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Introduccion

En las dos dltimas décadas del siglo XX la privatizacion de las empresas publicas
ha constituido un importante fendmeno econémico en todo el mundo. El inicio de estos
procesos de privatizacion puede situarse, histéricamente, en el Reino Unido en 1979.
Sin embargo, ejemplos anteriores de privatizaciones también parecen encontrarse en
Alemania y en Chile (afios 1974-1975). Durante finales de los afios ochenta vy,
especialmente, durante los aflos noventa, se han realizado procesos de privatizacién en
paises europeos, como Francia, Italia, Alemania, en paises del Centro y Este de Europa,
como Hungria, Polonia o las Republicas Checa y Eslovaca, y en paises en vias de
desarrollo de América del Sur, Asia y Africa. Argentina no ha sido una excepcién
dentro de esta tendencia, ya que el gobierno del presidente Carlos Menem instrumentd
en la Argentina un voraz proceso de transferencia al capital privado de empresas
publicas y de dreas estratégicas que histéricamente habian permanecido bajo la
propiedad y la administracién del Estado nacional. Paralelamente, promovié la
privatizaciéon en los niveles provincial y municipal mediante la descentralizacién y
desfinanciaciéon de empresas y/o actividades dependientes del presupuesto nacional

localizadas en esas jurisdicciones.

Los objetivos que han perseguido los procesos de privatizaciéon incluyen
motivos econdmicos, financieros o politicos. Entre ellos destacan los motivos
econdmicos Yy, especialmente, la promocion de la eficiencia econémica de las empresas
objeto de privatizacién y, por consiguiente, de la economia en general, ya que se supone
que las empresas publicas tienen mayores costes, lo que merma sus resultados. Sin
embargo, la pregunta que se deriva de esta discusion es ;Puede afirmarse, Per se, que la
propiedad sea la principal determinante de la mejora en el funcionamiento de las
empresas privatizadas? Es decir (las privatizaciones son sinénimo de eficiencia
econdmica? ;Logran mejorar la eficiencia productiva y asignativa de manera de
conseguir una mejorar el Bienestar social o depende también de otros factores

complementarios a las privatizaciones?

En busca de dar respuesta a estas preguntas se tratard de explicar, en una primer

parte, las justificaciones que llevaron a los paises a adoptar programas privatizadores



haciendo hincapié en los motivos econdémicos. En una segunda parte se presentard
evidencia empirica internacional y se tendrd en cuenta la experiencia Argentina.
Finalmente se presentara las conclusiones y algunas recomendaciones de politicas al

respecto.

Justificaciones v objetivos de las privatizaciones

El termino “privatizaciones” se puede entender, en un sentido amplio, tanto
como el fenémeno de la prestacion privada de bienes y servicio publicos y la gestién
privada de empresas y organismos publicos, como la transferencia de propiedad y/o
control de empresas del sector publico al sector privado. Siendo, la idea esencial, la de
mejorar los resultados de la empresa aumentando el papel desempefiado por las fuerzas

del mercado (Hanke 1992).

Koldo Miera Zabalza (2002) nos dice que existen distintas razones, enumeradas
por Yarrow en 1986, que constituyen de igual forma los principales objetivos
perseguidos con los programas de privatizaciéon: Disminucion del déficit publico,
mejora de la eficiencia empresarial, mayor flexibilidad negociadora con los sindicatos,
mayor acceso de los empleados y del publico en general al accionariado de las
empresas, redistribuciéon de la renta y la riqueza, reducciéon de la intervencion del

gobierno en las decisiones empresariales.

Podemos considerar que son principalmente los siguientes factores los que de
forma mds generalizada aparecen como base de los programas de privatizacion:
a) Razones financieras, en relaciéon directa con la necesidad de mejora de la situacion
financiera del Estado.

b) Razones de naturaleza econdémica, que hacen referencia principalmente a la
posibilidad de que la privatizacién suponga una forma de mejorar la eficiencia a todos

los niveles de la empresa.

c) Razones de caricter politico, en el sentido de una supuesta reacciéon de vuelta a un

nuevo liberalismo en el que la propiedad privada y la iniciativa privada se habrian de



anteponer al crecimiento del sector publico, apostando por la casi inactividad del

Gobierno en el sistema econémico.

Al margen de las consideraciones anteriores, para poder dirigirme de lleno al
objetivo del trabajo solo tendré en cuenta cudles serdn los efectos de las privatizaciones
sobre la propia actividad de la empresa, es decir si ésta terminard siendo mas o menos

eficiente cuando pase a manos privadas (razones de cardcter econdmico).

