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EXpRsIcior NEL PEOFESOR PATRICIO MELLER, ECOMOMICTA

rE SIERLAN EM VEUMION CE La GOMISION PEFMANENTE FEL

GEUFO TE LOZ 24 - SESIOM N, 153

Yo guisiera hacer un planteamiento y despues tratar
de examinar alco en detalle, cuales son las opciones de po-
litica econdmica con las cuales se podria enfrentar el pro=
blema gue hay actualmente, pero ‘me gustaria dar una breve
introduccidn general, para ver dénde esté& el problema, cua-
les son los problemas en que entran sn-coiflicto las distim-
tas opciones con los elementos centrales gue se han dado den-
tro del modelo ecomdémico. Uno podria, en forma muy sintéti-
ca, decir gue los elementos centrales del modelo econdmico

son los siguientes :

1. Wwe el sector privado, es el agente econdmico principal

ehtro del mo~rlc econdmico en _due .nos estamos desenvolvien-

do;

o

2. Como contraparte, el seector piblico, como agente econdm-
mico debe minimizar su rol o eventualmente eliminarlo; .
3. A lo gue se quiere  llegar es que la econdmia funcione
con elementog autimaticos de ajuste o recglas permarien-
tes, (upuestamente estas reglas o mecanismos serian neutros
y afectarien porsigual a todos los agentes econdmicos,
AhOra, saparentemente durante el afio 1931, han habi-
do tree hechos que han afectado en estos elementos basicos
del madelo, lo gue ha entrado @ ocasionar desconfienza res-
pacto @ como funciona el modelo econdmico y como puede fun-

cionmar para adelante, Estos clementos serian :

8). £l caso CLAV, gque claremente ha mostrado que las grandes
emprosas privadas pucden quebrar, o sea hay algo gue no anda,
algo gue no sc csperaba, cspecialmente frente & la circuns-
tancia de gue se ha sostenido que la empresa privada es mas

eficiente que la cmpresz publica.

b) La loy de bancos : lo gue esté detrés es que no sélo las
empresas privadas, sino gue bancos y Financieras pusden gue-
brar y éstn aparentemente ha ocasionado una desconfianza de
sectores de cgobierno respecto aa las entidades £ nancicras,

y se ha creado un elemento discrecional, gue va contra los



elementos deo ajuste sutomd@tico -del modelo,

. JE1 permitir el ondoudamicnto de cmprosas cstatales en el
oxterior, ésto ha cambiado le situacidn respecto del rol gue
cl secctor plblica deberia juﬁar dentro de la sconomig, Lo
cuc llama la atersidn es gue cuando cmpiezan a haber problae-
mas dontro dol seotor externo y cuandn antos se plantoaba
aue ellos eran ocasionados por el déficit Fiscales y si s
corrociaon los J€Ficit se acababan csas dificultades, ocurre
que ahora gue hay problemas ch csc ambito, so recurre al sec-
tor plblico paran que éste resuvelva los problemas.

Elcriterio anterior dentro del modelo arague si el
sector privacdo se endeuda en el exterior no hay prablema,
féste se produciria cuando se endeuda el seeter pablico, Aho-
ra que hay problemas de balanza de pagos, sge ¢da vuclta es-
ta formo de pesar y se recurre al sector plblicn,para que

entre a resolver la dificultad.

Ceurre guc parece gue Habria una cierta desconfian-
za dol &mbito internacionallipespecto ol sector financiero
nacional y su capacidad despage. La pregunta agui es : gCual
ce cl problema de Ffondo? Egtamos viendn guejas de los agri-
cultores, del sector gonstruccién, cde los exportadores, ete.

Agul parege tu-haylbmstantm consensn, respecto a
quec el problema de fondo s un dosequilibrio en el sector
externo. (s cecik,  la ccomomia chilena ticne pora el afo 31,
d&Ficit an slenta corrientc del orcden de 2.700 a 4,000 mi-
llones de.délares, vale decir, la economia chilena para fun-
cionar necesita 200 millones de dolares al mes, para poder
tapar &l hoyn que hay en la cuenta corriente cde la balanza
dd poges, vale decir, la diferencia entre lo que se expor-
ta ywilo que se importa,mas el pago del servicio de la deuda,
implica un Fflujo de 200 millones de ddlares mensusles.

