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Introduccion

INTRODUCCION

La tesis se ha estructurado en seis capitulospeue se trata de vincular el
proceso de apertura de la economia hangara a garlie89, en un escenario de
cambio sistémico, con la politica de privatizacibevada a cabo por las

autoridades econdmicas del pais. Ese proceso ipadat sirvio de entrada a los
capitales extranjeros que, junto con la adhesiddulggria a la Union Europea, ha
transformado sus estructuras productiva y exporéagdia dado como resultado

un modelo de insercion exterior singular para &.pa

Durante cuatro décadas, la economia hungara fundiajo los principios del
modelo de tipo soviético, un sistema que se caraaba por la planificacion
centralizada de la economia y la autarquia de Blgggue se sustentaba en la

colectivizacion de la préactica totalidad de la pedgad.

A lo largo de esos cuarenta afos, los problemasitationes que presentaba el
modelo se fueron haciendo cada vez mas evideatds, por el lado de la gestion
como por el lado de sus posibilidades para gamntinos niveles adecuados de
crecimiento econémico. En varias ocasiones, lagridades trataron de corregir
los problemas del sistema econdmico a través dggras de reformas, que en
todos los casos resultaron ineficaces, o al mermsicientes. Finalmente, ante la
persistencia y el agravamiento del deterioro ecoc@nse acabd por producir el

colapso del modelo a principios de los afios noventa

En ese nuevo escenario, con la descomposiciéricaotie la Unién soviética a
finales de 1991 como telon de fondo, los nuevostetanientos de reformas
reclamaban un cambio sistémico orientado a consina economia de mercado

en todos los paises del bloque.



Introduccion

El horizonte que se vislumbraba en Hungria a comoiede los noventa respondia
a un nuevo escenario. Este venia marcado, intemenr los nuevos gobiernos
reformistas elegidos democraticamente y de marcadacter liberal, surgidos
tras la ruptura del orden soviético. En tanto queraamente, se caracterizaba por
unas relaciones geoestratégicas internacionalegasuelonde la URSS habia

dejado de ser una superpotencia.

En este sentido, entre 1988 y 1990 en todos leepale la region, si bien con
diferente intensidad entre unos y otros, se prodojeupturas mas 0 menos
pacificas (a excepcién de lo sucedido en los Bakamon el viejo orden
soviético, que acabaron por desalojar del podeosa dnquilosados lideres
comunistas. La quiebra de esos viejos regimendsicpsl dio paso a nuevas

estructuras politicas parecidas a las democrac@dentales.

Mientras, la politica de perestroika llevada a c@bo Gorbachov produjo un
cambio en las relaciones geoestratégicas a estalmacional. Las concesiones
gue se hicieron desde el gobierno soviético suprsita pérdida del rango de
superpotencia de la URSS vy el fin de la guerra fidemas, la politica de no
injerencia en los asuntos internos del resto deepale la region desplegada desde

Moscu favorecio los cambios politicos en la EurGgatral y Oriental.

Por todo ello, los nuevos gobernantes de Hungnianantento de desmarcarse de
sus predecesores politicos, fueron tomando posisicada vez mas cercanas al
paradigma liberal, deslumbrados por la posibilidde obtener las ayudas
financieras prometidas por las autoridades del €easi como su plena
homologacién e integracion en todas las instandi@®rnacionales. El
dogmatismo que impregné a esos gobernantes lesijcoacconformarse con la
aplicacion mimética de medidas vigentes en losepadscidentales que exaltaban
las bondades del mercado. De este modo, obvialsapasticularidades politicas,
econdmicas y sociales y desechaban la posibiligaoudcar medidas de reforma

alternativas con las que hacer frente a su prejilidad histérica.



Introduccion

Desde este punto de vista, tanto la ideologia dlbenperante en los nuevos
gobiernos elegidos en Hungria, como el entornenatgonal favorable hacia esos
planteamientos ideoldgicos de corte liberal-coresgov fueron determinantes para
que la estrategia de reforma se decantase en eseonsentido. La apuesta
estratégica liberal se basé en cuatro lineas dérada aplicacion de politicas

econdémicas de ajuste monetario, la apertura decdmoenia al exterior, la

privatizacion de los bienes estatales y la creademarco institucional necesario

para el funcionamiento del mercado.

El ajuste monetario. Las politicas de ajuste macroeconémico era un#asle
prioridades de los gobiernos reformistas hunganmosse estrategia para la
transicion hacia el capitalismo. La consecucionudesntorno macroeconémico
estable se les antojaba una condicion inexcusabke gl advenimiento de otras
transformaciones esenciales. Desde esa perspectiga, autoridades
gubernamentales vieron preciso la aplicacion degraroas de estabilizacion

cuyas principales medidas eran:

Primero, la liberalizacion de los precios de lognes y servicios, lo que
implicaba, no soélo, la retirada de la mayor paddas subvenciones estatales de
las que habian gozado hasta entonces y que loanhatzntenido en un nivel
claramente bajo. Si no que ademas, también cubdaigiencia gubernamental de
absorber una parte del ahorro forzoso en manos gmblacion, en tanto que
consumieran esos bienes. No obstante, las autesdecbnomicas procedieron
con la medida, conociendo que esa liberalizacion pdecios conduciria
irremediablemente a una drastica alza de los mistras décadas de inflacion

reprimida en la etapa soviética.

En segundo lugar, la liberalizacién del mercaderiat y exterior, es decir, la
supresion de los controles administrativos soboédeta y la demanda de bienes y
servicios en el mercado interno, al mismo tiempe s@ procedia a eliminar las
restricciones al comercio exterior y se promoviaalgertura comercial, la

convertibilidad de la moneda y la entrada de ckgstaxtranjeros.



Introduccion

El saneamiento de las cuentas publicas era laréetieclas medidas de choque, se
trataba de reducir el déficit pablico medianternstentos que incrementasen los
ingresos del estado, al tiempo que se procediaaduarte reduccion del gasto
publico. Dada la imposibilidad de incrementar logresos del Estado debido a la
baja actividad econdémica, el esfuerzo estabilizagocentro en la reduccion de

los gastos y la inversion publica.

El cuarto propésito era el control salarial y deihdflacion. Para ello, las
autoridades ejercieron un férreo control sobresklarios para evitar que éstos
creciesen por encima de los precios (reduciendelgsdder adquisitivo de los
trabajadores) y de la productividad del trabajar(pigendo un mayor nivel de

excedente para las empresas).

Por ultimo, la estabilizacion requeria la aplicacide una politica monetaria
restrictiva y de elevacion de tipos de interés elonbjetivo de que éstos fuesen el
referente del mercado de dinero y se redujesenteadéa de créditos (forzando un
menor nivel de consumo de la poblacién y encardoiela inversion y los
préstamos para muchas empresas), ademas de coatecracimiento de los

precios.

Indudablemente, los dirigentes politicos eran cdenses de que medidas de tal
dureza conducirian inevitablemente a una contraat#la demanda agregada y a
la postre a una recesioén econdémica. Sin embangiéa estaban convencidos de
que cuanta mayor celeridad y eficacia alcanzaspoldica de estabilizacion,
menor seria el coste productivo y social del ajysteas rapidamente se crearian
las estructuras propias de un mercado capital&tarazén de todo ello, los
nuevos lideres politicos estuvieron dispuestosueniasel coste social de esa
terapia de choque como una realidad inevitable lgsehabria de conducir al
saneamiento y a la estabilidad econdémica, al migemapo que lograban mayor

credibilidad para sus gobiernos frente al exterior.



Introduccion

La apertura exterior de la economia Los nuevos dirigentes politicos,
defensores a ultranza de la liberalizacion de mbsr¢ambios comerciales y la
entrada de capitales del exterior, suprimierorfdasnulas de comercio de Estado
que caracterizaban al viejo sistema economico e doviético. Prueba de ello
fue la disolucion en 1991 del Consejo de Ayuda Botina Mutua, que habia
sido la instancia de cooperacion econdémica supiama desde la cual se habian
practicado la mayor parte de los flujos comerci&ese los paises del bloque.
Desde el instante mismo de su desaparicion, laguast socios se obligaban a
realizar los intercambios entre ellos a preciosrirdcionales y en divisas, lo cual

no dejaba de ser una agravante para su delicadiéit econémica

Pese a todo, los nuevos gobiernos prefirieron @laade con sus reformas y
presentar la disolucion del CAEM como una muestréadsoluntad politica por la
plena integracion de sus economias en el mercaddialuAdemas, procedieron
a la eliminacion de contingentes y barreras araniesl en un intento de
incrementar los flujos comerciales, en particulan dos paises de la Unién
Europea. Pretendian asi favorecer la entrada diigias que aliviaran su escasez
de bienes de consumo, a la vez que la de aquéts mroductos industriales que
contribuyesen a la necesaria reestructuracion dietta productiva. Confiaban en
gue sus exportaciones de productos tradicionaledgri@n, al menos en parte, los
posibles déficit comerciales que se originaserye/ & resto quedaria saldado por

los créditos procedentes del exterior.

En la misma linea que lo anterior, las autoridapexcedieron a aplicar un
conjunto de medidas liberalizadoras de los mercadeosapitales, tales como la
eliminacién de controles en el acceso a los meradernacionales de capitales
y la reforma de sus sistemas de tipos de cambapEmitir la convertibilidad de

sus monedas y favorecer los flujos de capitales ebnexterior. Esas

transformaciones respondian al pleno convencimiglgoque tales medidas
servirian para lograr la estabilidad interna y pavdender las reformas

institucionales.

! véase Andreff, W.(1992).
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La privatizacién de los bienes publicosEl sistema econdmico de tipo soviético
vigente en Hungria se habia caracterizado por taralaza publica de la
propiedad de los medios de produccion y por larakpacion casi absoluta de las
decisiones economicas. De manera que, los nuemgotes, contrarios a ese
funcionamiento y en su afdn de construir un sistec@nomico capitalista de
mercado, tuvieron entre sus labores prioritariadearansformar el régimen de
propiedad. Para ello, tuvieron que desestatizaah totalidad de los bienes de
produccion, utilizando para ello amplios progranus privatizacion. De esa
manera, se adoptaba un nuevo régimen de propiedeatterizado por la
propiedad privada de los bienes, piedra angulasididma econdémico capitalista.

Aquellos gobiernos confiaban en que la privatizadi@eria consigo ademas del
cambio de titularidad de la propiedad, un conjudoventajas para la economia.
En este sentido, los partidarios de la privatizacasglian que con ella se
lograrian incrementar los ingresos del Estado @tqiferse a la venta de activos
publicos, al mismo tiempo que se reduciria el ggmiblico al eliminar las
subvenciones de las que disfrutaban esas emprBssmismo modo, la
privatizacion produciria un aumento en los ingredeslas empresas para su
capitalizacion, lo que reduciria en alguna medidexeeso de dinero en manos
del publico en tanto que adquiriesen esos actilpslmente, a juicio de sus
defensores, la privatizacion de las empresas sujgonutha mayor disciplina
financiera en el seno de las mismas y una mayarcppacion de sus directivos
por mejorar la eficiencia y la rentabilidad. Finalme, entre las muchas bondades
que traeria la privatizacion también se encontrdaiaaparicion de nuevos
mercados financieros donde intercambiar los titdgropiedad y la entrada de
capital extranjero, que junto con el ahorro nadiopantribuirian a mejorar la

actividad econémica.

Los nuevos gobiernos iniciaron las reformas letiisla necesarias para proceder
a la privatizacion y crearon agencias estataleargadas de dirigir el proceso.
Las politicas de privatizacién recogian un conjumtoy amplio de objetivos
econdmicos, politicos y sociales, entre otros: égona de la actividad econémica
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y la estabilizacion, la reestructuracion y modeaoian del tejido productivo, la
creacion de las instituciones propias de un mercagialista, la apariciéon de una
nueva clase social de empresarios propietarios,supresion del control

empresarial de la vieja elite econdmica comunista.

La reforma del marco institucional. EI cambio de sistema exigia necesariamente
una transformacién del marco institucional y de ésructuras econdmicas
propias de la planificaciébn burocratica. El sistemapitalista de mercado
necesitaba de unas instituciones y de una legislauievas que garantizasen su
normal funcionamiento y permitiesen la reproduccida los mecanismos

mercantiles capitalistas.

Las autoridades dirigieron las reformas hacia lanal liberalizacion de los
mercados, el cambio del régimen de propiedad, farmeilacion del papel del
Estado en la economia y la construccién de nuesiguciones propias de una
economia capitalista de mercado.

Bajo esa Optica, se hacia imprescindible el deldamie un mercado de trabajo y
de un mercado de capitales homologables a los exteilks y se imponia la
creacion de unas instituciones mercantiles basiaata entonces inexistentes en
Hungria. Sin ir mas lejos: un banco central enacygde las funciones y con la
autoridad que le son propias en una economia dead@runa banca comercial
capaz de realizar las labores de intermediacioriajoaracterizan, asi como otras
entidades financieras y de crédito habituales dmercado capitalista, como las
bolsas, los fondos de inversion, las compafiasedargs y reaseguros; por no
hablar de otras instituciones no estrictamentenfi@mas como las asociaciones
patronales, asi como un sinfin de instrumentos anéfes habituales en el tréfico
comercial y financiero como son las letras, losapég, los titulos valores, las

opciones, las obligaciones y las participacionesgeotros.

Asi pues, la reforma del marco institucional juatia estabilidad monetaria de los
mercados, la apertura exterior de la economiapyilatizacion de los medios de
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produccion, completaria el cuarteto de medidas dago la vision de los
gobiernos reformistas, habrian de conducir de farataral al establecimiento de
una economia de mercado homologable a la de susosede la Europa

occidental.

Al comienzo de la década de los noventa existiaaumalia unanimidad acerca de
lo complejo y prolongado que resultaria el cambssémico, incluso sobre el
caracter inevitable del mismo. Sin embargo, Lasidasdde reforma que debian
aplicarse, dado lo insdlito del proceso, planteamonpocas polémicas en los
diferentes foros de discusién, tanto por como skcapn, como por los

resultados obtenidos con las mismas.

Los gobiernos democraticos que fueron surgiendélemgria a partir de 1989
tenian su vista puesta en la Unidn Europea conwemtle politico y como area

econdmica “natural” para su integracion.

Por su parte, la Unién Europea también mostraleéstpor Hungria, un interés
gue nacia del potencial econémico que éste y &l despaises del bloque tenian y
por otro lado por hacer de Europa un area geoégitatmas estable y segura.

