional. Las reformas, est_ructurales
tradicionales habfan sido implementadas casi una década antes del inicio del proceso de
capitalizacién. En términos polfticos el gobierno en Bolivia contaba con mayorfa
parlamentaria, lo que facilité el proceso de aprobacxén de las numerosas leyes que
conformaron el proyecto de capitalizacién.

La singularidad del caso boliviano radica en la estrategia propuesta de capitalizacién
con distribucién masiva de la propiedad a toda la poblacién. La capitalizacion de las mds
importantes empresas estatales a cambio de la administracion de las empresas es un
mecanismo que no ha sido empleado en ningin otro pafs de la regién, con la intensidad en
que est4 siendo aplicado en Bolivia. Asimismo, en ninguno de los pafses de América Latina
se ha implementado un programa de distribucién masiva de la propiedad como en Bolivia.
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En el caso de Bolivia, lo que se busca con la estrategia propuesta es contribuir al
crecimiento econémico mediante el aumento de la inversién y del ahorro de largo plazo.
El aumento de la inversidn es el resultado de la capitalizacién de las propias empresas, en
donde el aporte del socio estratégico pasa a ser invertido gradualmente y a medida que los
planes de inversién van siendo aprobados por las superintendencias sectoriales respectivas.
A su vez, las limitaciones del mercado de capitales interno son superadas por las facilidades
otorgadas a la inversion extranjera. El mayor ahorro de largo plazo ser4 el resultado de la
decisién de traspasar al sector privado la participacién estatal en la empresa capitalizada
bajo la modalidad de una cuenta no contributiva en las Administradoras de Fondos de
Pensiones que serfan creadas a partir de la aprobacién de la Ley de Seguridad Social que
se estd discutiendo actualmente. Los beneficiarios de la distribucién de propiedad, esto es,
la poblacién mayor de edad al 31 de diciembre de 1995, podrin acceder al valor de las
acciones recibidas a partir del proceso de capitalizacién una vez que hayan alcanzado la
edad de jubilacidn.

En sintesis, las motivaciones que predominaron en el caso nicaragiiense son de
cardcter de corto plazo, mientras que en el caso boliviano, estdn asociadas a factores de
largo plazo. En este ltimo caso, el proceso se caracterizé por una mayor planificacién,
un menor grado de discrecionalidad por parte de la autoridad y una mayor transparencia en
el procedimiento vinculado a la capitalizacién.

En relacion a los mecanismos de privatizaci6n, el caso nicaragiiense presenta una
variedad de modalidades entre las cuales se encuentran las devoluciones, adscripciones y
ventas. El nimero de casos de ventas en base a licitacién publica fue reducido y la
participacién de inversionistas extranjeros fue mfnima. Predominaron las devoluciones y
ventas directas. En el caso de Bolivia, se utilizé la modalidad de capitalizacién de las
grandes empresas y privatizacién de las 72 empresas pertenecientes a las Corporaciones de
Desarrollo Regional, mediante licitacién publica y subastas. A fines de 1995 se habfan
capitalizado 4 de las 6 empresas a capitalizar y privatizado 9 de las 72 empresas
programadas. El proceso se encuentra actualmente en pleno desarrollo.

La velocidad del proceso de privatizaci6n es un aspecto central que diferencia ambas
experiencias. Mientras en Nicaragua el proceso de privatizacion se desarrollé en forma
muy rdpida, debido a la urgencia fiscal y a las presiones de los organismos multilaterales,
en Bolivia el proceso de capitalizacién tomé un tiempo considerable, particularmente en lo
que se refiere a la preparacion para la venta. El proceso demor6 por la necesidad de
aprobar diversas leyes (Ley de Capitalizacién, Ley de los Sistemas de Regulacién Sectorial,
Ley de Electricidad y Ley de Telecomunicaciones) que acompaiian al proceso, por el
proceso de difusién de informacién y busqueda activa de socios estratégicos (seminarios,
road show) y también porque se establecié un mecanismo de control por parte del Banco
Mundial que requerfa la aprobacién por parte de este organismo de las decisiones mds
importantes relacionadas con el proceso. Todas esas medidas por otra parte contribuyeron
a dotar de mayor transparencia al proceso.