Mirondo clobalmente, ' al! afio, en que hay un déficit
totalidel orden scfialado, se achaca que gran culpa de ésto
la tiene la recesidn internacional. Ci uno cuantifica el im-
pactn de la recesidn intarnacimnal; lo gque representa de esa
brecha cue hay en la cuenta corricento, so da cuenta de guec
o lo sumo el impsecto cde la rccesion alcanza a una suma gue
Fluctlha entre los 700 y los mil millones de délares, Vale
cecir, menos del 25% de la brecha cue hay cn la cuenta co-
rriente miraco haocia el afio, se exc lico per. la recesion intor-

nacional,
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Lo recesidn internacional cstd afectando a Chile a
través de la baja del precio del eobre y las altos tasas de

interés, La baja del precio del cobre en relocién con su pre-

cio del ofio pasado representa una pérdidsa del orcden de los

500 millones de cddlares al ofio., La baja de los precios de

los otros kicnes gue . cxportamos se ha compensado con la baja

de otros precios de bienes importados, el caso mas claro es gl
del azloar.:l alza de la tasa de interés representa un salto

cdael 15

o

ol 18% gue se esté pacgando hoy en dis, con respceto a

lo cue se pagaba sl afio pasads, representa mas O menos tres-

cientos millones adicionoles. E£s decir, cestirando muche la
3

cosa, respocto o cual es el impacto de la recesion inmternacio-

nal desde 2l punto cde vista del sector externa, para el caso

chileno estomos hablando do olrececor de 1.000 millones cde

dblares, lo quo no es una cifra despreciakle on absnluto,
pero dentro de la Srecha que hay en lalbalanza de pagos de 1la

cuenta corriento mds especificamente, la recesidn internacio-

nal ropresenta sdlo un 25%, hay, Btres/problemas distintos

que cstan agul ocourrienco,

Suisiera oxplicar cemorsc odan distintas versiones pa-

ra el problema,cdel punte,dd vista econdmico, aqui hay un enfo-

que tradicionol keynesiong, que plantea que cuando hya un de-

sequilibrio cn la cuentalcorricnte o cuando las importaciones

son moyores gue las ‘exportociones, oxiste un problema de de-

. . . < . .
sequilibrio cAyla“economia que si es persistente.se dobe ha-
cor algo, Hoy ‘eue tomar medidas cde politica cconomica para en-

trar o resclverlas, .1 enfogue contrario, monetarista, que

prevaloce agqui, hoy en dia, es
mayches, . cue las exportacimncs,
Flug- cle copitales gue entra a
en el saldn neto de balanza de
lados, no hay flujo de ddlares
hay problemas, psc por un lado,
parse i tcecnemos Flujo doe
do reservas, La otra cosa

cel enfoque monetarista,

nomia ticne un mecanismo automatico de ajuste y con Bl

gue se planten,

que si las importanciones son
perc al mismo tiempo hay un
compensar esta diferencia, vy
paco resulta que cstomos igua-
hacia dfuera, reosulta que no

es decir, no hay que preocu-

capitales ya que no estamos perdion-

es oguc acdemés dentro

tampoco hay problemas porque la eco-

apa-

rentemontec No hay gue preocuparse,

Zntonces yo quisiera,

dc cosas respecto 2l mecanismo

en egste punto, decir un par:

automatico de ajuste, uno puec-

de creer de gue efcctivamente la oconomia chileona tenga un me-
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‘mecanismo automatico de ajuste, ahora eso no implica que pa-
ra enfrentar el proklema que tencmos hoy cdia, estos mecanis-
mos sean los més acdecuados para resolver los problomas eco-
nomicos gue se van a presentar, vale decir, problemas gue
estén ofovctancdo a los exportadores, a la construccion, etc.,
no implica entrar o pensar gue los meconismos scan la me jor
manera de cenfrentar los probklemas cdeo ostos n;cﬁtos economi-
cos, porgue puoﬂé oue osto mocanismo autmmético_para operan
requicra que la caica en el nivel de actividad cconomiea,
seo tan grande, que produzcomos una Fecesion similag a la
del afo 75, o puede que astos mecanismos para fupéiohar ro
quizran de un par’-ic ahos para entrar a operar Y tenemos
cierta cxporicnecia en Chile, en cuanto a gqueg tods ostos mo-
canismos de ajuste en el casn chileno son bastante lontos po-
ra operar, ‘
La inflacion chilena quo se ho'goducicdo considora-
blcmente, nos ha tomado ocho afigs @l ledrarlo, 1a tags ce do-
socupacidn, si se suma @ la tass de ‘d@€sncupaocion abierta al
j:lan de Smpleco Minimo, todavi@ ostomos a un nivel de 15% de
desocupacidn, es decir, elghecanismo cde ojustec automatico .n
el campo laboral todavig degds 1075 no logra reducir la taso
de dosempleo,

88 ohi el hecho ‘gue cl meconismo cde ojuste sea len-
to, odemas due no ‘sabemos cuanto tiene que camer el nivel de
ooctividad ecom@mica)para que sc produzea el ojuste, no impli-
ca que se %ebayrceurrir al mecanismn de ajuste automatico
en formogfhecaesaria, Zntonces une se cobe plantoar cuolos son
los op@ianes ce politica econdmica, i1 problema gue se plan-
teages Bostante complicardn, no hay ninguna salida Facil des-
de 'ed punto de vista econdmico, todos las opciones snon compli-
cadas y tienen problemas, vy cada uno de estas Dpdionos tra-
dicionales per judica n unos y beneficia a otros.wectores eco-
nomicos, :

cCudles 8oM los opeiones en términos clobales? on

las siguientes

1. La primera se reficre a los subdidios, subsidios a las ex-
portaciones, porcgue ahi esta la diferencia entre cxportacio-
nes @ importaciones, ya que de alguna mancra tenemos que ce-
rrar la bBrecha entre una y . otra, probablomente sumentando el
nivel de exportaciones. ;Cuél cs el problema con los subsi-

dios? Tenemos que pensar que el nivel de oxportaciaoncs de la
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seonomio chilonn es del ordon cdo 4.000 millones de délarcs al
afio, do los cuales chs mil eorrosnponde al cobre, on térmi-
nos grucsos, Jhorn, la pregurta cs ¢ ubsidiamos el cobre?
Liubsidiomos por procducto, por ogento ccondmico, o sgiellos
spctores cuyo procio ha coidn, o se da indiscriminadamento?
6i seo resta al cobre, el subsidio implicao doscientos millo-
nes de dolares ce un viaje, son subsidios el 10%. Zntonces
el problemé cstd, en quién lo Financia, comn se Finafcia, y'a
guiénes, sl comn se puede subsicdiar al sector exportadar,
poroue N se puede haccrlo también con cl scctar coRsthuc-
cisn,

21 problema es cue unm vez que se empiszen a otorgar
subsidios, todos los scctores empiczan a pediglo, usando el
mismo.motivo de la recesidn internacionaly, WUsf decir, no es

muy cloro hosta cdonde y cuando se pugcd, subsiciar,

2. La secunda opcidn es la de la libemoeion cde la cuenta on
capitales, - vale decir, turomcs @Nhesojuste en aste momento
on laa cuenta corrientc y de jgmos, que untrcn mas capitales

que los cue onthabnnlthadicionmlmente,ipor cual via? Tarles
mayoras incentivos pargegué gntren @ cineco afos plazo, o re-
duciendo el plazo de Permahencia cdo lne copitales de dos ahos

a un @fio, 0 de dosfERds Wy seis meses o = treinta dias. Zsta
n

-

=]
es la opecidon due ScWsEH en /rgentina., 9c¢ podria decir gue
es una opcidndle @ltimo recursn, El sector fimanciero intoer-
nacional, WpEr% el caso argentino estd conciente cue esta op-
cidn se @8n euondo un pais va no tiene nada més cue hacer,