Tras los primeros contactos con los dirigentes gudmeentales del pais, la Union
Europea acaba firmando los llamados Acuerdos Eosopede asociacion. Eran
acuerdos establecidos entre la Union Europea PHEEBO, entre ellos Hungria, a
través de los cuales se establecia la accesibitiolameércial a la Unidn Europea de
productos “sensibles”, donde los PECO eran mas ebtivps que la Unién

Europea y por otro lado vinculaban de forma exple@s@operacion entre las dos
partes en distintos ambitos, a través de protocdéosooperacidbn en materia
financiera, asistencia técnica, politica y culturatiemas planteaban la futura
adhesion de estos paises a la Unidon Europea comespaiembros de pleno

derecho, aunque sin establecer ningun calendanicreim.
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Se centraban en crear antes del afio 2001, un @étldaalcomercio entre la Union
Europea y los PECO, liberalizando el comercio dedpctos industriales.
Quedaban fuera los productos agrarios y algunoduptos industriales que se
liberalizarian de forma progresiva para evitar Iplesi perturbaciones en el

funcionamiento de los mercados.

El proceso de adhesion fijaba una serie de etageta hlcanzar la integracion de
Hungria, un proceso que contemplaba la celebrai@odiferentes consejos en el
seno de la Unidn Europea para ir tratando los asumgcesarios para la adhesion

y concretando fechas para culminar la ampliacion.

Los paises firmantes de los Acuerdos Europeos mgroometian a cumplir una
serie de obligaciones, establecidas en el Congefoahenhague (junio de 1993),
gue debian cumplir antes de la adhesion y pasabeopeeguir un marco politico
democratico, adoptar un sistema econdémico de mergadsimilar el acervo

comunitario.

Hungria, que adelantdndose al resto de PECO habiadb el acuerdo de

asociacion el 16 de diciembre de 1991 y presendadmandidatura a la adhesion
el 31 de marzo de 1994, pasaba a formar parte deiéan Europea el 1 de mayo
de 2004.

La integracion en la Union Europea de Hungria baificado toda una serie de
cambios politicos, economicos y sociales (De And€dsaves, Luengo, 2002)

tanto para ella como para los antiguos miembrda teion.

La integracion le ha permitido romper con la sitdade aislamiento que desde el
término de la Il Guerra Mundial habian tenido respale Europa Occidental y
con las estructuras productivas y comerciales adtradas vinculadas a la
antigua URSS. La integracion de Hungria tambiénrdpesentado un nuevo
entorno institucional y normativo, obligandola acdrporarse a todas las

instituciones comunitarias y asumiendo el acervowutario. Ahora es una
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economia basicamente abierta que debe enfrentamsa ereciente competencia
externa, que genera beneficios pero también pueparar costes econémicos y

sociales en un futuro no lejano.

Para los antiguos miembros de la Union Europeapéatura y la integracion de
Hungria ha supuesto nuevas oportunidades de negpeim también la
concurrencia de un nuevo competidor comercial grifolero que compite por
hacerse con los mercados y por las inversionesarggtas directas de las

empresas transnacionales.

Hungria antes de entrar en la Union Europea tuve® emprender profundas
reformas economicas. Una de ellas la manera deaeau comercio exterior,
rompiendo con el comercio de Estado propio deksiat econdmico de tipo
soviético y saliendo de la estructura del CAEM/CCGB@M. La firma de los
Acuerdos Europeos o de Asociacion durante la pametad de los afios noventa
representd la aceptacion del proceso de apertumarc@l y marcaria un antes y

un después en sus intercambios comerciales.

El pais ha adaptado la politica comercial al nuesaenario econémico y al marco
normativo que establece la Organizacion Mundial @emercio (OMC),
asumiendo el principio de libre comercio y la atliéon del arancel como

instrumento esencial de regulacion de los interéasnb

La integracion de Hungria en la Unidn Europea heegelo una serie de efectos

comerciales de gran calado para su economia:

Politicas de tipos de cambio La politica cambiaria ha sido uno de los
componentes fundamentales de la nueva estrategi@rcial. Los tipos de cambio
multiples, utilizados en la etapa soviética, fuemrstituidos por un tipo de
cambio Unico. A la vez, las autoridades economicasedieron a devaluar, con
diferente intensidad, sus monedas en relacion corst® de divisas (Ver grafico

1 y 2). Esta practica tenia como principal objetlgomejora de su posicion
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exportadora al abaratar el precio de sus productoge al resto del mundo y

mejorar su posicion competitiva.

El otro objetivo de este tipo de politica de tig@escambio fue evitar la avalancha
de productos procedentes de los mercados occidentdlas autoridades
comerciales sabian que la disminucion o eliminadénlas trabas arancelarias
favoreceria las importaciones de productos occidesit maxime dado el
desabastecimiento de los mercados nacionales deesbide consumo y la
debilidad productiva de sus economias. Si la difmaco se controlaba y las
importaciones crecian por encima de las escasastagpnes pronto aparecerian
déficit comerciales insostenibles, que dada lalidieloi en sus reservas de divisas,
podrian poner en riesgo la estabilidad macroecarerei crecimiento y el propio

proceso de transformaciones econémicas.

En los afios posteriores a la integracion se hauprdd un proceso de
apreciacion, el cual se explica por dos motivos.uddado, por el efecto inducido
de las entradas de capital extranjero, tanto fieamacomo productivo, entradas
gue han originado un aumento en el valor de la aenBor otro lado, por la
acumulacion de un diferencial de precios a pesaquie la contencion de la
inflaciéon ha sido un objetivo continuo de las podis econdmicas de todos los

gobiernos de la region (Coudert y Couharde, 2002).

La entrada de Inversién Extranjera Directa (IED). Hungria esperaba que los
flujos financieros hacia su economia, especialmelate IED, crecieran
significativamente. Asimismo, esperaba que esosflicontribuyeran a la
integracion de sus economias en los mercados odalds. Hungria suprimié las
restricciones que tenia para la entrada de capiéad@anjeros, sustituyéndolas por
incentivos de diversa naturaleza, como ventajasals y arancelarias y la

posibilidad de acceso a los procesos de privatimaentre otros.

Desde la integracion de Hungria en la Europa comtai hasta ahora las

empresas transnacionales de origen europeo sefaeahado de las ventajas de

11
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localizacion del pais y de salarios muy inferioee¢os de Europa occidental,
especialmente para las empresas dedicadas a ad@sidorientadas a la
exportacion y que soportaban unos altos costesadspiorte y unos salarios mas

altos en sus lugares de origen.

Fruto de esta politica Hungria ha sido durante a®eeptora de capitales
foraneos. Por una parte, estos capitales se hdmatks mayoritariamente, a
captar el mercado interno de una economia conertefpotencial de crecimiento,
dada la situacion de escasez que existia en losentomprevios e iniciales a la
adhesion. Por otra parte, también toman cada vez peso las inversiones de
capitales destinadas a la creacion de nuevas essprespecialmente las plantas
industriales dedicadas a producir bienes para lsoréacion a nivel global
(I.T.Berend, 2000).

Como resultado de este tipo de politicas, las eoda del Este que mas capital
extranjero han recibido coinciden con las que mayqgansion comercial han
tenido con los socios comunitarios, siendo Hungnfa caso paradigmatico.
Asimismo, aquellas empresas en las que la mayoshtotal de su capital es
extranjero han ocupado una posicién de liderazgta exxportacién y presentan

un patrén de comercio intrafirma.

Evolucion de los flujos comercialesLa manera en como se hizo la transicion y
la voluntad politica de integrar a Hungria en ladpa comunitaria ha favorecido
la apertura comercial de su economia al resto deldm siendo reflejo de ello el

continuo crecimiento de la tasa de apertura comiédgsde 1990 hasta ahora.

Uno de los posibles riesgos esperados de la apartumercial de su economia
residia en que la debilidad productiva con la gadign dentro del mercado
comunitario, pese a las politicas de devaluaciorsude monedas y a los bajos
costes laborales, impidiera aprovechar las poddiks exportadoras y, al mismo
tiempo, permitiera la entrada masiva de produatgsortados de occidente. El

2 Este indicador nos mide la proporcién que existeeda suma del valor de las exportaciones y
las importaciones de una economia respecto deBsu Pl
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déficit comercial resultante de esa situacion podgravar la deuda externa,

generar tensiones monetarias y limitar el crecitoieconomico.

Efectivamente, el desequilibrios comerciales s@roducido como consecuencia
del fuerte incremento de las importaciones (F. goeyn I. Alvarez, 2007). Sin
embargo, el déficit comercial se ha podido contrgeacias a tres factores.
Primero, porque la economia ha mostrado en losnasdti afios un notable
dinamismo exportador, que le ha permitido cubriertau parte de esos déficit.
Segundo, la fuerte entrada de capital extranjenpenitido financiar parte de los
déficit comerciales y por cuenta corriente, siraggr los niveles de deuda externa
a corto plazo. Tercero, el buen comportamiento aldbdlanza de servicios,
concretamente del incremento de los ingresos pisnta, con los cuales también

se ha compensado parte del déficit por cuentaecderique sufrian.

La economia hungara al abrirse al exterior seadt@ntando a una competencia
internacional cada vez mayor y los escenarios @todis y comerciales que se
estan consolidando son mas diversos y complejés giee muchos esperaban. El
andlisis de las exportacioieauestra que se ha producido una transformacién de
su estructura productiva, pero la modernizacioreexpentada no permite afirmar
que Hungria haya logrado homologarse por completdosa paises mas
desarrollados de su entorno. Del mismo modo, |esltadlos obtenidos no
permiten afirmar que tenga una estructura prodagtigomercial propia de paises
en desarrollo especializadas en bienes basicodajdealor afiadido.

El tejido productivo y las exportaciones de Hungideexperimentado importantes
alteraciones desde 1995 hasta ahora. Con su erdgradauropa la produccién
exportable ha tenido que adaptarse a las exigew@a®s nuevos mercados,

modificando la composicion y la calidad de la afert

® El andlisis se realiza a través de dos indicadetemmbio en la composicion de las
exportaciones y la evolucion de las ventajas coatpas reveladas medida a través de la
contribucién por rama industrial al saldo de laabah comercial.

13
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La transformacion de la estructura productiva ssdpwbservar analizando como
a lo largo de estos afios, Hungria ha pasado detaexjienes caracteristicos de
las capacidades productivas heredadas del sistert@sioa hacia bienes de
industrias mas modernas, con mayor valor afadida@oy un contenido

tecnoldgico cada vez mayor (J. Worz, 2005).

El capitulo | de la tesis estudia la privatizacidemto desde una perspectiva
tedrica, delimitando el concepto, como desde umsppetiva histérica, haciendo

un repaso de la evolucion de las privatizacionesl entorno econémico global.

El capitulo Il trata de recoger, a modo de anteutede las principales
caracteristicas de la economia hdngara en su atdpdor a la apertura y a su
integracion en Europa, como un pais miembro deju#ccomunista liderado por
la URSS y con un sistema econdmico de tipo soaiétic

El tema Il Trata de explicar los fundamentos deefdrategia privatizadora
hangara y sus caracteristicas singulares en conipareon el resto de paises de
Europa Central y Oriental. Un asunto que vieneraptetar el siguiente tema, el
tema IV, haciendo un balance del proceso privatizad Hungria y poniendo de

relieve los principales resultados alcanzados.

El tema V estudia las inversiones directas extrasjeatendiendo a los factores
tedricos que las determinan y a los efectos quedimversiones han tenido en la

internacionalizacion y la dinamica econdémica de gt

El tema VI es un compendio de las principales amiches alcanzadas respecto
de la hipotesis principal que trata de contrastta &sis, asi como de los aspectos
mas interesantes que quedan pendientes de apaliaifuturas investigaciones en

la materia.
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Finalmente, la tesis aporta una amplia base des detiadisticos sobre los temas
tratados y proporciona una abundante bibliogradfadtica y referenciada que

puede resultar util para otras investigacionestifieas.
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- CAPITULO | -
LA PRIVATIZACION: UNA PERSPECTIVA GLOBAL

"El Consenso de Washington tiene razon: la
privatizacion es importante... Pero hay cuestiones
criticas acerca de /la secuencia y el alcance de las
privatizaciones.”

Joseph Stiglitz

INTRODUCCION

En este primer tema se analiza la privatizaciomelema doble perspectiva, por

un lado la perspectiva tedrica y por otro la his&r

En la primera parte se fija y delimita el concegqrivatizacion Para ese repaso
conceptual se revisan diferentes acepciones queusden encontrar en la

literatura econdmica y juridica.

Después de fijar el concepto del que se va haaerensla tesis, se realiza un
estudio del tratamiento que le han dispensadoetifes escuelas al fenomeno de
la propiedad. En él se manifiesta la importancia ¢enen los derechos de
propiedad sobre el comportamiento de los agenteséetcos implicados y la
distribucion final de los resultados obtenidos. mismo, se resaltan las
diferencias existentes entre los mercados ordimayioel “mercado de las
privatizaciones”, asi como la relevancia que tielasninstituciones y sus normas
de funcionamiento sobre cualquier tipo de transémion estructural de la
economia, haciendo especial referencia a la aplitade los programas de

privatizaciones.
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A continuacion se tratan tres aspectos esenciate$a deoria econdmica en
relacién con la estructura de la propiedad: losritiwos de los administradores y
de los propietarios de las empresas privadas yaslglublicas, la justificacion

tedrica del sector publico empresarial y, por Witina influencia de la propiedad

sobre la competencia.

En la segunda parte del tema se describe la evolistorica de la privatizacion.
Desde sus inicios en Gran Bretafia a principiosad#tada de los ochenta, hasta
los primeros afios del nuevo siglo. En ese recomidtdrico se identifican las
diferentes etapas por las que ha pasado el fenddet@ privatizaciéon a nivel

global y se sefialan algunos de los programas reédsanges a nivel regional.

Finalmente, el tema concluye con un breve an&issdmico de los resultados
globales de la privatizacion. El estudio del batéase centra en los ingresos
totales obtenidos por la venta de los activos astt la evolucion de la

produccion estatal, el impacto de la privatizagoébre los mercados financieros,
la influencia sobre las cuentas publicas, los efesbbre el destino de la inversién
extranjera directa y, para concluir, la influensdore la distribucion de la renta.

l.1. PERSPECTIVA TEORICA

[.1.1. Delimitacion del concepto de privatizaciéon

La importancia de la privatizacion tiene un dolkdeacter. Cuantitativo, en tanto
que se trata de una herramienta de politica ecaadque ha sido adoptada, con
mayor o menor intensidad, por los gobiernos de aeégn centenar de paises en
el mundo y porque los procesos de privatizacionitteého cuarto de siglo han
representado en términos de ingresos estatalewxide miles de millones de
dolares y han afectado a miles de empresas y dejddores. Y cualitativo, en
cuanto que “una de las manifestaciones mas espttes del ascenso del
capitalismo intelectual y econémico ha sido la pggzion de los programas de

privatizacion por todo el mundo.” (W.L. Meggins@®04).
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La privatizacion, en un sentido amplio del térmimzide sobre una multitud de
aspectos econdémicos, como son: la estructura geolasiedad, el crecimiento
econdmico Yy la estructura productiva, la politicasppuestaria del gobierno, la
organizacion y el balance de las empresas, losatescde capitales y también
sobre aspectos externos de la economia como lmaetenalizacion de las

empresas Y la inversion extranjera directa.