Respecto de la evaluaci6n de los procesos es importante sefialar en primer lugar que

resulta diffcil realizar una evaluacién de los procesos de privatizacién en pafses que han
realizado reformas radicales en forma simultdnea a la privatizacién de sus empresas publicas
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y en que ha transcurrido un escaso tiempo desde la implementacién de la reforma o, como
en el caso de Bolivia, en donde aun no se termina el proceso de traspaso de la propiedad
publica al sector privado. Sin embargo, se pueden derivar algunas conclusiones y lecciones
en algunos aspectos especfficos.

Con respecto al impacto de las privatizaciones en las finanzas piblicas, se trata de
dos casos en que el impacto fiscal directo es insignificante. En el caso de Nicaragua, esto
obedece al bajo valor de ventas y a los mecanismos de transferencia utilizados y los medios
de pagos aceptados (bonos de indemnizacién). En el caso boliviano, el escaso nivel de
recaudacién fiscal obedece a la estrategia de privatizacién adoptada, esto es, a la
capitalizacién que por definicién no genera recursos para el Estado.

En el caso particular de Nicaragua, si bien el valor de las privatizaciones durante
el perfodo 1990-1994 se estima en US$ 148 millones, las recaudaciones al contado en su
mayorfa canceladas con bonos de indemnizacién, alcanzan a solamente US$ 33 millones,
aproximadamente un 2% del PIB. El contraste entre valor de las privatizaciones y
recaudaciones es aun mds importante en Bolivia, donde por concepto de ventas se han
recaudado solamente US$ 73 millones, lo que corresponde a un 1.0% del PIB, mientras que
por concepto de capitalizacion, el valor de las privatizaciones de 1995 alcanza la suma de
US$ 837 millones, lo que equivale al 12.1% del PIB. Hay que notar que ese aumento de
capital, si bien fue aportado de una sola vez y en efectivo por el socio estratégico al pafs,
serd invertido gradualmente en los préximos 5-6 afios, segiin lo pactado en cada sector, de
tal manera, que el impacto macroeconémico de este proceso serd percibido en los proéximos
afios como un aumento del flujo de formacién bruta de capital. «

Con respecto al impacto de las privatizaciones sobre la eficiencia, la experiencia en
Nicaragua indica que sus efectos dependen de las caracterfsticas de las empresas privatizadas
y en particular, de su estructura de propiedad. En particular, las ganancias de eficiencia
para las empresas de propiedad de los trabajadores tienden a ser muy limitadas como
resultado de las restricciones de financiamiento y los problemas de gestién que han
caracterizado a estas empresas. Por otra parte, la evolucién de los indicadores de inversion
privada en Nicaragua no parecen advertir un impacto significativo de la privatizacién sobre
el desarrollo del sector privado, reflejando de esa forma las limitaciones de-la politica de
transferencia de propiedad sobre el crecimiento, cuando esta medida no es acompaiiada por
polfticas de mejoramiento del ambiente para la inversién (problema de derechos de propie-
dad no resueltos) y de medidas que faciliten el acceso del sector privado al financiamiento
y a la capacitacién empresarial en un contexto de descapitalizacion financiera y humana.

En el caso de Bolivia, el efecto en la eficiencia asignativa dependerd del éxito del
gobierno en establecer una regulacién efectiva en aquellos sectores caracterizados por una
estructura monopdlica. Con respecto a la eficiencia interna, se espera que en la medida que
concurran socios estratégicos que cuenten con algin operador con experiencia y en la
medida que exista un ente regulador efectivo que fiscalice la implementacién de la inversion
de acuerdo al cronograma acordado, deberfa observarse una contribuci6n significativa a la
productividad. Por iltimo, un elemento que puede atentar contra la eficiencia asignativa
en la experiencia boliviana dice relacién con la obligatoriedad que impone el mecanismo de
capitalizacién de invertir un volumen considerable de recursos en el sector capitalizado.
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Esta medida introduce un sesgo sistemdtico en la asignacién de la inversién, lo que podrfa
generar ineficiencias.