-~

3. Lentereera opeidn es la devaluocidn., Lo devaluacidn cuan-
dogea ha de jado el tipo decombio Fijo cs la Gltima cosa que
hac@ un ministro deo haocienda, es lo Gltima cosa que en tales
cimpunstaoncios se haris, Lo experienciao de los peaises en do-
sorrallo rovela, que teniendo ol egamiio fijo por varicos afos,
se hace lo posibla por no devaldar, . Un mas, cicrtos estudios
empiricos revclan qué la pnsibilidad que el ministro de ha-
cienda caiga al devaluar, se triplicon,

Lo devaluacidn ticne distinto tipo de probklemas,
uno de ellos, y qgue no escapa o hadie,” es que la devaluscion
implicar un problema de tipo distributivo bastonte importante.
El sector privado nacional que cetda endeudado on délares, por
el monto de 3.000 millones de dolores aproximados, uno deva-

luacion real, del 10%, implicaria, No necesarismente, cque el
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sector privado aumentaria su ceuda en 200 milloneas de dolares,
gs decir, no ﬁstémns haklando de alge tan marginal., E1 pro-
blema de una devaluacion real cde 10% no es alge cue se logre
do buonas a primeras, si hay devaluacidn, los precios inter-
nos van a sukir, y en definitiva en lo cue se increments la
douda, No es en un diez por cientc sino gue en menos, parto
de eoso se procduce un cambio en las espectativas, eosa cs la oxg
perienecia en ..rgentina, la cente na 1o cree, se procduce ung
corrida, gue hace irreclevante una devaluacion del diez per

cionto y fuerza a una segunda devaluacidn y asl sucgsivamcnte,

4. Ctra opcidn es la de disminuir salarios realas,wdisminu-
vendo los reajustes de las remuneraciones a un monto inferior
gli170% del 1:i:8:, de acuerds con cl plan dgboR@l., £l argu-
mento es cue ésto haria mas competitivas las, exportaociones
ofucra, ya que se reducirion los costos. Ahora, la verdad
ce que oxisten cconomistas que Frente @ problemas como los
actuales piensan de immediato ¢h . la raduccion de los romo-
neracicnes recales da los trabpggjacoges,

: En esta materia hay verios argumentos para refutar
la postura :
a) i se trata de canap®eompetitividad c¢nn las exportociones,
hay cuec determiner quees /lo cue mas hr cfectado esta pérdi-
do cdo competitividdd de nucstras coxportociones, Un andlisis
cuidacdonso tevela que 1a mantoncidn del tipo de combio fijo
cetons dos Gltimos afns, algo tiehe que ver con la pérdida
de competitividad o nivel internacional. i so cuiecreoc euparar
el: problema, el instrumento mas directo es el manejo del ti-
po decdcembio, v no la reduccion de las remuneraciones;
k) £ tracuestion es determinar cual es el tipo de incidencia

de la cisminucidn de remuneraciones, Jadns les drdenes de megni-

-

tucdes del Il 0 hoy en. *la, que es de gproximadamente el 12%

para todo el afio 21, ;0uénto deberian caer las remcneraciones
reales? sUn 16%7? Es decir,rque si correpondiera un oumento

cdel 12%, se dé uno de 10%, una cnida de las remuneraciones

de ese orden es marginal, es minima, no tiene ninguna inci-
dencin, La otra cuestion con relacidén a las uxpnrtcéinnes Loudn-
O hepresehtan cdentro de la canasta total de produccidn
chilena? fiepresentan un 20%. Las expertaciones intensivas en
mano ce obra, para gue ¢l argumconto corra, scn menos del