La fijacion y delimitacion del concepto d®ivatizacion resulta una cuestion
extraordinariamente compleja. Los diferentes estidjue abordan este tema
utilizan el concepto en una amplisima variedadadpeiones y tratan de explicar

con él situaciones muy diversas de la realidad@odra Y juridica.

El término privatisation en su terminologia original de la lengua inglésa
acufiado y utilizado por primera vez por el profé3eter Drucker, como término
sustitutivo de desnacionalizacion a mediados dafms setenta (D. Yergin y J.
Stanislaw, 1998). Pero el térmimpoivatizaciontiene muchos y muy diferentes
significados. Existen definiciones que van desds Iaas genéricas, que
consideran la privatizacion como la mera enajemad activos de las empresas
propiedad del Estado a compradores privados; ludsia mas restrictivas, que
relacionan el cambio de titularidad de la propiedk los activos con las
repercusiones derivadas de las politicas de regulauie pueden acompafar a la

privatizacion.

Autores de reconocido prestigio que han tratadoptablematica de la
privatizacion, como es el caso de J. Vickers y @rrdfv, sostienen que “el
concepto de privatizacion es muy amplio y no pussfgararse de otros como la
competencia y la regulacién”. También el profesor Rere sefiala que “la
privatizacion esta lejos de ser una féormula econarsencilla” y es un proceso
gue requiere creatividad para disefiar politicas@pdas para cada problema del
sector publico. Partiendo de esta consideraciégall relacionar el concepto de
privatizacion con veintidés técnicas distintas.r&mds métodos que menciona se

encuentran desde la venta total o parcial de lpigdad o la entrega gratuita a los
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ciudadanos o a los trabajadores, hasta la congartde los servicios publicos
con empresas privadas, pasando por la disolucidnat®polios o la liquidaciéon
de las empresas publicas. Por otra parte, P.A. @ab@ostiene que “existen tantos
aspectos legales como enfoques de la privatizacigméntras que S. Hanke
sefiala que “la clasificacion de las distintas famae presenta la privatizacion se
ha transformado en algo confuso”, lo que lleva te esitor a diferenciar entre
privatizacion y financiacion publica o privada deetminados servicios publicos,

sin que exista cambio en la titularidad de la prdad.

Esta amplitud de acepciones del concepto tambiéteystada por la totalidad de
autores espafioles. Los profesores A. Cuervo y FaRdez, afirman que “la
privatizacion comprende un conjunto de decisiones\an mas alla de la mera
transferencia de la propiedad o el control de &fttes publicas al sector privado
de la economia”. En sentido parecido se exprega ¥illar Rojas, al hablar del
caracter multiple del términprivatizacion cuando sefiala que es “un concepto
gue engloba varios medios encaminados a cambialtdeon entre el gobierno y
el sector econdmico privado, distintos y en gramlideealternativos entre si”. G.
Arifio, S. Martin-Retortillo o N. de la Serna tambidestacan en sus estudios el

amplio nimero de significados del conceptivatizacion

Para tener una mayor claridad del concepto deta@dn conviene hacer tres
consideraciones que recojan los enfoques mas hidstdel término, sefialando

que dichas visiones no son incompatibles.

El primer enfoque toma el concepto genérico quia ypeivatizacion como la mera
transmision de activos de propiedad estatal absgcrivado y es probablemente
la acepcion mas utilizada. Sin embargo, puedetegsimadecuada en ocasiones,
ya que esta formula no considera como privatizakei@oncesion administrativa a
una entidad privada de un derecho de explotaciomsialaciones publicas o la
concertacion para la prestacion de un servicio ipablleterminado, método
utilizado habitualmente por muchos gobiernos paraisistrar servicios publicos

sin que exista transmision de los bienes estatBk®. enfoque dprivatizacion
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puede recoger ademas de la transferencia de leshier de propiedad sobre los
activos, el marco de regulacibn que acompafia atepoo privatizador, al

considerarlo determinante para la ejecucion ydesltados de la venta.

El segundo enfoque del térmipoivatizacidnes aquel que lo relaciona con los
casos en que una actividad econémica publica sgpdgel ordenamiento juridico
privado. Es lo que se ha dado en llamar “privattraale la gestior® Este
concepto supone una privatizacion relativa, yasfe contempla el cambio en el
régimen juridico de una actividad, pero no la temscia de titularidad en el
sentido mas amplio del término. Conviene sefialarlgyustificacion tedrica para
privatizar que subyace bajo este enfoque doctrelaciona gestion privada y
mayor eficiencia empresarial. La utilizacion quéhaee del concepto puede tener
un doble sentido, por un lado cuando se utilizaréenamiento juridico privado
para llevar a cabo las funciones propias de la Athtnacion del Estado vy, por
otro, cuando se refiere a las modificaciones omgdivias de las actividades de

prestacion de bienes y servicios destinados aladerpor el sector publico.

No obstante, algunos autores como G. Arifio niegan agpte supuesto se pueda
denominarprivatizacion Segun él, no debe calificarse como tal la pradtie la
administracion de revestirse y/o actuar bajo forfuailico-privadas, ya sean
societarias 0 semipublicas, que persiguen en eshkdcapar del derecho publico
y huir al derecho privado, en ocasiones de mamepsocedente al incumplir la

normativa vigente.

En tercer lugar, parte de la doctrina econémickzatel términoprivatizacion
para designar el contenido de la politica dirigada reduccion o inhibicion de la
actuacion de los poderes publicos en el ambitoadactividad econ6mica, es
decir, la accion que tiene como objeto dotar deampyesencia y protagonismo al
mercado y a la iniciativa privada. Detras de estpa existe la creencia de que
aumentar la presencia en la economia del sectaduwrien detrimento del sector
publico fortalece el orden econdémico. El fundamestwrico de esta posicion se

4 Podemos encontrar la utilizacién del conceptoesia sentido en las obras de Martin Retortillo o
Villar Rojas. Consultar la bibliografia de referenc
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encuentra igualmente en la consideraciéon de guediativa privada resulta mas

eficiente que la actuacién publica

Bajo este ultimo prisma, quedarian recogidos eroetepto aquellas actuaciones
tales como la cesidn o venta, total o parcial,a¥edmpresas publicas al sector
privado, asi como el traspaso de funciones y tgrébkcas al sector privado y la

ampliacion de la autonomia en la direccion de esgs@ublicas. El concepto se
extenderia también a las medidas de desregulammadas por el gobierno para

eliminar los monopolios y aumentar la competenniéoe mercados.

Estos tres enfoques sirven para ilustrar sobrenjalijud con que es utilizado el
conceptoprivatizacion tanto en los ambitos disciplinares econémico ridjoo,
como dentro de éstos por cada corriente doctrifraleste sentido, el concepto
comprende procesos que van desde la transmisiGmsan® lucrativa de los
derechos de propiedad al sector privado, pasanddapdesregulacion o las
concesiones administrativas, hasta la adopcion atmaks organizativas de
naturaleza privada sobre las funciones publicass attividades econdmicas del
sector publico sin que exista cambio en la titdizdli de éstas.

Finalmente, dada la amplitud del concepto, el aak@man F. Ossenbuhl afirma
que “quien desee hablar de privatizacion, debe pang&ecisando el significado
del concepto”. Haciendo nuestra esta consideracasumiendo el caracter plural
del término, nos parece conveniente delimitar abtcepto deprivatizacién

utilizado en esta tesis con caracter previo a lposixion de los resultados
obtenidos del analisis del proceso privatizadoradeiado en Hungria y su

vinculacion con la entrada de inversion extrangirecta en la economia.

® Son muchos los autores que defienden esta posiciérfundamenta la privatizacion por razén
de una mayor eficiencia y racionalidad de la inicéaprivada frente a la publica. Véase, entre
otros, las obras de Cartelier, Morin Lerep, Roigr&llh Gonzélez Romero, Lorenzo Segovia. No
obstante, empiricamente se ha demostrado queclargfia productiva no depende, o al menos no
de manera exclusiva, de la titularidad de la prigue sino de las medidas desreguladoras que
acompafien a la privatizacién y de las caractesistitel mercado en cuestidn este sentido se
manifiestan autores como Vickers, Yarrow, Pierenygit, entre otros.
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Para el objeto de esta tesis definimos la priveitimacomo la transmision total o
parcial de los derechos de propiedad del sectolicpual sector privado de los
activos del Estado. La utilizacion de definiciome&s amplias haria mas complejo
y confuso el analisis. Por ello, en esta tesis aeajara la definicibn mas comun y
ampliamente utilizada, pero consistente con el eptac que establece la Ley
XXXIX de 1995, sobre la venta de los activos emgneses propiedad del
Estado, aprobada por el Parlamento hungaro, segtunal la privatizacion es: “la
venta de las acciones y de otros activos propietddEstado a propietarios

privados”.

[.1.2. Propiedad y privatizacion

El fendmeno de la propiedad de los medios de pmdnicha gozado de la
atencion de los economistas desde largo tiemps.aaSmith, ya en el siglo
XVIII, trataba el tema en su obta riqueza de las nacionekn ella criticaba la
situacion econOmica de las tierras de realeng@yqgmia un uso mas eficiente de

las mismas con su transmision a manos privadas.

También K. Marx erEl capital resalta desde otra éptica, en su analisis de la
explotacion de la clase trabajadora, la enorme itapoia de la propiedad de los

medios de produccion en la apropiacion del plusvalo

Karl Marx ha sido uno de los autores mas relevanti historia del pensamiento
econdmico, tanto por la trascendencia de sus &ociao por la originalidad de
sus propuestas. Marx prestd especial atencion eandlisis a las formas de
organizaciébn empresarial capitalistas, para entemdejor los procesos de
produccion y poder explicar la explotacion a la qstaba sometida la clase
obrera. Lo esencial de la teoria marxista es asalt caracter dominante que
tienen los medios de produccion (el capital) epreteso productivo, y por tanto,
la importancia fundamental que tiene su posesitmagha por parte de un grupo de
individuos o clase social, que puede entonces immpsu criterio al resto de la

sociedad. Para la corriente marxista, la poseskntugiva de los medios de

23



CAPITULO | — La privatizacion: una perspectiva gib

produccion es lo que determina quién se apropiaptidvalor, es decir del

excedente que se genera con el trabajo. En ladsmcsocialista, la propiedad de
los medios de produccion y de los bienes producetoestatal y por tanto el
plusvalor que se genera es de la sociedad en guntmneliminando asi el

caracter privativo del capital y del empresarioitadigta que se apropia para su
disfrute individual del excedente producido potrabajador.

Mas tarde, otros autores neoclasicos retomaram@ te la propiedad al analizar
la privatizacibn como una transaccién de mercadinaria. Autores como L.
Walras, K.J. Arrow y W. Leontief no pudieron expliccompletamente, ni
siquiera en las economias de mercado mas avanziadasransacciones de
privatizacion, al no cumplirse todas las premisasesarias de las transacciones

de mercado ordinarias de sus modelos de equikzoadomico.

En la actualidad, autores como J. Vickers y G. dayrenUn analisis econdmico
de la privatizaciénhan dirigido sus estudios sobre la privatiza@bambito del
analisis econémico y sostienen que todo procegwidatizacion tiene ademas de
factores econdmicos otros de tipo politico, quetafe significativamente a los
objetivos, los instrumentos y los resultados dedma. En este sentido, afirman
que el grado de competencia de los mercados agi ebmarco de regulacion,
pueden ser variables tan importantes o mas quepaeplad en si misma a la hora

de analizar la eficiencia econdémica de las empedlakicas y privadas.

Pese a esta larga trayectoria historica y a ladagones mas o menos relevantes,
el problema de la propiedad no ha ocupado nuncgasiaion importante en el
desarrollo del andlisis econdmico. La teoria ecaocanma sido reflejo de la
creencia de que la propiedad de las empresas etemmento de escaso interés
econdmico, ignorando asi la relacién existenteedatpropiedad y los incentivos
de quienes toman las decisiones en las emprega®spiedad y la distribucion de
la renta generada, asi como la influencia que dassibnes econdmicas privadas
pueden llegar a ejercer sobre la politica publieagonjunto de la ciudadania.
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La asignacion de los derechos de propiedad deteras objetivos de los
“propietarios” de las empresas (publicas o privadés organizacion de la
actividad econdémica y los métodos de supervisionladeactuacion de los
administradores, asi como el destino final de lesultados obtenidos. La
propiedad publica y la privada difieren en todasasscuestiones y por
consiguiente, los cambios que se produzcan en tlacaga de propiedad
afectaran necesariamente a la estructura produgtivaor consiguiente al

comportamiento de los agentes econdmicos implicados

Ademas, con frecuencia, los planteamientos teorjmarsen del supuesto que
iguala mercado a propiedad privada, obviando corestriccion la existencia de
otros posibles modelos donde el mercado pueda gesamsus funciones bajo

diversas férmulas de propiedad y no solamentelbgjoopiedad privada.

Las operaciones de privatizacion a menudo estqiram®s en los principios de
tres teorias econdémicas: la teoria instituciorslit la empreSade R.H. Coase,
gue desarroll6 en su obka naturaleza de la empresn 1937; la teoria de los
costes de transaccion o costes sociales, tambi@oa&e, expuesta en su articulo
“El problema del coste social”, y la teoria de tlesechos de propiedade A.
Alchian y H. Demsetz, propuesta por primera vezl8i3 en su articulo “El

paradigma de los derechos de propiedad”.

I. Major, sostiene que estas tres teorias descibaectamente las condiciones
necesarias y suficientes para la viabilidad de isterma econdémico donde los
individuos y las empresas actian como agentes Bgoo® autonomos, es decir,
muestran bajo qué condiciones puede prevaleceopagulad privada y se pueden
ejercer esos derechos de propiedad.

Estas teorias muestran como los propietarios ithdales y las empresas pueden

minimizar los costes de transaccion de la propie@dato para los individuos

® Esa teoria de Coase fue completada més tarde.ierrsetz en su obfimowards a theory of
property rights
" Esta teoria se enriquecié con las aportacionegs#sdosteriores de S. Pejovich.
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como para la sociedad. Implicitamente asumen ¢as #ansacciones se realizan
en un mercado normalizado, es decir, un mercadaleddéms compradores y
vendedores son igualmente autbnomos y donde anduntcomo objetivo la
maximizacion de su beneficio econdmico. Las tresias conforman pues una
teoria, que asume que la privatizacion es en smaisina mera serie de

transacciones de mercado ordinario (. Major,1999).