Cuando en economia hablamos de eficiencia econémica hacemos referencia a
dos tipos o categoria de eficiencia: productiva y asignativa. La eficiencia productiva se
refiere a la capacidad de transformar unos inputs determinados en la mayor cantidad de
output posible (de forma equivalente, minimizar el coste de producir una cantidad
determinada de output, para una combinacién dada de inputs, o dicho de otro modo,
producir con los menores costes posibles. La eficiencia asignativa supone alcanzar el
nivel de produccion 6ptimo desde el punto de vista social, fijando un precio del

producto que se iguale a su coste marginal a largo plazo (Zabalza 2002).

Existen distintos enfoques tedricos que nos ofrecen una explicacion al hecho de
que la privatizacién provoque una mejora de la eficiencia empresarial. Entre ellos se
encuentran “La teoria de la eleccién publica (Public Choice)” y “La teoria de la

agencia”.

La teoria del Public Choice o de la eleccién publica se basa en que los politicos o
funcionarios persiguen su propio interés o el de su partido, en lugar de los intereses
generales. Esto se materializa en conductas que buscan la maximizacién del voto, lo que
supone, en ocasiones, mantener puestos de trabajo y salarios elevados a pesar de una
menor eficiencia de la empresa, o favorecer con sus decisiones a grupos organizados de
presion en contra del interés general. Bajo este enfoque la empresa publica seria dirigida
por un burdcrata que persigue la maximizaciéon de un objetivo que es la media
ponderada del bienestar social y de sus preferencias personales, donde estas ultimas
estdn bdsicamente orientadas a la maximizacion del voto o a la maximizacién de su

propia funcién de bienestar.



La Teoria de la Agencia (también llamada Teoria Principal-Agente) nos permite
relacionar los conceptos de propiedad, informacion e incentivos. Se produce la relacion
de agencia cuando el "principal" o propietario de la empresa le encarga al "agente" o
directivo que actie en su nombre en la toma de las decisiones que sean necesarias para
alcanzar los objetivos empresariales. Los denominados "problemas de agencia" surgen
cuando debido principalmente a la distinta informacion y objetivos que cada una de las
partes pueden tener, el agente encuentre incentivos para tomar decisiones en su propio
interés, no observables por el principal. Y en la misma linea, se denominan "costes de
agencia" a las desviaciones que se producen entre los fines perseguidos por el principal
y el agente, mas los costes de supervision en los que incurrird el primero. De este modo,
con el fin de atenuar los conflictos de interés entre los propietarios y el equipo directivo,
el principal tratard de establecer un sistema de incentivos que permita alinear los
intereses del agente con los suyos propios. Los problemas de agencia derivados de la
separacion entre propiedad y control también se presentan en las empresas privadas. Sin
embargo, en la empresa publica debido a sus singulares caracteristicas, estos problemas

se agudizan.

Ambas teorias permiten explicar las limitaciones de la empresa publica en la
bisqueda de la eficiencia y justifica, a su vez, la introduccién de operaciones de
privatizacion. Sin embargo existen otros motivos que contribuyen a explicar también
dichas limitaciones tales como:

- indefinicién de objetivos: A diferencia de la empresa privada, cuyo claro
objetivo es maximizar su beneficio a largo plazo, la empresa publica persigue
multiples objetivos tales como la eficiencia econémica, el beneficio social y los
intereses politicos del principal. La mayor dificultad estriba en que no se
acostumbra a distinguir de forma explicita entre los objetivos sociales y los
objetivos econémicos. Esto ultimo reduce la responsabilidad de los directivos lo
que dificulta la evaluacion de los resultados de las empresas y la actuacion de los
agentes.

- Eleccion de los directivos: Los cambios de gobierno (hay elecciones cada cuatro
afios) pueden suponer la renovacion de los cargos directivos de empresas
publicas, y desde el punto de vista empresarial es un tiempo relativamente corto
cuando se toman decisiones que pueden afectar a periodos de diez, veinte o mas

anos.



- Poder de los sindicatos: Uno de los argumentos mads utilizados para justificar la
menor eficiencia de la empresa publica, es el diferente equilibrio de poder que se
produce entre los sindicatos y el gobierno respecto a lo que ocurre en la empresa
privada. Se dice, que las empresas publicas tienen un mayor grado de
sindicalizacién, pagan salarios mads elevados y suelen conceder una gran
importancia a la paz social por la condicién de posibles votantes de sus
trabajadores. A esto se afiade la poca motivacién que pueden tener los directivos

del sector publico y el gobierno para reducir los costes unitarios del trabajo.