En cuanto al efecto de los procesos de privatizacién implementados sobre la
equidad, la experiencia en Nicaragua sefiala que la distribucién masiva de la propiedad ha
representado un aporte importante a este objetivo. Sin embargo, la lentitud del proceso de
legalizaci6n de las propiedades y la ausencia de una polftica sectorial que considere los
aspectos de financiamiento y de capacidad de gestion de los sectores mds vulnerables repre-
senta una restriccién muy significativa que amenaza con reducir el impacto inicial positivo
sobre la equidad. Existen indicios de una reconcentracién de la propiedad derivada del
desprendimiento de la propiedad por parte de sectores que no cuentan con capital de trabajo.

Por otra parte, el impacto sobre la distribucién de la propiedad en Bolivia es
positivo y sin duda es el proceso mds igualitario implementado hasta ahora en América Lati-
na. Sin embargo, un andlisis mds detenido del impacto de la capitalizacién sobre la equidad
en Bolivia puede resultar mds complejo si se consideran variables como el perfil etdreo de
la poblacidn, la evolucién de la rentabilidad de las administradoras de fondos de pensiones
y la capacidad de andlisis y de informaci6n de la poblacién menos capacitada.

Adicionalmente, cabe destacar que la polftica social implicita en el programa de
capitalizacién boliviano prioriza el gasto en seguridad social. Si bien existe consenso
respecto de la precariedad del sistema de seguridad social boliviano, también hay consenso
respecto del mayor impacto redistributivo del gasto en educacién y salud. En este sentido,
el bajo nivel de recaudacién asociado a la capitalizaci6n limita la posibilidad de financiar
programas sociales a través de una privatizacién. No obstante, la experiencia en América
Latina indica que el destino de los recursos recaudados de las privatizaciones rara vez ha
sido el financiamiento de programas de cardcter social. Finalmente es importante sefialar
que un sistema de asignacién especffica de los recursos derivados de la privatizacién, como
es el caso de la capitalizacién en Bolivia, agrega transparencia al proceso.

Con respecto a las reformas en los sectores de telecomunicaciones y electricidad
cabe sefialar lo siguiente. En primer lugar, se trata de industrias que han experimentado
transformaciones radicales en la iltima década, como resultado de la incorporacién de
operadores privados y de los cambios en el marco regulatorio que apuntan bdsicamente a
promover la competencia en las dos industrias, separar las actividades de regulacién de las
de gestion y planificacion, y establecer esquemas tarifarios que reflejen efectivamente los
costos de operacién.

El principal problema que enfrentan las reformas en ambos pafses son el
financiamiento de la expansi6n de la limitada cobertura de los servicios en un contexto de
eliminacién de subsidios cruzados y ausencia de mecanismos definidos de transferencias.
La expansion de la cobertura requiere, en ambos pafses y en los dos sectores, un rol activo
del Estado en materia de subsidio a la oferta o a la demanda.

En el sector eléctrico, la ganancia de eficiencia como resultado de la desintegracién

vertical y horizontal que se promueve a través de los nuevos marcos regulatorios en ambos
pafses, puede estar limitada por el tamafio de los mercados. La mayor competencia que
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puede resultar de las reformas de los dos sectores va a depender de la capacidad de derribar
las barreras a la entrada que los operadores que ingresan primero al sector puedan
establecer, apoydndose en las ventajas que les otorgan los derechos de exclusividad
transitorios definidos en ambos sectores.

Algunas de las principales lecciones que se derivan del proceso de privatizacién en
Bolivia y Nicaragua son:

Las experiencias analizadas sugieren al igual que otros casos en la regién, que el
impacto de un proceso masivo de traspaso al sector privado estd muy marcado por las
formas especfficas que adopta el proceso, la capacidad regulatoria del sector publico y las
condiciones de estabilidad social y econémica. En el caso particular de Nicaragua, la
experiencia confirma la evidencia acumulada en otros pafses de América Latina de que un
proceso acelerado de traspaso reduce el impacto fiscal del proceso de privatizacién y puede
limitar la transparencia y las ganancias de eficiencia.