Sin embargo, el “mercado” de las privatizacionemndi peculiaridades que
impiden que se cumplan todas las condiciones angsti En primer lugar, los

compradores y vendedores no estan en una posgudtitaria en el mercado al
no percibir de manera similar sus derechos de @dapi. EI comprador (el

inversor privado) considera su decision de invergidmo un negocio. Después
de pagar el precio de la propiedad, querra tenedenacho exclusivo sobre la
utilizacién de los activos adquiridos. En cambioyendedor (el Estado) persigue
objetivos econdmicos y otros no econdmicos cuarickr® los activos, y puede
pretender mantener algan control posterior sobprdaiedad transmitida. Si los
vendedores fuesen los propios directivos de la esapestatal, la desigualdad
entre compradores y vendedores se reduciria per@silpersistiria, ya que los
directivos siguen siendo meros representantes mgligtario (el Estado o los

ciudadanos) en la venta, mientras que los compeadmtian como propietarios
privados en su propio interés. Esta divergenciauamto a la percepcion de los
derechos de propiedad y a los factores (a menudzommomicos) que determinan
la oferta para el vendedor y la demanda del congprachpide establecer un

precio tedrico de equilibrio.

En segundo lugar, las transacciones de privatinasdd Unicas e irrepetibles. La
privatizacién de una empresa sélo puede ocurrirvedly la transaccion tendré
particularidades especificas derivadas de las teairsiicas de la propiedad que se

quiera transmitir. Por consiguiente, la experierabéenida de una privatizacion

® Tedricamente una empresa estatal puede ser pasatimas de una vez. Esto puede ocurrir en el
caso de que el nuevo propietario privado quiekdewuelva la propiedad al Estado. Sin embargo,
hasta en ese caso, no podemos considerar la segumdtizacion como una repeticién de la
misma transaccién de privatizacion.
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s6lo podra aplicarse de manera limitada en otreséiecion de privatizacion, por

muy similar que parezca.

[.1.3. Mercados ordinarios y mercado de la privatiacion

Los mercados ordinarios (tanto de bienes como gitates) difieren entre si tan
solo por las barreras de entrada y de salida yaelogde competencia existente en
los mismos. Son considerados mercados ordinariogupolos bienes que se
comercializan y las transacciones en si mismas $n,ambos casos,
reproducibles. Por consiguiente, la determinaciériadoferta, la demanda y el
precio de los bienes, que ha sido analizada extesrga en la literatura
econdmica, es descrita como un juego repetitivieasdmpradores y vendedores.
Esto no implica una estabilidad estética (de lataféa demanda y los precios),
pero si estabilidad de las reglas por las quegan das transacciones de tales
mercados, independientemente de los agentes imadh& EI Estado por
ejemplo, sea como comprador o vendedor, no puaeasituar como cualquier
otro agente econémico en los mercados ordinariosadl en el mercado de la
privatizacion, donde el Estado ocupa una posicidrilggiada, pudiendo ejercer
todos sus derechos exclusivos y unilaterales pai@ai y administrar las
transacciones de privatizacion. Es el actor donienan ese mercado, aunque se

encuentre presionado por vender sus activos.

Este derecho a vender sus activos parece iguak dabsd agentes econémicos
privados, aunque existe una diferencia sustanEial.el caso de propietarios
privados, los activos tienen un valor y un preaontercado determinado por las
reglas estandar del mercado ordinario, por lo demme existe una demanda
potencial para un activo privado. La diferenciaaesh que el Estado, como
vendedor, no se fija solamente en la disposici@@agar un precio por parte de
cualquier comprador potencial, sino que toma ennteueotras muchas
consideraciones. En el caso habitual de que lsdcaion tenga por objeto un
negocio 0 una empresa en funcionamiento, el Eqtadde seguir otros criterios

para su toma de decision como el mantenimiento rdelaterminado nivel de
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empleo en la empresa, un cierto nivel de inversidla compafia, la transferencia
de know-how y métodos de marketing y de gestion, una detednina
reorganizacion y reestructuracion de la empresa&esac a los mercados

internacionales y otros requerimientos que delweniaplir el agente comprador.

Este conjunto de exigencias conforma un comprordesduturo por parte del

comprador hacia el vendedor, cuyo cumplimiento ddpgd en gran medida de la
propia estrategia de negocio del comprador y deocéste percibe la situacion
micro y macro econdmica de la empresa que comprauBlquier caso, una vez
transferida la propiedad, el Estado tiene muy patstsumentos a su alcance que
le permitan obligar al comprador a cumplir su caoniso. Solo puede confiar en
que la estabilidad y transparencia de los deredbgsropiedad, la solidez de las
instituciones y unos mercados bien asentados, tag@esion suficiente sobre el

comprador privado para que cumpla su compromiso.

Por tanto, en el mercado de privatizaciones, ldafela demanda se generan de
manera muy distinta a un mercado ordinario; en, ésle caben consideraciones
econdémicas por parte del vendedor y del compraadgntras que en aquél,
intervienen intereses de otra indole, no econdmycasmenudo contradictorios
entre si, como, por ejemplo, cuando el Estadoyadajue plantea la necesidad de
una reestructuracion de la empresa, pretende queaséenga un determinado
nivel de empleo. Por otra parte, el precio delvacis el resultado de una
compleja negociacién entre vendedor y comprador poedefinicion, es Unica.
Esto significa que, de no llevarse a cabo la op@nael vendedor y los nuevos
compradores potenciales deberan iniciar un nuewoegp de negociacion para

alcanzar un nuevo precio especifico.

Bien es cierto que la negociacion puede cambigrretio de un bien en un
mercado competitivo ordinario, pero en cualquiesocael nuevo precio no se
establecera de forma arbitraria, sino siguiendo nasmas reglas del juego
utilizadas en todas las transacciones de esteHip@ambio, en la transacciéon de

privatizacion, no existen referencias, ni de proosicimilares ni de precios, que
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permitan una comparacion; el objeto de la ventquiiera es un simple producto,
sino una compleja organizacion, con habilidad t&niy conocimiento

acumulados.

La cuestion sigue siendo como poder definir la ifibmae precio, sabiendo que
depende en gran medida de factores exdgenos. ih Raliratado de explicar la
formacion del precio de las transacciones de prae@in. La teoria de la Q de
Tobin, desarrollada por su autor Argeneral equilibrium approach to monetary
theory, intenta determinar el precio “objetivo” o "reaf$ de los activos de

propiedad estatal que van a ser privatizados. &kralefine ese precio como el
valor esperado correspondiente a la suma de losfibiexs futuros que pueden
generar esos activos estatales. El problema ese@sume implicitamente que
los activos ya tienen un valor de mercado y querigatizacion no cambiara

significativamente la rentabilidad futura de lagpe@sas que se privatizan.

Sin embargo, no parece que en la practica estaprdogsas se mantengan. Con
respecto al precio de mercado de los activos mlita inexistencia de un

mercado de activos publicos hace imposible la @iderde un precio de mercado
objetivo de las empresas estatales, al menos dastaués de un proceso de
privatizacion a gran escala que imponga el dondeidos derechos de propiedad
privada en la economia. Por otro lado, respecta eertabilidad futura de las

empresas publicas privatizadas, resulta practicemienposible determinar los

beneficios esperados de una empresa estatal gsay, @livatizada, esta destinada
a sufrir una profunda reestructuracion que le properar en nuevos mercados y
enfrentarse a nuevas condiciones de mercado \esidel eficiencia distintos a los

existentes como empresa publica.
Por tanto, la teoria de la Q de Tobin sobre lauagbn del capital sOlo seria

valida si la privatizacion fuese un proceso pocwl no cambiase de manera

significativa la productividad marginal de los &o8 de las empresas.
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En definitiva, el mercado de las privatizacionesseanuestra como un mercado
ordinario en tanto que no es posible, ni repesrttansacciones de mercado de
forma continua, ni tampoco establecer un precivetga definitivo de equilibrio
dada la indeterminacion de las funciones de ofgri@manda. Por lo tanto, no
parece posible elaborar una teoria de la privatradajo las premisas
convencionales de la teoria econOmica y compatiole la microeconomia
tradicional. La privatizacion es un proceso ecomdngiero también politico, que

deberia estar subordinado a criterios de racicaljdtransparencia econémica.

I.1.4. Construccion de instituciones y cambio de l&onstitucion Econémica

Todo sistema econOmico necesita apoyarse para mtiofitamiento en un
conjunto de instituciones. La creacion de las mgsma estd condicionada
Gnicamente por factores econémicos, ya que taminifmyen otros de tipo
politico, histérico o cultural. Los economistassatés y neoclasicos, desde A.
Smith hasta O. E. Williamson, pasando por D. North, han escapado a la
atencion de tales factores, ni a la importanciampeten tener en la explicacion

de determinados problemas econémicos.

North fue el primer autor en elaborar una teorialtidisciplinar de las
instituciones econdmicas del capitalismo. Williamspor su parte, optd por una
posicion intermedia entre la teoria econdémica pletacapitalismo y la teoria no
endogena de las instituciones capitalistas, aplicate manera flexible la teoria
de la empresa y la de los costes de transaccigrerbargo, no disponemos de

una teoria que explique el paso de un sistema edoa@ otro.

No obstante, algunas contribuciones tedricas pueskiritar Utiles para entender
el proceso de cambio sistémico, en concreto, ldaeate laeleccion publicade
J.M. Buchanan, la teoria de lasnstituciones economicake G. Brennan, J.M.
Buchanan y G. Tullock y la teoria dedecion colectivade M. Olson. Estas tres
teorias hacen propuestas sobre los principios eberdregir la creacion y el

funcionamiento de las instituciones econdmicas.
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La teoria de la constituciébn econdémica y la teddda accion colectiva defienden
que el paso de un sistema econdémico a otro (parpéje de una economia de
planificacién centralizada a un sistema capitalidéa mercado) no se puede
efectuar a partir de un simple cambio en las undthes economicas. Bajo esa
perspectiva, las nuevas instituciones sélo seradnles si se realiza una completa
transformacién de la constituciébn econémica déksia en su conjunto. Esta ha
sido la tesis mantenida por los organismos ecorasriitternacionales a la hora
de plantear el proceso de reformas econdmicascastles o de cambio
sistémico en algunas regiones, como es el casasdecbnomias poscomunistas
de Europa del Este.

Es entonces, cuando la privatizacion deja de semero instrumento para la
transferencia de propiedad desde el Estado a pmope privados, para
convertirse en uno de los pilares a través del agalconcreta la nueva

constituciéon econdmica y el cambio sistémico.

Bajo esa vision, si el proceso de privatizaciérvieme acompafiado de cambios
en la constituciébn econdmica, las empresas quenaser de propiedad privada
probablemente encontraran fuertes resistenciasném que tendran que operar y
mantenerse bajo las reglas de una constituciénoéetoa incompatible con los

derechos de propiedad privada.

Las teorias de la constitucion econdmica y de t@daccolectiva no ofrecen los
mecanismos especificos con los que se puede ybsetdespasar los derechos de
propiedad sobre los activos del Estado. Aunqueusiaportan una descripcion
sobre “las reglas del juego” de las propias ingitiioes, las relaciones entre si, asi
como la manera de alterarlas de forma consistenteompatible con la

racionalidad econ6mica.

Los fundamentos de estas reglas podrian sintetiearos siguientes apartados:

31



CAPITULO | — La privatizacion: una perspectiva gib

1) El Estado - Gobierno y Parlamento - es quiemetia obligacion y el privilegio
para formular la estructura legal de la transiciese marco legal establecera qué
no deben hacer los actores econémicos mientrasté&eransfiriendo la propiedad

del Estado hacia la propiedad privada.

2) El Gobierno no debe actuar ni como compradocamo vendedor en el
mercado de las privatizaciones, porque las agerd#agrivatizacion y otras
autoridades del Estado que dirigen el proceso @legedcion del gobierno, actdan
condicionados por intereses distintos a los puréeneecondmicos que
caracterizan a todos los agentes en el mercado.

No obstante, el Gobierno se reservara el derechontgevenir en aquellas
transacciones que estén relacionadas con la @ae#in de empresas que afecten
a la seguridad nacional, la regulacién del meroada politica exterior. Estas
transacciones especiales deberan estar claramepéeadas de las ordinarias

desde el inicio del proceso.

3) Los gobiernos central y local pueden y deberoremasir a los agentes
econdmicos (agentes privados y directivos de lgzesas propiedad del Estado)
a que gestionen las transacciones de privatizaaionjnterferir en ellas con
intereses no economicos. Dada la asimetria denmaftibn entre Gobierno y
directivos de las empresas publicas, sbélo se pafitér de racionalidad
econdmica al proceso de privatizacion si las regéadelegacion de los derechos
de propiedad y los procedimientos de actuacidragnrinsacciones individuales
son transparentes, competitivos y previsibles y deggan margen para la

discrecionalidad.

Estas son las directrices que deben gobernar derlpgroceso de privatizacion
segun las teorias de la constitucion econdmicalg decion colectiva. Con estas
normas se defiende la transparencia del proces@ yautonomia de los
responsables de la privatizacién. Sin embargo,eldidad de los hechos ha

mostrado que los procesos, lejos de ajustarseas estomendaciones, acaban
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siendo muy complejos y son dirigidos por individgp® confunden sus intereses
personales (politicos, electorales o econdémicos)la® intereses generales de la

sociedad.

I.1.5. La propiedad y los incentivos: la teoria debrincipal y del agente

La privatizacion de una empresa propiedad del Bstiede un efecto inmediato
que es la transferencia del control de la empresaahos del gobierno a manos
de los accionistas compradores. En la empresadasiva direccion la ejercen los
directivos por delegacion de los accionistas quee@o la propiedad, mientras que
en una empresa publica seran los administradoréanegu las dirijan pero

sometidos al control del gobierno.

Uno de los aspectos que mas profundamente hadritdideratura econémica en
relacion con la privatizacion ha sido el de losimo/os. A este respecto, las tres
cuestiones mas relevantes son el tipo de incentieqeopietarios y directivos, la
manera de lograr que ambas partes persigan losamishjetivos empresariales y
las diferencias existentes entre los incentivoprdeietarios privados y publicos.
En este sentido, la privatizacion de las empresddicas tiene como efecto
inmediato la alteracion de los incentivos de lomiadstradores que las gestionan,
que tenderan a modificar su comportamiento congs @¢sde el mismo momento
gue conozcan la intenciéon de privatizar la compafdacual afectara a los

resultados de la misma.