30%, -estamos hablando del 30%, del 20% e la produccidon chi-

lena,
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c] Un argumento cde justicia, aln el afio 31, las remuneracio-
nes en términos realos no han rocoibrah el pader adguisitivo
gue tenian ol afio 70, do acuerdo al ssturdio correctivo cdel
1 C que hizo Marshal y Cortazar en EI;:L““. Intonces los
trabajadores no han tofminadn de pagar el costo de la reba-
ja de la inflacidén del 74, hasta shora, y sa les pide hoy,

que comiencen & pagar ol costo o esta situocidn recesiva,

d) i uno cmpieza @ comparar, cunles son las remuncracighes
cuc ostdn mas Fuera de linea, ¢eon las remuncraciones, mas\ba-
jos 0 las mas altas? L1 tomamos como =atron de refoerepeia
los precios internacionales y las remuncraciones internacio-
nales, vy ponemns bis a bis las remuneraciones chilenas con
las norteamericanas, veromos cue las cue estén mas fuera de
linco no son lés remureracicnos menores, sino las mayorcs.
Asi, si el argumcnto de la recuccidn de salorios se guisiera
aplicar, habria que hacerlo a las payores, por cuanto alli

os mayokr la distorsion cue oxiste en lns preciocs de remunc-

raciones intarnas.

c) La Oltima cuestidn cn asta dircceidn es cgue si hablan con
1os productores de hey en'diag,” 1o que les osté costancdo mas
caro no son las remunéracicnes sino el costo del crédito. Lo
due efectivamente lhs csti comiendn os el cnsto financiero,

Zs deeir, la mayor distorsion se produce por el costo clel Fac-
tor productiva, c@pdtal, las tasas de interés son muy altas

y oetén sabrFohlas tosas de interés internacionales. Los eco-
nomistossmo nos podemos explicar porque las tasas de interés
chilerme han estaco en ol monto que tionen desde hace un tiom-
PO, mtampoco esté claro 1o cue se ceberia hacer para haberlas
raeddcido, Zs un asunto gue es un misterio tant.':aha.lﬁc'%nf-
nemistas de gobiorno eomo para los de pposicion. Entoncos,
10 guo cn dafinitiva afecta ol productor local son las tasas

do intorés,

5. La Gltima opecidn es la rolativa al alza do los arancolos;
Jentro del modeolc ccondmico, la dnica opeidn os subirlos pa-
re jamoento,

- ara torminar, yo creo qua todas las opeiones que sc
ostan plantcandc hoy con dia, estas do tracr oxpertos oxtran- :
jeros mara cuc rosuelvan los problomas de la agricultura, o
Gsto de la ley anti-dumping, son cucstiones marginales, que

no tocan los problemas co fondo., La misma ley anti-dumping,



ne tonemos una ley que rogulas esa materia, si ha h
snln coso en quo ha podido ser aplicada, 21 problema ccnni-
mico con una leoy como éstas os que, os muy dificil ontrar

a ostablecor y modir cuante es el subsidio a un products de-
torminado de los gue estamos importando, entrar a prokar
Gstn, es muy dificil y los dnicos que van a ganar cen esto
loy scorén los abogacdes, probar los productos que so subsi-
dian on el extranjore puede tomar varios ofios., Lo mismo ocu-
rre eon los créfitos blandos pora la acricultura, scedice gue
so podria prestar a large plazo y @ o jos tosas do interos,
bucno, si ostos créditos estan ahi, la pregunta os @hor qué

na eo hon usadn? Y si estéan disponibles pora la agricultura

A}

dior qué no lo ostén para la construccién?, aunymas ,&i-or
audé so van a buscar afuecra estos créditos, si existen 4.000

millones cn rescrvas.
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zefialg que cree interprotar o tocdes 1las
presentos ol monifestaraliseior tieller los agracdocimientos
por la ldcica exposici@n gue ha heche, en una materio gue
para muchos de los asisténtes es tan complejo. Comprende el
esfuerzo hechospor ¢l scfior deller al hacer uno sintesis tan
opretada y completa del tema, y es por eso que reitora en

Pombre de Wos eoncurrantes el agracdecimiento por su valiosa

oexposicion,

Ofrece la palalra =zl profescr Ficarcdo Lagos.,