Por otra parte, las caracterfsticas del entorno polftico econémico, la ausencia de
derechos de propiedad claramente definidos, las restricciones de financiamiento, los bajos
niveles de capacitacién y la ausencia de tradicién empresarial, limitan el impacto sobre la
eficiencia. En pafses pobres con escaso nivel de capacitacion serfa recomendable fomentar
mecanismos de privatizacién que atraigan capital extranjero que aporte no solamente capital
financiero e inversién, sino también capacidad de gestién. Para ello, es requisito previo
eliminar toda clase de barreras a la inversién derivadas de problemas que afecten los
derechos de propiedad. Al mismo tiempo, es importante establecer los derechos de
propiedad con el fin de hacer atractiva la inversion extranjera, asf como también definir
claramente el marco regulatorio con anterioridad al proceso de traspaso y avanzar en el
establecimiento de una institucionalidad que proporcione confianza a los inversionistas y a
los consumidores. ‘

La privatizacién no debe ser un mero proceso de traspaso de empresas al sector
privado, sino que se debe poner atencién a las polfticas complementarias que permitan
potenciar las eventuales ganancias de eficiencia y equidad que se deriven de un proceso
determinado. En ese sentido, es necesario que el proceso de privatizacion se inserte en un
programa mds amplio de polftica sectorial, y se complemente con polfticas de financiamiento
y de capacitacién, de manera de crear efectos catalfticos que fomenten, a su vez, la
inversi6n privada local. Asimismo, en el disefio de los programas de privatizacién debe
ponerse énfasis en la definicién de criterios claros de seleccién de los compradores de las
empresas, con el fin de garantizar la incorporacién de operadores que potencien el
desarrollo de largo plazo de la empresa o sector privatizado.

En relacién a la privatizacién de monopolios naturales es importante establecer un
instrumento regulatorio organizado de manera auténoma e independiente financieramente,
que sea integrado con el fin de aprovechar las economfas de escala que se generan en la
actividad regulatoria. Esto es particularmente importante en pafses con escasa dotacién de
capital humano y financiero.
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Las reglamentaciones deben ser claras y precisas, no deben dar lugar a una excesiva
discrecionalidad por parte de las autoridades reguladoras, las que suelen tener un poder
extremadamente importante. Los riesgos de captura del regulador han mostrado ser
importantes en pafses con experiencia reguladora y con una institucionalidad relativamente
consolidada. ~ Este riesgo en pafses con escasa experiencia reguladora y escasa
institucionalidad es un factor extremadamente sensible, particularmente cuando se trata de
lidiar con grandes empresas multinacionales que cuentan con una elevada capacidad de

lobby.

En general, la \ltima instancia de apelacién en casos de conflictos entre la empresa
privada y la autoridad reguladora es la Corte Suprema, la que en pafses con debilidad
institucjonal no garantiza neutralidad y suele ser altamente propensa a la captura por parte
de los intereses privados. Por otra parte, los procesos jurfdicos suelen demorar un tiempo
extremadamente largo antes de ser concluidos, de manera que existen incentivos por parte
del representante privado a la utilizacién de mecanismos jurfdicos, lo que permite a la parte
privada usufructuar de la mantencién del status quo durante un perfodo importante en que
transcurre el proceso jurfdico. En consecuencia, no parece ser suficiente establecer un
marco regulatorio previamente al proceso de privatizaci6n, ese constituye un paso necesario
pero no suficiente, resultando fundamental abordar el tema de la seguridad jurfdica del
sistema de regulaci6n, fortalecer financieramente, modernizar los sistemas jurfdicos y
apoyar la capacitacion tanto de las entidades regulatorias, como de los sistemas jurfdicos en
pafses institucionalmente débiles.

Notas

' El término empresa piblica empleado en este trabajo se utiliza indistintamente para cualquier tipo

de empresas en poder del Estado, independientemente si se trata de empresas con cardcter estratégico o
empresas circunstancialmente bajo gestién estatal.

% Para un andlisis detallado de las razones que justificaron la participacién del Estado en la provisién
de bienes y servicios y los factores que motivaron las privatizaciones de las empresas piiblicas véase Devlin y
Cominetti (1994).

* Problema de Agente-Principal.

Para una revisién de las condiciones iniciales en las experiencias de privatizacién en América
Latina, véase Del Castillo (1995).

5 El acceso de las Administradoras de Fondo de Pensiones a la propiedad de empresas publicas es
un mecanismo que permite conciliar la dispersién de la propiedad y evitar el costo en eficiencia derivado del
problema de agencia.

6 Principalmente serian consumidores y trabajadores de las empresas privatizadas.

7 La alternativa inversa no es relevante ya que el sector privado no participarfa del proceso de venta
de empresas piiblicas.