Las relaciones entre propietarios y directivos gmé&mn un serio problema de
dependencia, al producirse una situaciéon dondedoginistradores o directivos
podrian tener y perseguir unos intereses y obgtivm plenamente coincidentes

con los de los propietarios. Esta situacion se mmmproblema de la agencia
La Teoria de la Agencia suele atribuirse a A. Bgrg. Means, que en los afios

treinta trataron de demostrar y explicar la ineficia relativa de las empresas

publicas con respecto a las privadas. A su juiiomenor eficiencia de las
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empresas publicas se deriva de los diferentesg@d de agencia y las posibles
soluciones que se dan bajo cada una de las doadatenpropiedad. El problema
de agencia surge debido a que, primero, los dneagentes) buscan maximizar
su propia funcién de utilidad y no la de la empresal propietario (principal) vy,

segundo, debido a la informacidén asimétrica existentre ambas partes. Desde
esta perspectiva, las empresas estatales sowaelatite ineficientes respecto de
las empresas privadas porque el problema de laci@ges mas complejo y porque

las posibles soluciones para corregirlo son menores

Figura 1.1. Relaciones de agencia en la empresa pub licay en la empresa privada

FMPRFSA PUIRI IC/ FMPRFSA PRIVADZ
Propietarios <« Principa |—» Propietarios
Electores Accionistas
Polit funci . Principal
oliticos y funcionarios| <—  Agente
Holding Estatal de P Principal
participaciones y Agente
Directivos <«— Agente —» Directivos

El problema de agencia es comparativamente mas lemmgn las empresas
publicas dado que entre la propiedad y los direstise dan no una sino varias
relaciones de agencia (ver figura n°1). En este dg empresas los directivos no
son controlados directamente por los propietargisp por los politicos o
funcionarios, quienes a su vez son agentes de rlgseparios ultimos de la
empresa, es decir de los ciudadanos (electorada)a Gno de estos grupos tiene

una funcién de utilidad y un acceso a la informacié la empresa diferente, por
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lo que los problemas de disparidad de objetivosimetrias de informacién se
acrecientan. El problema se hace aun mas complejel, caso de que el gobierno
delegara el control de las empresas publicas ag@acia estatal o umlding de

participaciones estatales, ya que podria crearggabiema de agencia adicional

al actuar el holding como principal de los direatiwy como agente del gobierno.

Por su parte, las empresas privadas van a dismplenéat existencia, al menos
tedrica, de diferentes mecanismos capaces de rdbagiscrecionalidad de la
actuacion de los directivos y por tanto de reduairdivergencia entre las
funciones de utilidad de éstos y de los propiesarien primer lugar, existe un
mercado donde negociar los derechos de propieddd denpresa, que en el
supuesto de que los propietarios no estén confocoresos resultados obtenidos
y deseen salir de la propiedad de la empresa podrader su participacion
accionarial. En segundo lugar, en tanto que loscades sean competitivos y
exista la posibilidad de quiebra de la empresegelportamiento de los directivos
tenderd a ser mas eficiente con el fin de evithisitaacion. Por ultimo, los
directivos tendran interés en que la empresa quegedi obtengan buenos
resultados en tanto que su prestigio como dire@stara ligado directamente al
valor de mercado que haya conseguido para la empres

Segun este enfoque, en las empresas publicas morian estos elementos.
Primero porque en este tipo de empresas no exmstmacanismo de control
societario. Segundo, porque estas empresas frecoente tienen una amplia
disponibilidad de recursos financieros, operan e@ncados cautivos y no estan
sujetas a ninguna ley de quiebra, por todo lo saaleducen los incentivos para
maximizar la eficiencia empresarial. Y en tercegaly porque aunque las
empresas publicas también estan gestionadas mmtidas, el nombramiento de
éstos se hace siguiendo criterios politicos maspgatesionales, por lo cual el
prestigio de los administradores no estad unido usk@mente a su valia

profesional derivada del valor obtenido para la @%g con su gestion.
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En definitiva, bajo este planteamiento, el entoenoel que se desenvuelven las
empresas privadas crea una serie de incentivos goniigoles de gestion mas
eficaces para conseguir que los directivos de nasr&sas aproximen en mayor
medida su comportamiento a los intereses de |qsgiesios que en las empresas
publicas. En otras palabras, que la discreciordlmbm la que pueden operar los
directivos de empresas privadas suele ser mucholiméada por el entorno

institucional que en el caso de administradoresnaieresas publicas.

Siguiendo con esa linea argumental, el efecto demeg/or control tendrd como
efecto que los directivos ineficientes tendrian osenprobabilidades de
mantenerse en las empresas privadas que en laggsulbin embargo, esta
argumentacion, no debe implicar, que no puedantiexjgestores publicos
eficientes o privados ineficientes, sino que Igsesnas de control a los que se han
de someter unos y otros son diferentes y que éstdan con mas frecuencia en
las empresas privadas. Como consecuencia de esesprgabria esperar, en
términos comparativos, que las empresas privadés esejor gestionadas y

logren una mayor eficiencia interna que las emgrpgalicas.

En definitiva, la Teoria de la Agencia trata deacanar el problema de la
informacion y los incentivos entre principal y atgeg encontrar un programa de
incentivos 6ptimos que maximice el objetivo depospietarios. Analicemos mas
en detalle cédmo funciona ese sistema de incentiajs los dos regimenes de
propiedad de la empresa, el privado y el publiemaPa explicacion adoptaremos
los diferentes mecanismos existentes relacionaologacsupervision y el control

de las empresas tanto interna como externamente.

a) La empresa privada

Los factores que afectan a los incentivos de lagresmpresarial en las empresas
de propiedad privada, bajo el supuesto de que tmsorastas buscan la

maximizacion del beneficio, son: la separacion eemtropiedad y control, el

acceso de los accionistas a la informacion sobmndecha de la empresa, la
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efectividad del mecanismo de absorcién de emprngdas restricciones legales.
Veamos algunas consideraciones al respecto:

Las decisiones de la empresa seran tomadas poniattadores profesionales
cuya retribucion laboral no dependera soélo de leseficios obtenidos por la
empresa, sino que ird en funcion de los nivelemgi®sos y esfuerzos. Es decir,
de variables tales como la tasa de crecimienta éenpresa, el volumen de ventas

de las empresas y el nivel de gastos discreciodaléss administradores.

Algunos autores consideran que en las grandes doagparadicionales la

propiedad esta dividida entre un gran numero d@mistas que en cualquier
momento pueden vender sus acciones a otro invemdejar de ser accionistas de
la empresa. Por tanto, presuponen que existe pidaraovilidad del capital y

variabilidad del nimero de principales (A. Alchiahl. Demsetz, 1972).

Bajo todas las premisas anteriores, la teoriaesustjue los administradores de la
empresa tendran limitados sus objetivos cuando eecado de capitales esta
desarrollado y su funcionamiento es eficiente. Begtas condiciones, el agente
tiene un fuerte incentivo para desarrollar una adstracion eficiente dado el

riesgo que correra la empresa ante posibles @sebradquisiciones de otras

empresas competidoras.

Para explicar esto ultimo, supongamos dos escendiferentes: el primero es
una empresa donde propietario y administrador somisma persona; en el

segundo, propiedad y administracion estan separadas

En el primer caso, los incentivos para incremefdaeficiencia interna de la
empresa son muy grandes y la informacion sobréuacsdn de la empresa es
completa. De esta manera, el propietario-gerentecrsmntrard en mejores
condiciones para elevar los beneficios de la emapyedajo el supuesto de que
puede vender los derechos de propiedad, podra eeatsy manera rapida el

beneficio obtenido transmitiendo acciones.

37



CAPITULO | — La privatizacion: una perspectiva gib

Sin embargo, es mas frecuente encontrar empresa®ppran en el segundo
escenario. En estos casos, los principales debentimar a los agentes para hacer
confluir los intereses de ambos. Pero se planteanpdoblemas: primero, una
situacion de informacion asimétrica entre princigabgente; y segundo, los

niveles de control no son los éptimos.

En efecto, cuando la administracion esta separada gropiedad, es probable

que los directivos estén mejor informados de lastopidades de la empresa que
los accionistas propietarios. Ademas, las medigasodtrol que lleve a cabo uno

de los propietarios proporcionardn beneficios adtes, en cualquier caso los

niveles de control tienden a ser subdptimos (Grovar1986). De este modo, un

directivo sélo tendra incentivos cuando el benefauie obtenga sea mayor que el
esfuerzo extra que deba realizar y cubra todosdsgos ajenos a la direccion en
los que pueda incurrir (S. Shavell, 1979).

La teoria del principal y del agente explica laisi@n al problema de la falta de
optimalidad en el control interno de las empreEasa teoria plantea la existencia
de una serie de mecanismos de control externo. iWgoas que aunque no han
sido disefiados desde la propia empresa, ayudamearalos intereses de los

directivos con los de los accionistas propietarios.

El primero de estos instrumentos de control exterstd en la existencia de un
mercado de control de sociedades eficiente y lagialilidad de las acciones. La
posibilidad de que una persona o una empresa fhaegase en el mercado con la
mayoria de las acciones de otra empresa, y comelloontrol de la sociedad, es
un fuerte incentivo en teoria. Si la administracdm la empresa es deficiente
supondrad una caida en la valoracion de la empreda gus acciones. Ello

facilitara la adquisicion a otras empresas compedsl de una parte mayoritaria
del capital y la posibilidad de absorcidén de la msp. Por tanto, el riesgo de su

posible sustitucion actia como incentivo sobredicsctivos.
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Sin embargo, en la practica, el mercado de comteolsociedades no parece
funcionar de una manera tan mecanica y transpanentg al contrario, adolece
de claras imperfecciones (A. Singh, 1975). De estedo, la simple
negociabilidad de los derechos de propiedad nouésiente para cubrir los
efectos de la dispersion de las acciones. Ademasnécanismos de absorcion no
parecen funcionar igualmente en empresas de graaitay en las pequefas.
Asimismo, el riesgo de absorcion involuntaria parggie no siempre guarda

relacion con la buena o mala actuacion de los tilicec

Otro factor de control externo sobre los incentideslos agentes es el riesgo de
quiebra de la empresa. La quiebra se produce srorlento en que el valor de
mercado de los activos de la empresa esta poraelehjvalor de su pasivo.
Considerando que los administradores presentan funaién de utilidad
decreciente frente al esfuerzo, cuando exista araeste quiebra funcionara como

una restriccion del comportamiento de los diresivo

Efectivamente, en la medida en que se acepta gfimdéaon de utilidad de los
directivos es decreciente al esfuerzo y que edtkiomada con el nivel de
endeudamiento de la empresa, si los accionistagrotmm el nivel de

endeudamiento controlaran el grado de amenazaielerguy por tanto el nivel de
esfuerzo de los administradores. Asi podran inflabre la eficiencia interna de la

empresa.

Sin embargo, la validez de este instrumento incadtir es también limitada en
un doble sentido. En primer lugar, porque lo haifal menos en las grandes
empresas) es que la decision sobre el nivel deudadgento de la empresa esté
delegada a los administradores. Por consiguiente elos quienes tienen la
facultad de decidir el nivel de endeudamiento yr@odooner unos niveles de
deuda menores que los que impondrian los accisnpstia incentivarles con una

amenaza mayor de quiebra.
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La otra limitacibn surge de las expectativas deelga que perciban los
administradores, de manera que si llegan a perctrro inevitable la quiebra,
cualesquiera que sean las decisiones que ellositalasaparecera todo incentivo
por su parte para mejorar la eficiencia internéadempresa y la quiebra dejara de

ser un mecanismo efectivo de control.

El dltimo de los controles externos que la literatacondmica suele citar hace
referencia a los canales para obtener financiaexierna para los planes de
inversion de la empresa. Este mecanismo tambiédeppi®porcionar incentivos

para los gestores de las empresas privadas. Asfidouuna empresa privada
desea expandir su actividad y tiene necesidachdadiacion externa, sabe que las
condiciones y la posibilidad de endeudamiento vastar ligadas a la calificacion

gue obtenga entre los prestamistas o inversor@scdhsiguiente, las empresas
gue estén mejor gestionadas tendran acceso aalaciation probablemente con

mayor facilidad y en mejores condiciones. Por eti@wio, aquellas empresas con
malos resultados tendran mayores limitaciones gaste mas alto para acceder a

la financiacién, lo cual limitara sus posibilidadkscrecimiento.

En definitiva, se puede sostener que si bien eadgie la teoria del principal y
del agente explica muy claramente el problema @gdacia y pone de relieve la
relacion entre régimen de propiedad e incentivoprdeipales y agentes, no es
menos cierta la limitada explicacion que proporai®sobre su solucion. Las
medidas de control de sociedades propuestas, es ldeqosibilidad de
adquisicion involuntaria de las empresas y el oesg quiebra, no funcionan de
manera perfecta e igual en todos los casos. Lacraglidad de las acciones
tampoco explica por si sola los efectos de la dispe de las acciones, la
probabilidad de adquisicion de las sociedades eterminada por el tamafio de
la empresa, la absorcidn involuntaria de una sadieth siempre esta relacionada
con la mala gestion de los administradores y sigoede quiebra funciona como
instrumento incentivador s6lo en algunos casosemttipndo del control del
endeudamiento y de las expectativas de quiebrasdgirectivos.
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b) La empresa publica

Las empresas de propiedad publica tienen una dergarticularidades que las
diferencian de las de propiedad privada. La prinderallas es que los principales
no se regiran Unicamente por el principio de laimeacion de beneficios. En
segundo lugar, las empresas publicas no tieneorainegociables y no existe
un “mercado” para el control empresarial y aden@ashay ningdn mecanismo
similar a la quiebra de las empresas privadas gtige acomo restriccion del
comportamiento de la actuacion financiera de lapresas. En tercer lugar, el
gobierno es el encargado de supervisar la actuaedas administradores de las

empresas del Estado. Tratemos a continuacion tessagsarticularidades.

Los administradores de las empresas estatalendiggierincipios de la teoria del
interés publico. Es decir, se basan en el prindgdoico de tratar de maximizar el
bienestar social, entendido como la suma del extedte los consumidores y de
los productores. Esta actuacion parte del supudstque los administradores
gubernamentales son depositarios del control depropietarios ultimos de las
empresas, es decir de los ciudadanos, de manedehae de actuar en su interés.

Los administradores publicos son los encargadosmaecar los objetivos
empresariales como funcion del bienestar social.e8ibargo, como sostienen J.
Vikers y G. Yarrow, hay dos justificaciones delt&rés publico” que pueden usar
discrecionalmente los gobiernos para otorgar en aystivos ponderaciones
diferentes a los excedentes de consumidores y giarés. La primera se deriva
de los objetivos distributivos. En las empresadipad, el gobierno puede tratar
de reducir la transferencia de capital desde logribmyentes a las empresas
publicas o por el contrario ponderar mas los beitefi indirectos que los
consumidores pueden obtener al consumir bienepvizies publicos con precios

subsidiados.