Evidencia empirica v experiencia Argentina

La idea en este apartado es presentar algunos estudios empiricos (nacionales e
internacionales) que den indicios sobre si al privatizar una empresa esta se vuelve mas o
menos eficiente o es necesario tomar otras medidas que junto con el programa de

privatizaciones permitan lograr tal objetivo.

Sanchis (1996), toma 24 empresas publicas Espafiolas que han sido privatizadas
durante el periodo 1978-1990 y busca medir la relacién entre el cambio de propiedad y
el grado de eficiencia y obtuvo que la privatizaciéon, en si misma, aumenta el
crecimiento de la productividad. Sin embargo esta conclusién debe interpretarse con
cierta precaucion, ya que la muestra de empresas es pequefia y el tiempo transcurrido
desde las privatizaciones es escaso (dos afios en la mayoria de los casos). Sin embargo,
también encontr6 que los procesos de reestructuraciéon y de cambio en la empresa
publica pueden mejorar su eficiencia, sin ser necesario el cambio de titularidad en la
misma; y que los aumentos de la competencia en el mercado, entendidos como una
disminucién de la cuota de mercado de una empresa, pueden incrementar su eficiencia

de forma notable, con independencia de que ésta sea publica o privada.

Argimoén, Artola y Gonzalez-Paramo (1997), llevan a cabo un trabajo en el que
comparan la actuacién de las empresas publicas con las privadas, analizando la relacion
entre titularidad y eficiencia productiva. Para ello, construyen un indice de eficiencia,
basado en la productividad del trabajo, a partir de informacién de la Central de Balances

del Banco de Espafia para 1994. Al respecto, encuentran evidencia de que la eficiencia



media de las empresas donde la presencia publica es superior al 50% (acd se hace
referencia a una transferencia parcial y no total de la empresa) resulta inferior a la del
resto de las empresas. Por lo tanto una disminucién de la presencia publica por debajo
de ese umbral podria tener efectos positivos sobre la eficiencia y la productividad de
esas empresas. Sin embargo, también reconocen que las condiciones competitivas que
definen el mercado tienen una contribucién muy importante para explicar el grado de

eficiencia de una empresa

Bosch y Vergés, (2002) analizan a la empresa sidertrgica Aceralia (hoy parte de
Arcelor), y concluyen que es en la fase previa a la privatizacién, durante la ejecucion
del Plan de Competitividad, cuando se producen los cambios significativos en el
funcionamiento de Aceralia, en términos de rentabilidad, eficiencia o volumen de

ventas.

Arcas y Ruiz (1999), analizan en su trabajo los efectos de la privatizacion de
Repsol sobre su comportamiento econdémico-financiero. Ellos encuentran que tras la
OPV (ofertas publicas de venta) de 1989 en un entorno fuertemente regulado y
manteniendo el Gobierno el control de la empresa, se produce un aumento de la
eficiencia y del endeudamiento, y una disminucién de la rentabilidad, tanto econdémica
como financiera. Sin embargo, con la OPV de 1993, cuando el Gobierno pierde la
mayoria de los derechos de voto y el sector es liberalizado, aumenta la eficiencia y la

rentabilidad y disminuye el endeudamiento.

Remitiéndome al caso Argentino, Delfino y Casarin (2000) encontraron
evidencia para el caso de la industria Argentina del gas. Ellos para analizar el efecto del
la privatizacion sobre el Bienestar social supusieron tres escenarios de demanda:
demanda perfectamente ineldstica, demanda con elasticidad de -0.5 y demanda con
elasticidad unitaria. Para el primer caso, encontraron que la privatizacién habria traido
aparejado un importante aumento en el costo del servicio para los usuarios domésticos
medido con respecto al periodo de gestion estatal, pues el gasto medio de los hogares
creci6 en 135 $ anuales, una cifra que duplica a la que gastaban cinco afios antes de la
reforma. Los resultados encontrados también sugieren que ese impacto no fue
proporcional al ingreso familiar, porque a pesar de que el rango de variacién es

moderado, el costo del servicio aument6 un 120% para los pobres y sélo 77% para los
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ricos. Ademas se sostiene, que esos mayores costos habrian provocado una pérdida en el
bienestar econémico de todos los usuarios equivalente al 0,6% de sus ingresos anuales,
pero que el impacto sobre los grupos econémicos considerados fue variado, porque fue
moderado en el caso de las familias ricas pero apreciables en el de los pobres (0,3%
contra 2,2%). En otras palabras, los cambios observados implican un peso relativamente
mayor para los grupos de bajos ingresos, que son consumidores moderados del sistema,
con relacién a los de altos ingresos, que son usuarios intensivos. Los correspondientes a
los otros escenarios muestran que tanto el aumento en el costo del servicio como la

pérdida en el bienestar son menores.