¥ Como plantea Leroy P. Jones (1993), la regulacién apropiada implica maximizar la diferencia entre
los beneficios derivados de eliminar las fallas del mercado y los costos de la intervencién del gobierno.

® Debido a la tendencia natural a la concentracién de mercado y a las mayores restricciones en los
flujos de informacién.
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10 véase Jones (1993).

1 para un anilisis mds exhaustivo de los problemas asociados a la aplicacién de esquemas de

regulacién de los monopolios naturales ver Bitrdn y Saavedra (1993).

12 Nicaragua durante los ochenta experiment6 una expansién significativa en el volumen de inversién,
pero la calidad de esa inversién no contribuyé al crecimiento.

B Solamente la participacién de las empresas agrupadas en la Corporaciones Nacionales del Sector
Piiblico (CORNAP), alcanzaba a mds del 29% del PIB. Se estima que la participacién del sector publico en
la economia, incluida la administracién del aparato estatal, la empresas de CORNAP y los servicios de utilidad
publica, habria alcanzado niveles de alrededor del 77% del PIB en 1990.

14 Cabe sefialar que la contabilidad referida al niimero de empresas bajo CORNAP es compleja, dado
que algunas de las empresas contabilizadas entre las 351 controlaban a su vez un nimero variable de unidades
empresariales o fincas, de manera que el ndmero de empresas bajo CORNAP, que mids tarde fueron
privatizadas, se estima que podria llegar a cerca de unas 1 000 unidades.

15 No existen estadisticas exactas sobre el nimero de empresas ni montos de tierra privatizada en esta
etapa. Sin embargo, a modo de ilustracién se puede sefialar que entre 1988 y 1990, un 96% de la reduccién
estatal de la tenencia de tierras (224 000 de 948 000 manzanas) fue transferida al sector privado (Ziniga, 1996).

16 Forman parte de las reformas estructurales de segunda generacién la creacién de un marco legal

e institucional que promueva un desarrollo sostenible del pais que permita equilibrar el crecimiento econémico
con la preservacién del medio ambiente, la reforma financiera, la participacién popular y la descentralizacién
de los servicios sociales, la privatizacién y capitalizacién, la reforma educativa y la reforma de la seguridad
social. El proceso de reformas de primera generacién corresponde a la liberalizacién de la mayorfa de los
mercados que tomé lugar simultineamente al plan de estabilizacion destinado a controlar la hiperinflacién en
el aio 1985.

17 En torno al proceso de capitalizacién se generaron un conjunto de expectativas relacionadas con
el crecimiento, la inversién y el empleo. En particular, se esperaba que las reformas estructurales incluido el
programa de privatizacién y capitalizacién generara una tasa de crecimiento del PIB de 6%, inflacién: de un
digito; una inversién privada de 23% del PIB en 3 afios y la creacién de 500 000 empleos permanentes.

8 Perd ha recaudado US$ 4 052 millones a raiz de la privatizacién de 90 empresas y posee

compromisos de inversién hasta el aiio 2000 por un monto similar a partir del mismo proceso.

1% La primera fase de privatizacién en Chile ocurrié en un contexto de colapso sistémico del mod_élo
econémico, donde primé la necesidad de restituir protagonismo al sector privado y al mercado como asignador
de recursos, llevando a las autoridades a devolver rdpidamente 325 empresas entre 1974 y 1979.

®  Cabe hacer notar que en la gestacién de la idea y el desarrollo inicial de la estrategia de
capitalizacién boliviana no participé el Banco Mundial y que fue una iniciativa local a la cual se adhirié
posteriormente el organismo internacional. Si bien inicialmente para el Banco Mundial la venta de empresas era
considerada m4s atractiva por consideraciones de finanzas piblicas, este organismo decidié apoyar el proceso
de capitalizacién de empresas piblicas en la modalidad propuesta por los bolivianos.

2 La implementacién de un proceso de privatizacién a través de decretos debilita al proceso y lo

expone a objeciones como en el caso de Nicaragua, donde diversos sectores, incluidos los representantes de la
empresa privada calificaron de ilegal y poco transparente la implementacién de la privatizacién. Asimismo,
se sefialan numerosas dudas respecto de la transparencia del proceso en la medida que no se dio a conocer
publicamente informacidn caso a caso sobre c6mo se vendi6 la propiedad, quién comprd, cudnto y cémo se pagéd
la propiedad, en qué estado se recibié la empresa etc.