La otra justificacion se refiere a los costes @awueacion de los fondos publicos y

la discrecionalidad que tiene el gobierno parassgnacion. Por ejemplo cuando
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alguna empresa publica necesita financiacion, doslds se tendran que cubrir
con transferencias originadas via ingresos publacoon préstamos contratados
por el gobierno o con la emisién de dinero. Cua@quide estas medidas afectara
de manera importante a otros mercados de la ecanpslpondra un coste mas

gue proporcional al importe transferido a la emgmsblica.

En segundo lugar, en lo referente al control caipaw, las empresas publicas no
tienen el problema de la dispersion de las accideels empresa privada. En la
empresa publica el capital pertenece al Estada éntegridad y no se encuentra
repartido entre un numero determinado de accimisd@emas no existe un
mercado donde se negocien esas acciones. Tampst® @xiesgo de quiebra al
que se pueden enfrentar las empresas privadasoquaa gestionadas, dada la
posibilidad existente en las empresas publicasutlérccasi indefinidamente sus
quebrantos financieros a través de transferendialicps de capital.

Otro aspecto de control externo donde se obserdasgjual comportamiento de
las empresas publicas respecto de las privadasfasmhciacion externa para los
planes de inversion. Es muy frecuente que las esapreublicas encuentren
financiacion bien directamente del Estado o deHihgl publico en el que se
encuentren integradas, de otras empresas publidadas mercados financieros.
El hecho de disponer de un aval publico facilitaorelemente el acceso a
financiacion que, aparte de poder ocasionar ennafjlcasos un exceso de
endeudamiento, elimina el posible efecto discipliaaque los mercados
financieros pudieran ejercer sobre la accion de ddministradores de las

empresas publicas.

Los gobiernos pueden intervenir directamente etohaa de decisiones de los
directivos y establecer mecanismos de incentiveswatlos. Algunos autores han
sostenido que el orden jerarquico puede produgicomdiciones apropiadas, un
control més eficiente que el del mercado de castdD.E. Williamson, 1975).

Sin embargo, parece que el andlisis empirico dehasuautores, referido a la

adquisicion de informacion relevante de las emgresanfirma que el control
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privado se ha mostrado un método mas eficaz gjezagfuico. Ello es debido a
qgue en la empresa privada la recopilacion de irdciém sobre la empresa se
encarga a una multitud de individuos e institucigmpie dada su especializacion
y la competencia entre ellos, conducen al descidgmim de un volumen de
informacion mayor que el que pueda proporcionadreto organismo que se
encarga de la recopilaciéon de dicha informacionekrtaso de una empresa
publica.

Para analizar fielmente el comportamiento de Igsresas publicas es relevante el
andlisis de los incentivos publicos entre los éifées agentes participantes. Para
ello es necesario distinguir entre tres tipos deras y las relaciones que se crean
entre ellos en las empresas publicas: los ciudad@mbantes), los politicos y los

administradores.

La primera relacién es la que se establece enidadanos y politicos. Es obvio
que la relacion entre ambos actores no es sim@endilla. Los politicos pueden
centrar sus preferencias en multitud de variabtesog el poder, los niveles de
esfuerzo, las remuneraciones, etc. Pero quizd bayaspecto especialmente
relevante en su comportamiento: la temporalidatadeermanencia en el cargo.
El periodo que un politico ocupa un cargo de cérgropresarial es a menudo
breve, pudiendo cambiar por cese, ascenso o dalexttoral. Este factor puede
originar unos incentivos muy débiles en los paigicomo administradores de las
empresas publicas. No obstante, segun este enfagugolitico tiene como
objetivo el éxito electoral propio y del partido@le representa, por lo que, en
teoria, tratara de mejorar e incrementar la ef@éereconomica de las empresas
publicas que gestiona. En este sentido se entigmel@umenta el bienestar de al
menos parte de la poblacién y ello deberia deremaruna mejora de las
expectativas electorales de su partido.

Sin embargo, en la practica todo el argumento dgénde que los ciudadanos
estén o no bien informados de las decisiones tosnpdalos politicos y de los
efectos de tales decisiones, asi como del gradeadeipacion politica de los

votantes en los procesos electorales. La realidag ple relieve que la falta de
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informacion y participacion de los ciudadanos esde. El votante comun tendré
escasos incentivos para adquirir esa informaciésgramuy costosa para él. Solo
en el caso de que los votantes se vean afectadmtady negativamente por las
decisiones politicas se producirdn incentivos mrfites para obtener esa
informacion sobre las actividades de supervisioar Bnto en la relacion

principal-agente de los politicos y los ciudadas®ponen de manifiesto notables

asimetrias en la informacion entre ambos actoesgng los propios ciudadanos.

Otra relacién de incentivos publicos es la que smlyre entre politicos y
administradores. El trabajo de los administradg@sicos sera supervisado por
los politicos, y por lo general se suele utilizamo instrumento de control el
tamafno del presupuesto. Esa herramienta de copdireice inadecuada en la
medida que dispara los costes unitarios del mo&oembargo, existen factores
suficientemente importantes como para pensar qoenglol de la administracion
burocratica no alcanzara en ningun caso nivelesnépf aun cuando no se

utilizase el criterio del presupuesto.

En primer lugar, por la asimetria informativa enpaiticos y administradores

publicos sobre el comportamiento de los Ultimos @uapide un conocimiento

exhaustivo con el que mejorar la eficiencia. Enusdg lugar, por los escasos
incentivos de los politicos para buscar mejorasaegficiencia en tanto que no
mejoren las perspectivas electorales y se conmi@marecompensas politicas. Y
tercero, porque los factores que incrementan elesiar de los administradores
publicos tenderan, en igualdad de otras circunstana tener también efectos

positivos sobre el bienestar de los politicos (dk&fs y G. Yarrow, 1988).

En resumen, podemos concluir que en las emprespodeedad estatal, a pesar
del principio tedrico de la busqueda del interéslipd, la realidad es bien
distinta. Tanto las imperfecciones del “mercadocdetrol politico” como la
debilidad de los incentivos sobre el control efitdiede las empresas, parecen
poner en evidencia el control publico en las engwesstatales. Pese a todo,

ambos factores no bastan para establecer una pr@swam favor de la propiedad
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privada en todos los casos. En aquellos casos dosdeercados de productos y
factores gozan de una intensa competencia, pausckasg empresas privadas son
preferibles a las empresas publicas, en tanto quellas operan con unos costes
mas bajos. Sin embargo, esa evidencia se diluyeserasos donde los mercados

son menos competitivos y eficientes.

[.1.6. Los fallos del mercado como justificacion teica de la empresa publica:

el papel econémico del Estado

En la segunda mitad del siglo XX el protagonismbEsado fue muy relevante.
Ese protagonismo tuvo su fundamento y su justibicacen al menos dos
elementos explicativos. Por un lado, el crecimietgda “demanda redistributiva”
de la ciudadania de un importante nimero de paises Mundo y, por otro, el
apoyo mayoritario del que gozaron las ideas kegnasi durante casi tres
décadas. Sin embargo, en estos ultimos afios dl gelpestado en la economia 'y
su reforma ha sido objeto de profundas transforomasi y ha estado sometido a
profundos debates tanto en los paises mas avanzaghesen aquellos con menor

nivel de desarrollo.

El analisis econdmico tradicional suele descansarlesupuesto de que los
mercados se ajustan automaticamente, como Si @pems un universo sin
limitaciones, pero este planteamiento es soOlo uilezacion simplista de la
metafora de la “mano invisible” de A. Smith. Es plista porqueLa riqueza de
las nacionespone de manifiesto con claridad que el peso deféotores
institucionales condicionan significativamente ¢tuacion de los individuos y por
consiguiente los resultados. En una linea simias, siglos después, el premio
Nobel R. Coase denomindostes de transacciomal precio que los agentes
econdmicos han de pagar por hacer que funcioneméssados. Apunta que el
intercambio de bienes, servicios o factores prodogtsélo puede hacerse con el
reconocimiento previo del derecho de propiedado€Esitercambios se podran
realizar de una manera mas facil, eficaz y baraéxisten unas reglas de juego

conocidas, aceptadas y fijadas de antemano pagkrges econémicos. Por tanto,
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la creacién de un marco institucional que defirmlimites para la actuacion de

los agentes econdmicos es la primera de las tded&stado en la Economia.

Ahora bien, el Estado no se limita a actuar commregislador o arbitro para el
sector privado, sino que también puede actuar cpamticipante activo de los
mercados. En ocasiones actia como regulador, esitdo o condicionando
precios, cantidades o tipos de productos a intds@amEn otras ocasiones actia
como agente economico, que emprende actividades®goas en concurrencia
con el sector privado o que compite con éste padds prestables en los
mercados financieros. También desempefia una funes@mcial en lo que
respecta a la aplicacion de la politica econdmida distribucion de la renta,
modificando el reparto resultante de la mismag&sale la imposicion progresiva

o la asignacién de bienes, servicios o prestacipabkcas.

A lo largo de los ultimos dos siglos se ha venigzutiendo sobre cual debia ser
el papel del Estado en la economia y su peso velan la misma. Ese
controvertido debate cobrd dinamismo en la segumtid del siglo XX. Posturas
detractoras de la intervencion del Estado en la@oda se fueron sucediendo con
otras firmemente defensoras de lo publico. TraSdgunda Guerra Mundial, las
politicaskeynesianasomaron el protagonismo, fortalecidas por el redoale la
crisis econdémica de los afios treinta y la necesadanstruccion de postguerra.
La politica econémica del momento se centrabagnailda estabilidad econdmica
y el pleno empleo mediante una adecuada demanegaats. En este contexto, la

intervencion del Estado y las empresas publicadtedsmn cruciales.

Los paises mas avanzados, especialmente los earmpgeron el cuarto de siglo
posterior a la Segunda Guerra Mundial bajo poBtieeonémicas que, en el
ambito internacional se centraban en un comerciativamente libre y no
discriminatorio y un sistema basado en tipos debgarfijo, aunque ajustables,
promovido y sostenido por los Estados Unidos. En aeibito nacional
predominaron los criterios del Estado del Bienestagntados, en palabras de

Polanyi, a “proteger a las sociedades frente aelksesos del mercado” y
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expresados en intervenciones de cardcter sectpo#tjcas macroecondémicas
dirigidas a lograr niveles elevados y establesnipleo, el desarrollo de amplios
sistemas de seguridad social y todo ello en un endec estabilidad monetaria

aceptable.

Los crecientes desajustes de la economia norte@marien los ultimos afios
sesenta y la crisis energética de los afios sepeafaciaron un planteamiento
distinto al que habia estado vigente durante losa$ 25 afios. Las demandas
crecientes de la ciudadania al Estado habian c@ltdaauin continuo crecimiento
de los gastos publicos de todos los paises ado @l periodo. La imposibilidad
de mantener unos niveles de ingresos publicos a@lifes a los gastos se
traducia en déficit continuos en las cuentas pablito cual era reflejo de las
inflexibilidades de las diferentes economias. Edtesequilibrios presupuestarios
alteraban los resultados de los ajustes y se dbawern uno de los principales

impedimentos para la recuperacion de las economias.

Las politicas econdmicas dejaron de priorizar asgezomo el pleno empleo o la
demanda, para centrarse mas en el ajuste mondgagbciencia, la flexibilidad

de los mercados y un menor protagonismo del Estada economia. Esta nueva
actitud frente a lo publico ha justificado en buenadida los programas de

privatizacion llevados a cabo por muchos gobiedessle entonces.

El punto de partida de un enfoque normativo dgfastizaciones exige conocer
el porqué de la existencia de empresas publicapgreué el Estado actua en una
economia mixta de mercado, es decir que argumeniesien legitimar la

presencia del sector publico en una economia deater

Para contestar a estas preguntas es conveniemtegrlaina serie de premisas

fundamentales:

En primer lugar, el sistema econdmico capitalista ndercado presupone el

funcionamiento del mercado competitivo. Bajo eséoqmre se presupone la
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existencia de competencia perfecta, informaciéfept de los agentes, mercados
completos, libertad de entrada y de salida dergw@&sas al mercado y ausencia
de bienes publicos y de efectos externos. En dunacgdn como la descrita, y con

el objetivo principal de todas las empresas de miaar su beneficio, se explica

el ajuste automatico de oferta y demanda, en utoplaequilibrio que garantiza

el precio de venta. Este precio de equilibrio éstustado con los costes de
produccion eficiente del bien, alcanzandose el mexmivel de bienestar cuando

se iguale el precio de venta con el coste margiegroduccion.. De esta forma,

es la competencia la que obligara a buscar leeefih de las empresas, sirviendo
como seleccion natural para eliminar a los prodestmenos eficientes.

Sin embargo, parece dificil defender la existerd@aun modelo de mercado
similar al que acabamos de describir. La realidadrgone inexorablemente y
nos muestra humerosas situaciones donde la cons@etmimperfecta, como los
mercados monopolizados u oligopolizados; la imperén de la informacion de
los agentes econdmicos a la hora de tomar susatezss las insalvables barreras
de entrada para muchas empresas en determinadoado®r la existencia de
bienes o servicios publicos como la defensa o dticja y de efectos externos
como la degradacién del medio ambiente. En defmifia existencia de fallos del
mercado ha servido a la corriente intervencionistea argumentar la presencia
del sector publico en la economia y la creaciormeresas publicas capaces de

corregir los efectos negativos de esos fallos yeatan asi el bienestar social.

En segundo lugar, la presencia del sector publicajamentada en la existencia
de fallos de mercado, reposa en aceptar unas v@oes individualistas de los
fines sociales. La norma para valorar si una asignaes optima o no en el
sentido de Paretmsera el resultado obtenido en las preferencidsich@les y no
las preferencias de una entidad colectiva. El plgede la sociedad es
incrementar el bienestar del conjunto en tanto spisatisfacen la suma de las
preferencias de los individuos que la integra. &mbargo, hay que llamar la
atencion en el hecho de que las decisiones debrspaéblico se juzgan por el

® Una asignacion sera 6ptima en el sentido de Pewatodo un individuo mejora sus preferencias
sin que empeore la situacion de los otros indivéduo
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mismo criterio (preferencias individuales) con eécse valoran las decisiones de
la economia de mercado. Por tanto, el sector mihlictiene entidad como para
tener sus propias preferencias distintas de losvitubs que componen la

sociedad en la que opera.