Ademads Delfino y Casarin (2000), para evaluar las mejoras en eficiencia
productiva en la industria Argentina del gas, construyeron una frontera de produccion
de la mejor préctica del sector con datos que correspondian a la compaiia Transco (que
es la empresa del grupo British Gas que transporta y distribuye el gas natural en el
Reino Unido) para tener como punto de referencia para realizar comparaciones. Los
autores encuentran que las empresas argentinas tienen una performance distinta que la
que utiliza la mejor practica, pues muestra que no sélo emplean mads trabajo, sino
también una mayor cantidad de capital por unidad de producto. Se llega a esta
conclusion, dado que se encuentra que la eficiencia técnica de la industria Argentina del
gas es de 0.84. Eso significa, en otras palabras, que sus costos son una sexta parte
mayores que los que corresponderian a firmas eficientes, pues no emplean las
cantidades minimas de recursos con las que podrian alcanzar esos resultados. La
industria nacional, en cambio, es tan eficiente en la asignacién como la que emplea la
mejor practica, lo que indica que combina los recursos productivos en una proporcion

optima.

Loza A., Margaretic P., Romero C. (2003) buscan medir la eficiencia técnica de
un conjunto de empresas argentinas que operan en el sector de distribucién de
electricidad para el periodo 1994-2001, utilizando para ello dos enfoques: un enfoque
no paramétrico DEA (Data envelopment Analysis) y un enfoque paramétrico de las
funciones distancias. Los autores encuentran que la eficiencia de las empresas, en

promedio es mayor para el caso de las empresas privadas que las publicas.



Después de mostrar diferentes estudios empiricos, podemos establecer que la
evidencia no es concluyente respecto a la supuesta mayor eficiencia de lo privado sobre
lo publico. La evidencia empirica demuestra que existe cierta superioridad de la
empresa privada en mercados competitivos, pero en mercados que no son tan
competitivos el grado de eficiencia depende més de la propia competencia y de la
regulacion que de la titularidad de la empresa (publica o privada). De esta manera, en
sectores como el de servicios publicos los programas de privatizaciones no
necesariamente son relevantes para lograr mayor eficiencia y Bienestar social. Las
politicas de desregulacién o liberalizacién de los monopolios legales que persiguen
como objetivo fundamental eliminar las barreras y frenos que protegen ciertas
actividades econdmicas pueden lograr tales objetivos, independientemente de la
titularidad del capital, ya que permiten introducir competencia dentro del ambito
econdmico. La idea principal que se desprende de esta discusion es que en ciertos
mercados donde existen cierto poder de monopolio u otros fallos de mercados las
privatizacion de empresas no resuelve el problema de eficiencia, por lo cual el éxito de
la privatizacién depende criticamente de la politica de competencia y del marco

regulatorio.

Justamente el fracaso de las privatizaciones de los servicios publicos Argentinos,
en términos de eficiencia y equidad, se debi6 a deficiencias e insuficiencias regulatorias
y normativas. Daniel Azpiazu y Martin Schorr (2003) nos dicen que estas deficiencias e
insuficiencias se manifiestan de la siguiente forma:

- prematura privatizadora y “sed de reputacion” del gobierno peronista: La
caracteristica distintiva del programa de privatizaciones en la Argentina durante
los 90’s es la celeridad y la amplitud de sus realizaciones. Asi, durante los
primeros afios del decenio pasado se transfirieron al capital privado la mayor
empresa del pais (la petrolera YPF); la generacién, la transmisién y la
distribucién de energia eléctrica; el transporte y la distribucion de gas natural;
buena parte de la infraestructura vial (rutas nacionales y redes de acceso a las
grandes ciudades), etc. Esto tuvo su justificativo en que la dnica forma de
consolidar el programa econdémico neoliberal impulsado por el gobierno de
turno era contando con el sélido apoyo de los grandes grupos econdmicos

locales (nacionales y extranjeros) y, a la vez, de los acreedores externos.