22 Con anterioridad, en septicmbre de 1990, se habia llevado a cabo una primera fase de concertacién
social donde participaron el gobierno, los trabajadores y los empresarios. En ese proceso predominé el tema
del programa de ajuste y estabilizacién.
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2 El proceso de privatizacién se vio afectado negativamente por la insatisfaccién del tratamiento
financiero y legal a los problemas de las confiscaciones, asi como por las actividades ilegales (invasién de tierras
y ocupaciones de parte de diversos grupos de presién) resultantes de la polarizacién politica y social del pais.

% La Ley SIRESE contempla la creacién de un érgano que goza de autonomifa, cuya funcién principal
es la de regular los sectores de hidrocarburos, electricidad, telecomunicaciones, transporte y agua y
alcantarillado.

B La implementaci6n de este programa ha representado un importante desafio para el pais en diversos
dmbitos. Por ejemplo, la puesta en marcha del proceso de capitalizacién ha debido superar numerosas
limitaciones como registros nacionales incompletos, el alto grado de ruralidad, el escaso desarrollo de los
mercados financieros, etc.

% véase Repiblica de Nicaragua, Concertacién Econémica y Social. Fase II, Managua, Nicaragua,
agosto de 1991.

# El porcentaje estatal de la empresa capitalizada en una primera instancia, corresponde al 50%
de la propiedad menos la participacién de los trabajadores. Esta tltima es variable ya que depende del
nimero de trabajadores y de los aportes que realicen estos iiltimos a la nueva sociedad capitalizada.

2 Originalmente, la venta a los trabajadores no estaba considerada y su inclusién fue ¢! resultado de
la necesidad de reducir la oposicién sindical. Hasta el momento esta modalidad ha mostrado una buena
aceptacién ya que en los casos de ENDE, ENTEL y en la Red Oriental de ENFE el porcentaje de trabajadores
que han suscrito acciones de la SAM supera el 90% (Requena, M. 1996),

¥ Este riesgo normalmente es bajo en el caso de sectores con alto potencial de expansién, como ha
ocurrido en los sectores de electricidad y telecomunicaciones en la regién. Sin embargo, en la capitalizacién
de ENTEL, el socio estratégico ofrecié un precio por accién sorprendentemente alto, por lo que es muy posible
que la parte mds importante de la ganancia potencial de capital se habria ya efectuado con el ingreso del nuevo
socio STET de Italia.

% En el caso boliviano las diferencias en los beneficios resultantes de la distribucién de acciones
dependeran bdsicamente de las diferencias en las rentabilidades de las administradoras de fondos de pensién y
en las edades de los individuos.

3 Tal fue el caso del capitalismo laboral en Chile (Devlin y Cominetti, 1994) y el sistema de

vouchers en Rusia, en que los beneficios tendieron a concentrarse relativamente mds en los directores de
empresas que adquirieron vouchers en el mercado secundario a valores insignificantes, permitiéndoles alcanzar
una mayor participacin en la propiedad de las empresas privatizadas.

32 por ¢jemplo, seria necesario avanzar en la institucionalizacién de algin mecanismo que reduzca
el riesgo y penalice las conductas monopélicas, tal como una comisién antimonopolios. En los casos de energfa
eléctrica y telecomunicaciones la regulacién sectorial ha sido sometida a discusién.

% Enla contabilizacién de actos de privatizacién se consideran transacciones muy heterogéneas. Un
acto de privatizacién puede ser la venta de un camién o la devolucién de la Coca Cola.

3 La privatizacién del 40% de una de las empresas de servicios clave de Nicaragua, TELCOR, quedé
atrapada en un conflicto politico entre el Ejecutivo y la Asamblea Nacional lo que tuvo como consecuencia el
retraso del cronograma de la privatizacién de TELCOR por més de un afio. Formalmente el debate consistia
en que el Congreso exigia que antes de privatizar TELCOR era necesario aprobar una Ley General de
Telecomunicaciones, mientras que el Ejecutivo exigia la aprobacién del proyecto de Ley de TELCOR que
autorizaba la venta parcial de la empresa porque formaba parte de un compromiso dentro del programa de ajuste
estructural. Sin embargo, una raz6n importante que motivé la postergacién de la aprobacién de la privatizacién
de TELCOR fue la crisis institucional generada a partir del rechazo por parte del Ejecutivo a reconocer la
modificacién parcial de la Constitucién presentada en febrero de 1995 que limitaba las facultades presidenciales.