En tercer y ultimo lugar, la teoria econdmica daframa justificacion de la

intervencion publica en la economia bajo el supudstla existencia de fallos de
mercado, es decir, aquellas situaciones donderdaicibnales premisas de la
teoria econdémica clasica dejan de cumplirse. Bm s=ttido que la economia de
mercado falle no justificaria sin mas la intervéncilel sector publico. Los fallos

de mercado son, con ese enfoque, una condicidsareEeero no suficiente para
la intervencion. La decision de intervenir o noealat existencia de fallos en el
mercado vendra condicionada por que las ventaggeuere la intervencion sean
mayores a los perjuicios que se desprendan deslaani(G.J. Stigler, 1971),

A partir de estas tres premisas la teoria econéastablece una serie de fallos de
la economia de mercado que legitimarian las inteieaes del sector publico. En
este sentido no hay una Unica respuesta pardqastds intervenciones del sector
publico, sino un conjunto heterogéneo de circum&snque es conveniente
conocer y valorar. Ademas, la intervencion publpsgede adoptar funciones
claramente diferenciadas (R.A. Musgrave, 1967),fuacion distributiva, la
funcion de asignacion de recursos o productiva futeion de estabilizacion y
desarrollo. Igualmente, existe una amplia varieddel instrumentos de
intervencion del Estado en la economia, uno de skoa la empresa publica, con
todas las variedades que ésta admite, con la gpedsa producir determinados
bienes y prestar servicios por el sector publicatémos ahora de desarrollar el
contenido de cada uno de esos fallos de la econdeniaercado y de valorar su

importancia.
1.- El supuesto de partida de un enfoque normatblye el sistema econémico

capitalista de mercado lo constituye la existexneamercados competitivos y la

garantia de su funcionamiento. Sin ese requisito sBo conseguiria una
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competencia viable y el fallo estaria en la inexista del propio mercado. En este
orden de cosas, el Estado debe garantizar y prantevwbre competencia en la
economia. Para ello deberd crear las institucic@momicas necesarias y
desempeiar las funciones de regulacion publicacdsspara luchar contra
aquellas situaciones que se alejan de la compateHecer cumplir la leyes,
definir y garantizar los derechos de propiedadaldster el derecho concursal
(suspensiones de pagos y quiebras), proporciorariniraestructura monetaria,
combatir los monopolios y oligopolios, asi comoastitareas necesarias que
facilitan el funcionamiento del mercado competitivprevienen posibles abusos,
como por ejemplo, la proteccion de los consumidineste al fraude, el control
de garantia de calidad y seguridad de los prodysos el consumo o tratar de

garantizar unas condiciones laborales dignas paradbajadores.

En este marco, la administracion puede legislar ilasd que garanticen,
promuevan o corrijan la competencia e incluso Hegaroducir bienes o servicios
por si misma, con el objeto de igualar el precioveeta al coste marginal de
produccion y preservar asi la competencia en uermi@tado mercado. Esa
estructura fundamental de actividades publicasicah el buen funcionamiento
de la economia de mercado y del resto de tareaslgsector publico puede

desempeniar.

2.- La produccion de sectores estratégicos. Gaeantl abastecimiento de
productos estratégicos ha sido otro de los argursenés utilizados en la defensa
de la intervencion del Estado en la economia y#ificacion de la empresa
publica. Un bien estratégico es aquel que no tersditutivo y del que existen
dudas sobre su disponibilidad futura, siendo dad importancia para el consumo
interior de un pais. Ese elevado grado de impadamge se le da a los bienes
estratégicos, hace que no sea recomendable cedproduccion a empresas
privadas nacionales ni extranjeras. Por consigejahtsector publico se encargara
de producirlos internamente, a un coste generabmergyor que el coste de
importacion. La produccién interior actta como yméma de seguro, cuyo

importe sera la diferencia entre los costes deym@dn interna y de importacion.
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3.- La industria incipiente. La proteccion de laslustrias nacientes de una
economia ha sido otro de los argumentos utilizapdoa la defensa de la empresa
publica. La industria incipiente se caracteriza parducir con unos niveles de
productividad muy inferiores a los de sus compeéisly presenta unos niveles de
competitividad muy bajos respecto de otras ecoronatan mayor nivel de
desarrollo industrial. Por ello es necesaria larirgncion publica que garantice la
proteccion inicial de esas industrias nacientesahasie adquieran mayores
niveles de eficiencia y logren alcanzar un coste@meuccion interior menor al
internacional y un mayor grado de competitividagraPque la medida genere un
beneficio social es necesario que el valor actadbdg menores costes futuros una
vez que la industria se ha consolidado, compensalat actual de los mayores

costes de la fase inicial.

4.- El monopolio natural. Este es otro de los arguims que legitiman la empresa
publica. Se entiende por monopolio natural aquetiastria en la que sus costes
medios de produccion son decrecientes para cualgiviel de produccion, dada
la existencia de fuertes costes fijos irrecupegler tanto, el monopolio natural
se caracteriza por la sudaditividad de costeseeis, s mas barato producir con
un unico productor que con varios. Ademas, una esapprivada que operase en
este tipo de mercado, podria aprovechar su posmumopolistica para producir
por debajo de la demanda existente e imponer wiopde venta por encima del
coste marginal de produccion con el que maximizas beneficios. Esto
significaria un claro perjuicio para los consuméetorPara evitarlo se propone la
creacion de empresas publicas en sectores conimé@s aéreas o ferroviarias,

las telecomunicaciones o los transportes colectivioanos, entre otros.

5.- La informacion imperfecta y asimétrica en logroados. Los resultados
optimos de una economia de mercado seran validospet que los agentes
dispongan de la informacion apropiada para adopter decisiones. Si la
informacion no es la adecuada, las elecciones ithdiles no estaran
correctamente fundadas y la asignacién resultaotede ser ineficiente. La

informacion puede ser imperfecta debido a que mgragsiita, es decir tiene unos
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costes adquirirla, costes que en muchas ocasi@seagentes econémicos no
estan dispuestos a soportar. En este sentido tfecguta empresa publica como
un elemento capaz de mitigar o corregir esta siinad.a falta de informacion

futura sobre contingencias posibles en los mercadgsuede cubrir a través de
seguros. En este sentido, el sector publico ppatien el mercado desarrollando
una actividad aseguradora capaz de cubrir losasedgrivados de la informacion

imperfecta o asimétrica.

6.-El mercado puede “fallar” no sélo en la obtendil@ situaciones de eficiencia,
sino también en el logro de una distribucion edquaade la renta. K. Polanyi
puso de manifiesto hace varias décadas la exiatelecun consenso en cuanto al
hecho de que el mercado competitivo ofrecia untilalision de la renta no
equitativa. Esta constatacion, defendida ampliamepiantea un problema de
cémo lograr una distribucion equitativa de la remt@avés de intervenciones del
sector publico. Sin embargo la extraordinaria cajigédd del problema hace que
el analisis econémico no cuente con los instrungemntanétodos de analisis

adecuados para su completa resolucion.

Esta funcion redistributiva del Estado esta ligadana serie de problemas que

conviene destacatr.

El primero de ellos esta en identificar y valoraréqvariables determinan y
explican la distribucion inicial de la renta origda por el mercado. En este
sentido, es obvio que la distribucion de la resta eondicionada por la dotacion,
y por tanto por el precio, de los factores de pcogin. Por consiguiente, en tanto
gue la competencia en el mercado de factores mopsgepuede presuponerse
debido a la presencia de multiples causas de ieqméin, la distribucion de la
renta estara sujeta a la correccion o no de esaarfieeciones del mercado de

factores, tarea por otro lado nada facil para &des

En segundo lugar, la distribucion de la renta esprablema con un elevado

componente politico basado en juicios de valorbjtrariedades. Por ello cuando
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el Estado realice esta funcion debera tener presgmé¢ dependiendo de los
instrumentos utilizados los efectos distributivasiydn variar y, por otro lado, la
conveniencia de que la politica redistributiva diea a cabo represente el menor

coste posible en términos de eficiencia.

El tercero de los problemas que se plantean es d&tidir la conveniencia de
distintas redistribuciones posibles de la rentari@bente el principio de utilidad
de Pareto no es aplicable para decidir las cuestide redistribucion de la renta.
Los problemas redistributivos presuponen por dafiniun abandono del mismo,
ya que para que algun sujeto mejore su situacitwe de empeorar la de otro
sujeto. A partir de dicha consideracion es neceghscutir sobre qué criterios de
justicia redistributiva tomaremos y a qué principi@mos mas peso en nuestra

politica redistributiva: al principio de equidadlode eficiencia.

La intervencion del Estado en la redistribucionlaleenta se puede articular a
través de diferentes instrumentos. Uno de ellosa désavés de las empresas
publicas. En muchas ocasiones, un cambio en lactsta de la demanda puede
provocar el hundimiento econdmico de determinad@éses, regiones o

colectivos. En estas situaciones es necesariséelv@mcion publica en defensa del
sostenimiento economico de los individuos mas adesécidos. Las empresas
publicas podran distribuir la renta de forma incliae en la medida en que los
ciudadanos consuman determinados servicios 0 bigiddicos a precios

subsidiados, por debajo del que seria su precineteado.

En definitiva, estas seis situaciones en que ekader no funciona de forma
adecuada, son los que han dado la justificacidncted la intervencién publica.
La intervencién se ha realizado a través de lec@rale empresas publicas o por
medio de nacionalizaciones, entre otros instrunsgntmo en pocas ocasiones ha
sido criticada por sus detractores. Estos mantiguenel recurso de la empresa
publica, aun en los casos donde exista un fallmeleado, no es la opcion mejor
para la obtenciéon de mayor eficiencia y proponerdidas alternativas. Esas

propuestas van desde politicas de regulacion yralodé los poderes publicos
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hasta concesiones a la iniciativa privada acomieon politicas de incentivos,

ayudas y subvenciones.

En conclusién, parece demostrado que la economizedsado presenta una serie
de “fallos” o imperfecciones frente a las cualespsede actuar de diferentes
maneras y se tome la decision de intervenir o e@rdar empresas publicas o no,
la decision no estara exenta de razon pero tanu@érbitrariedad. Pese a todo,
no parece que la privatizacion sea la solucidrsgtoblemas de eficiencia de los
gue se acusa a la empresa publica. Muestra deeliecoge en algunos de los
mas prestigiosos trabajos empiriCodonde se demuestra que el aumento de la
eficiencia productiva de una empresa depende dmlogde competencia del
mercado donde la misma opera y de la politica gelaeion aplicada, mas que de

la estructura de propiedad de la misma.

[.1.7. Propiedad y competencia

Otro de los efectos econdmicos de la privatizas®mefiere al modo en que las
restricciones de competencia influyen sobre el @ytamiento de las empresas de
propiedad publica y privada. En apartados anteyisee explicaba la influencia
que la competencia en el mercado del control catpar ejercia sobre la
actuacion de los administradores de las empresaadps y ahora trataremos de
exponer la influencia que las fuerzas competitera$os mercados pueden ejercer
sobre la actuacion de las empresas.

Los programas de privatizacion se justifican en magcocasiones aludiendo al
supuesto aumento de la competencia que conllevangbio de propiedad de las
empresas publicas. En efecto, una visibn simpligta&n ocasiones también
interesada, sostiene que el privatizar una empestastal produce de manera

automatica, un aumento de la competencia en losaties o sectores donde ésta

19 vickers y Yarrow, tras realizar un exhaustivo bempirico del proceso de privatizacion
britanico, han demostrado que no en todos los aasdss que se privatiz6 una empresa publica
aumentd su eficiencia como empresa privada. Tal easo de algunas empresas privatizadas que
operaban en mercados monopolistico o con bajoteside competencia como la British Telecom
o la British Gas Corporation.
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actla. Sin embargo, la realidad es mas compledgmos encontrar un amplio
namero de casos donde la privatizacibn de emprestsales en sectores
monopolisticos u oligopolisticos no ha supuesto mn&gora de los niveles de
competencia para tales mercados; a la postre sdha pasado de un monopolio
estatal a otro privado, con el consiguiente coste gos ciudadanos y los

consumidores.

De la misma manera que no toda propiedad publipdidennecesariamente una
situacion de monopolio, tampoco la propiedad pravespresenta exclusivamente
la existencia de un mercado competitivo. Parececquerecuencia las empresas
de propiedad publica estan relacionadas con molsp@sto es debido a que los
fallos de mercado derivados, entre otros motivesfatones de inadecuacion o
por la existencia de externalidades, adoptaban caeolacién habitual la

propiedad publica. La privatizacion ha sido utidiaaen estos casos como un
instrumento para tratar de eliminar, o al menosigant las restricciones

competitivas. Este proposito de alcanzar situasia@®ecompetencia en mercados
con fallos mediante politicas de privatizacion erigque analicemos el

comportamiento de la competencia potencial y dedessbilidades de avance en

la eficiencia interna y de asignacion.

El enfoque neoclasico relaciona la competenciadosvariables: la informacion
de los mercados y los incentivos de los administesl Segun esta corriente,
existe una relacion directa entre la competen@abas variables. De ese modo,
sostiene que un aumento en la competencia se raderesariamente en una
mayor disponibilidad de informacién sobre los mdasay en mayores incentivos
para los directivos de las empresas que se figwaro objetivo la maximizacion

de los beneficios.

La escasez de informacidn sobre las oportunidagbdes de la empresa y sobre
las capacidades de sus directivos es una constamte queda probado en los
estudios empiricos que existen sobre esta maEs@écarencia de informacion se

convierte en un problema para los propietarios $ dobiernos a la hora de
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establecer su programa de incentivos a los diextty administradores de las
empresas. Respecto a este asunto, son muchogdessaigue mantienen la tesis
de que, con un grado suficiente de competenciaausancia de fallos graves de
mercado, es preferible en general la propiedadagavde las empresas a la
propiedad publica (W.J. Baumol, 1982). Bajo estenma, la liberalizacion de las
condiciones de entrada a un mercado crea amenazastrdda tan fuertes como
para impulsar a la empresa o empresas existeot@n@ortarse de forma eficiente
y de acuerdo con los intereses de los consumiddrgementan esta afirmacion
sobre la base de que la competencia aumenta lanitiddad de informacion
sobre las oportunidades reales de las empresaggipeoun aumento de los

incentivos de los directivos.

En este sentido, la informacién suministrada poasoempresas competidoras
sobre el rendimiento que obtienen puede ser old@nyatilizada como referente
por las restantes empresas que tratan de entedlmearcado (Holsmtrom, 1982).
También encontraremos esos referentes informatwostros mercados con un
grado de competencia menor, como los monopoliasmatps que produzcan los
mismos bienes (Shleifer, 1985). Bajo este supueatme esperar que la calidad de
la informacién obtenida sera tanto mayor cuantoanayimero de empresas en

competencia directa operen en el mercado.

Por otro lado, la concepcién de que la propia céempia puede ser entendida
como una forma de motivacion también estd amplitenertendida. Bajo esa
Optica, los resultados de una empresa no sélo dep@mndel comportamiento de
sus directivos sino también del de sus competidaesel mercado. La

competencia como un mecanismo de incentivos camsidele el proceso

competitivo y sus resultados (comparando las actnes de los rivales) pueden
revelar la informacion de los mercados a bajo ¢aanodo que actia como un
mecanismo de incentivos natural y util. La informaces valiosa en tanto que
permite esquemas de incentivos mas sensibleswsresf La competencia puede

actuar como una fuente de esta clase de informapa@nue las remuneraciones

1 para profundizar en la teoria de los mercadositdigps consultar las obras de W. Baumol, J.
Panzer y R.Willing, entre otros.
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pueden basarse en comparaciones de la actuacidsterbExasi ciertas bases
tedricas para la idea de que la competencia proenlzeeficiencia dentro de la

empresa, asi como el comportamiento eficiente mkrcados de productos.