Concentracion econdomica y centralizacion del capital: El punto anterior esta
estrechamente relacionado con este, dado que una caracteristica propia del
proceso privatizador Argentino en lo 90’s es la despreocupacién por difundir la
propiedad del capital de las firmas transferidas. En la mayoria de los casos se
fijaron patrimonios minimos muy elevados para poder participar de las
licitaciones y de los concursos o estas variables constituyeron unas de los
factores principales a considerar en el momento de la preclasificacion y/o
adjudicaciéon. Ademas, el hecho que el propio llamado a licitaciéon favoreciera la
presencia de pocos oferentes, se vio reforzado por la coordinacién y la capacidad
de lobbying empresario en torno de sus respectivas ofertas. Esto llevo, por un
lado, a una acentuada concentracion de la propiedad de las empresas y de las
areas ‘“‘desestatizadas” en un muy reducido nimero de grandes agentes

economicos.

La desnaturalizacion de la regulacion publica: nulo riesgo empresario,
asimetrias tarifarias, ganancias extraordinarias y regresividad distributiva: En
la Argentina en la mayoria de los servicios privatizados se aplico el sistema de
regulacién conocido como “price cap” (precio tope). Este precio tope o méximo
se lo debe ir ponderando por un factor que se asocia con la evolucién de los
precios domésticos y otro factor “X” que se lo asocia con la eficiencia
empresaria. De esta manera se busca como objetivo que las ganancias de
productividad de los monopolios se transfieran, via reducciones tarifarias, a los
usuarios 'y consumidores, y que las respectivas tarifas acompafien el
comportamiento de los precios locales. Sin embargo, en la normativa
correspondiente a la casi totalidad de los servicios privatizados no estd
contemplada la revision de las tarifas. Ello no hizo mas que minimizar el “riesgo
regulatorio” asociado a la consideracion de las tasas de rentabilidad y garantiz6
la persistencia de elevados margenes de beneficio para las empresas
privatizadas. A pesar de esto, los efectos negativos de las privatizaciones sobre
la competitividad econdémica y la equidad distributiva vienen dados por la
aplicacion de cldusulas de ajuste periddico de las tarifas. Al respecto, con la Ley
de Convertibilidad N° 23.928 (abril de 1991), que prohibié todo tipo de
“indexacion por precios, actualizaciéon monetaria, variacién de costos o

cualquier otra forma de repotenciaciéon de las deudas, impuestos, precios o
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tarifas de los bienes, obras o servicios”, quedaron congeladas las tarifas de los
servicios hasta alli privatizados. Sin embargo, una interpretacion de la ley dio
lugar a decretos y resoluciones del poder ejecutivo en donde se consideraba que
tal prohibicion solo era aplicable a aquellos precios y tarifas fijados en moneda
local. Esto dio lugar a la llamada “dolarizacion de precios y tarifas” que afecto al
sector productor de bienes dado los mayores costos de insumos que debid
enfrentar. De esto los autores concluyen diciendo que queda en evidencia el
claro denominador comun de las privatizaciones: la priorizacion sistemdtica de
los intereses de los consorcios responsables de la prestacion de los servicios por
sobre los de la sociedad en su conjunto —afectando negativamente la
competitividad de la economia y la distribucion del ingreso —. Asi, la
preservacion de los elevados mdrgenes de rentabilidad de tales consorcios se
antepuso, sistemdticamente, frente a la seguridad juridica y a los derechos de

los usuarios.

Conclusion

Se ha presentado en este trabajo una serie de estudios empiricos que
permitieron aclarar cuestiones relacionadas con los procesos privatizadores
impulsados en muchos paises, y sobre todo en Argentina. La evidencia permite
demostrar que existe cierta superioridad de la empresa privada en entornos
competitivos. Sin embargo, cuando se trata de mercados que no son suficientemente
competitivos, el grado de eficiencia estd mds condicionado por la propia

competencia y la regulacion que por la titularidad publica o privada de la empresa.

Las privatizaciones llevadas acabo en la Argentina eran mayormente de
Servicios publicos, lo que implicaba la delegacién a manos privadas de firmas que
actuaban en sectores estratégicos, dado que definian la competitividad de la
economia y la equidad en la distribucion del ingreso. Ante esta situacién era
necesario, sobre todo porque las empresas mantenian cierto poder de mercado, la
instauraciéon de un marco regulatorio fuerte que permita, de manera significativa,
lograr los objetivos de eficiencia y equidad. Sin embargo la celeridad de la

privatizacion dada la necesidad de lograr el apoyo de los grandes grupos
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econdmicos por parte del gobierno de turno para consolidar el programa econémico
neoliberal llevo a un débil marco regulatorio y, por ende, a efectos adversos sobre la

eficiencia y el bienestar social.
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