35 Otros factores que influyeron en la lentitud del proceso fueron la exigencia establecida por el Banco
Mundial de "no objecién” en diversas actividades y decisiones claves; el empleo de un mecanismo nuevo, el
que fuera la primera experiencia en la regién y que por lo tanto se tuviera que ir respondiendo a demandas no
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previstas; el empleo de un marco legal amplio sujeto a la aprobacién parlamentaria y por tltimo, una tendencia
a la concentraci6n de las decisiones.

% Es importante tomar en cuenta que el grupo de empresas de CORNAP, que fue representaba
alrededor de un 30% del PIB. El hecho que el valor de las privatizaciones asciendan a menos del 9% del PIB
refleja el bajisimo valor de mercado y precio de venta de las empresas, varias de las cuales fueron devueltas
en forma gratuita.

37 Incluye privatizacién de ENFE implementada a comienzos de 1996.

38 Véase nota 42.

% El autor sefiala que como resultado de la privatizacién y liberalizacién del sector agroindustrial,
los mercados agroexportadores se estructuraron en la forma de mercados oligopélicos y han surgido mercados
especulativos que han afectado la esperada reactivacién del sector. Las politicas necesarias son de cardcter
amplio, e incluyen desde la reconstruccién de instituciones de apoyo al sector, como mejorar las comunicaciones
entre las zonas rurales y los centros urbanos, tales como la infraestructura vial, la provisién de informacién
sobre precios, almacenamiento, etc.

% Excluida la inversién derivada de la capitalizacién de las tres empresas.

41 e trata de un impacto progresivo en la distribucién relativa de la riqueza, en la medida que un

mismo monto de activos representa un porcentaje mayor para aquellos sectores que cuentan con un menor stock
de activos.

42 por ejemplo, en Colombia se propuso canalizar una parte de los recursos provenientes de las
privatizaciones hacia gasto social, o como por primera vez se pretende hacer en Chile con la venta de una
empresa (Colbtn), en que la recaudacién de la venta serd destinada a fortalecer el nivel de gasto de educacién.

# Nétese que el trabajador pasa a convertirse en capitalista, por lo que puede ser discutida la

afirmacién.

44 En general, una condicién necesaria pero no suficiente para justificar la intervencién estatal en los
mercados es que existen economfas de escala. La teoria de los mercados contestables sefiala que en sectores
con economias de escala, pero con inversién reversible, no existen barreras a la entrada y el monopoho no
puede subir sus precios significativamente por sobre el nivel de precios de competencia.

5 Chile es uno de los paises més avanzados en materia de regulacion sectorial debido a que es el pais
que dio inicio méds tempranamente a la reforma del Estado.

4 Para una interesante y completa revision de las diferencias en las estructuras y procesos de
regulacién del sector de las telecomunicaciones en base a un andlisis comparativo, véase Tyler y Bednarczyk
(1993).

4T Para esta subseccién, véase Herrera (1996ay 1996b).

8 Ep Bolivia, el fuerte avance que ha caracterizado a la telefonfa de larga distancia en materia de
innovacién tecnolégica contrasta con el atraso tecnolégico de la telefonfa local. Esta situacién constituye uno
de los principales cuellos de botella para el desarrollo del sector en este pais.

4 Egsta seccién se basa en Cuevas (1996).

% En el segmento de transmisi6n se presentan economias de.escala debido a las indivisibilidades y
a los altos costos hundidos que caracterizan esta actividad.

S < segmento de generacién o produccién se caracteriza por la ausencia de economias o

deseconomias de escala significativas.

32 Los medios previstos para abordar la expansién de la cobertura son las inversiones pr‘ovénientes‘:‘ :
del Fondo Nacional de Desarrollo Regional y de los recursos de la Participacién Popular en el marco de _la"
Estrategia de Electrificacién Rural. '
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