La competencia entre las empresas también puedacirse en términos de
dominio del mercado, es decir con la proporciomeéecado con la que cuenta la
empresa, ya sea en términos de produccion o deralaeeclientes captados. En
cualquier caso, segun este enfoque, si la direch&a a cabo una gestion
satisfactoria, lo mas probable sera que repercositippmente sobre esas dos
variables y consecuentemente sobre los benefieids jpropia direccion.

La amenaza de competencia potencial estimula, absnen teoria, a que las
empresas actuen eficientemente, contribuyendareejara de la eficiencia interna
empresarial y de la eficiencia de asignacion. Rarobién es cierto que las
empresas existentes pueden adoptar medidas paadidita entrada de nuevas
empresas, como por ejemplo, hacer valer la caphgdaductiva de la empresa
existente. Ademas, existen otras variables qudtamsdeterminantes a la hora de
incrementar el nimero de nuevas empresas que operan mercado, que van
desde la diferenciacion de productos y marcas isestes o la ventaja absoluta
de costes, hasta, los altos costes de la invernsigial o la existencia de

economias de escala (J. L. Martin, 2004).

La empresa ya establecida en el mercado deber&mogEva la empresa nueva
que su entrada sera perjudicial y para ello delestar dispuesta a adoptar
medidas disuasorias. Estas medidas pueden refesirdes precios, a las

condiciones de los costes y las caracteristicés demanda.

Respecto a los precios, algunos autores como =B, B. Sylos-Labini, F.
Modigliani, J.N. Bhagwati o B.P. Pashigian, intentaxplicar que algunas
empresas estan dispuestas a mantener un precsup@roductos (precio limite)
para el que no existe incentivo a la entrada deasuempresas. Este precio limite

no le proporciona los ingresos maximos que le ppoaria el precio
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competitivo, pero les protege de la amenaza pakm@ entrada de nuevas
empresas competidoras. Si el precio limite se haule@lo correctamente y la
empresa que desea incorporarse al mercado lo copam@ablemente frene su
entrada en el mercado dado que para ese precie lania nueva empresa no
podrd maximizar sus ingresos y le resultarda mégildidubrir sus costes de

entrada.

J. Vickers y G. Yarrow sostienen que es mas efectna estrategia de disuasion
de entrada que utilice la demanda y los costeseznde los precios. De este
modo, una empresa puede desarrollar una estragegisamplie su capacidad
productiva, lo que se traducirad en un aumento sledstes, una mayor produccion
y una reduccion de los precios, que supondra eetrama guerra de precios con
los potenciales competidores, que genera menagessivs y menores beneficios,
pero que pueden desincentivar la entrada de neupsesas. Esta estrategia se
fundamenta en la mayor o menor credibilidad questapresas entrantes tengan

de la empresa existente y de que ésta lleve astmbamenazas.

La diferenciacion de productos se ha mostrado cotreo posible barrera a la

entrada de nuevas empresas en los mercados. Lesnuolores por regla general

suelen mantener sus preferencias sobre los praddetta marca ya existente, de
manera que solo con una fuerte campafa de puldicidatravés de una fuerte
reduccion de los precios puede superarse dicharharEsta situacion puede
representar unos costes de entrada muy altos pa&mpresa entrante y pérdidas
significativas en las etapas iniciales de su ataigj convirtiéendose en un fuerte

desincentivo.

La inversion inicial elevada puede ser también remd a la entrada de nuevas
empresas en un mercado. Una elevada necesidadaleificion del plan de

inversiones puede ocasionar a las empresas emstramtdlemas graves de
financiacion o en el mejor de los casos unos cdstaacieros muy altos, que la

empresa entrante no pueda o no esté dispuestan@.asu
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Por dltimo, también la ventaja absoluta de costes suelen presentar las
empresas ya establecidas respecto de las de mueparacion representa un
obstaculo de entrada. Dicho de otra forma, queetapresas nuevas asumiran
probablemente una desventaja de costes en tantemprdn mayores dificultades
para reclutar personal cualificado, para obtendenas primas que disfruten las
empresas ya establecidas, para adquirir los desedb@atentes de la empresa

existente y para conseguir financiacion.

Por otra parte, determinadas formas de privatibagideden generar también
situaciones contrarias a la liberalizacién de losraados y al fomento de la
competencia (C. Veljanovski, 1987). Un ejemplo d#oees la informacion
asimétrica entre los administradores de las empma3alicas y el gobierno. Dada
la escasa informacion que posee el gobierno saweoportunidades de las
empresas a privatizar, los gestores de esas emmpasden influir en la decision
del gobierno, en el sentido de evitar que la enappésrda su poder de mercado
tras la privatizacion. Como sostienen algunos ast@Esteban y Moreno, 1995),
el apoyo de los administradores de las empresdggsilen la viabilidad de los
procesos de privatizacion es fundamental, perouasege ese apoyo en ocasiones
puede traducirse en el sacrificio de medidas efgae liberalizacion y mejora de

la competencia.

Otro mecanismo que puede actuar en sentido canmtidriaumento en la
competencia es la venta de los monopolios pubtonso unidad econémica en
vez de dividir la entidad en diferentes partesprietio de venta de un monopolio
en su conjunto suele ser mayor (en la medida qusecea su dominio del
mercado) que el precio total obtenido por la veletaus partes (que se enfrentan
a una mayor competencia). Por consiguiente, logegulis tendran por lo general
una mayor disposicion a vender los monopolios @&sstcomo una unidad para
obtener los mayores ingresos posibles. En estadsergi el monopolio se
mantiene, los ciudadanos pagaran un precio maspatt@l bien o servicio de
dicha empresa, soportando el coste de la decisiliticp adoptada y un mercado

sin aumento de la competencia.
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En los mercados no competitivos se plantean otmasdestiones importantes en
relacion con la competencia y la privatizacion. dranera tiene que ver con lo
que llamaréarritmia entre los procesos de privatizacion y los cambiodae

estructura de los mercados. La otra cuestion edt#&cionada con lo que

denominaréeversibilidadde las estructuras monopolistas.

Los diferentes ritmos entre un proceso de priveitiray el cambio en la

estructura del mercado es un factor relevantehara de analizar la relacion entre
privatizacion y competencia. El proceso de privatian suele tener un ritmo

rapido, es decir el cambio en la titularidad derapiedad se suele realizar en un
plazo de tiempo relativamente corto, mas alla deré&drasos, inconvenientes y
dilaciones que pueden surgir. Sin embargo, el camdtructural de los mercados,
por ejemplo la eliminacién de un monopolio, es vocpso mucho mas lento y

laborioso.

El cambio estructural de un mercado monopolizadaieze la transformacion de

la estructura empresarial existente y, por coneigai la reestructuracién de las
empresas implantadas y la creacion de nuevas emspeesnpetidoras. Se hace
necesaria una politica de regulacion del mercddugenos en la etapa inicial, que
establezca los plazos para la liberalizacion detau® y de los precios, que vele
por la competencia y garantice la transparencigpuseso. Todos estos cambios

suponen un plazo de tiempo largo de varios afios.

Por tanto, el proceso de privatizacion se compteta anterioridad a la plena
liberalizacion de un mercado. Esto supone que tagresas privatizadas que
operan en mercados monopolizados o poco compaetitian a poder disfrutar de
una posicion dominante del mercado al menos dur@ntempo que dure el

proceso de liberalizacion. Esto no deja de ser astecsocial importante que
afecta a la ciudadania en general, y a los consugsdie ese producto o servicio

en particular.
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Por ultimo, no podemos dejar de tratar la cuestiénla reversibilidad de las
estructuras monopolisticas. Cuando se privatizaeumaresa estatal que goza de
una situacion monopolista, explicita o implicitaeese espera un cambio en la
estructura del mercado hacia una situacion de n@ympetencia. Sin embargo,
es aqui donde se plantea una cuestion a nuestio jalevante: ¢, es posible que
tras la privatizacion de monopolios estatalesay tma mayor competencia inicial
en los mercados donde operan, se pueda producprageso reversible que
conduzca de nuevo a esas empresas a un mercadescasos nhiveles de

competencia?.

La experiencia privatizadora, al menos en las emda® occidentales y en

algunos casd§ nos ha mostrado que al transferir al sector gdvas empresas

del Estado, por regla general aquellas que operameecados competitivos pasan
a concurrir en competencia con el resto de las esapr Sin embargo, los
monopolios estatales privatizados, tras un crecitaimicial de la competencia en
los mercados donde actlan, en ocasiones pasan &udgonar parte de las

gigantescas empresas del sector creadas por akio de colusion, que muchas
veces actian como monopolios u oligopolios privaglndos mercados locales.
Estos comportamientos, lejos de favorecer la coamgédt la falsean, y no dejan
de ser contradictorios con el argumento tradicioealte defendido de que la

privatizacion conlleva en todo caso un aument@d®mimpetencia.

En resumen, la evidencia empirica parece demospar en los mercados
competitivos o disputados la privatizacion de laspeesas publicas puede
contribuir a elevar el nivel de competencia y camda una mayor eficiencia
interna y de asignacion. Todo ello merced a laaglatide nuevas empresas que se
traducird en una mayor disponibilidad de informac&n los mercados y en
mayores incentivos para los directivos de las es3eSin embargo, también es

cierto que las empresas establecidas en un meowedpetitivo pueden adoptar

12 Buenos ejemplos de ese fenémeno dentro de Espafaa #rgentaria, Telefénica y Repsol.
Estas compafiias fueron privatizadas y en poco tesepconvirtieron, a través de procesos de
fusion o absorcién, en empresas multinacionales gjubien no son monopolios propiamente
dichos, si que al menos concentran una gran pattemércado doméstico y cuentan con
importantes intereses econémicos en otras regegrm@msmicas del mundo, como América Latina.
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medidas para disuadir la entrada de nuevas emprédisaisando asi la

competencia. Ademas, en los mercados no competitive efectos favorables a
la competencia de la privatizacion no son tan slapudiéndose observar que
determinadas formulas de privatizacion de los mohop estatales pueden
traducirse en el sacrificio de medidas eficacea fmliberalizacion y mejora de la

competencia

l.2. EVALUACION DE LOS RESULTADOS GLOBALES DE LA
PRIVATIZACION (1979-2004)

[.2.1. Proceso de generalizacion de las privatizacies

La privatizacién ha sido una de las cuestiones agomimportancia en la politica
y en la economia mundiales de los ultimos 25 afibs yupuesto un cambio
significativo en el papel desempefiado por el Es@adta economia, tanto en los

paises desarrollados como en los paises con mmebda desarrollo.

Como resultado de |&ran Depresionde los afios 30 y de las dos guerras
mundiales, la importancia del Estado crecid6 en layaria de los paises
desarrollados y condujo a los Estados a desemperipapel muy activo en la
economia, como propietario de bienes de producgiértambién como
suministrador de un nimero creciente de bieneswcgess publicos. La notable
presencia del Estado en la economia de entoncesandbice para que en los
paises con economias de mercado se debatiera qobrgrado debia alcanzar
dicha participacion estatal y qué sectores indalesi debian reservarse en
exclusiva para el Estado. Durante aquellos afiogsyaHos afios posteriores a la
crisis econdmica de 1973, las economias capitalista mercado asumian
mayoritariamente en su manera normal de funcionamigue, al menos, las
telecomunicaciones y los servicios postales, ldastrias eléctrica y de gas, parte
de la banca y la mayor parte de los servicios desportes, debian de ser de
titularidad puablica. También se defendia la ne@ebsitk que el Estado mantuviese
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el control de ramas industriales “estratégicasmo las manufacturas de acero y
la industria de defensa.

El primer gobierno conservador de Margaret Thatébenado en 1979 supuso
una ruptura con la pauta seguida hasta entoncel poarcado enfoque liberal
qgue dio a su politica econémica y, en particular, g compromiso expreso que
adopto su gobierno de reducir la presencia debsgciblico en la economia del
Reino Unido. A partir de ese momento, el gobierr@mt¢her procedido a la
elaboracion de un vasto programa de privatizac®rempresas estatales que ha
servido a muchos autores como punto de partidartustpara tratar el fenémeno

de la privatizacion.

A continuacion, sin afdn de ser exhaustivo, tratae de establecer, a modo de
contexto mundial en el que se ha desenvuelto éhieno de la privatizacién, un
breve repaso general de la evolucion del procesatador y de los principales
programas de privatizacion a lo largo de estomdhkiveinte afios en la economia
mundial, asi como una evaluacibn econdémica de kmiltados globales
obtenidos.

El inicio de las privatizaciones: la experiencia dtanica

La experiencia privatizadora de Gran Bretaiia hadede referente a un nutrido
grupo de paises que han aplicado sus politicagidgipacion. Sin embargo, se
pueden encontrar dos procesos de privatizacionqgzealt britdnico pero, en un
caso, por lo insolito del proceso y, en el otror pus pobres resultados, su

trascendencia fue menor y pasaron practicamenépeesbidos.

El primero, lo llevd a cabo el gobierno aleman deedauer con el primer
programa de desnacionalizacién de 1961. En esteonsarprocedio a la venta de
una participaciéon mayoritaria de la compafiia autolistica Volkswagen. Este
programa se completd afios después con la ventaaberipafia eléctrica VEBA,
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ambas a través de ofertas publicas de accionegazaeon de un importante éxito
de colocacion.

El segundo caso se encontraria en América Latim@naienzos de los afios
setenta. El gobierno chileno de Pinochet, que agcadpoder tras el golpe de
estado contra Salvador Allende en 1973, emprerdpyiVatizacion de empresas
que el gobierno anterior habia nacionalizado. Fueieo pais que llevé a cabo
un proceso de privatizacion de este tipo en ladieda los setenta. Sin embargo,
el proceso fue gestionado incorrectamente y no #&ito, lo que obligd al
gobierno chileno a la renacionalizacion de dichagresas a comienzos de los
aflos ochenta, con motivo de la crisis de pago delesida externa (P.A.
Yotopoulos, 1989).

A pesar de estos dos procesos privatizadores gresliejemplo mas significativo

lo representa Gran Bretafia. El partido conservapa,no llevaba como objetivo
prioritario dentro de su programa electoral de 1I87@uestion de la privatizacion,
la adoptdé como herramienta de politica econdmicka maas llegar al poder. Las
primeras ventas fueron duramente criticadas popdsicion laborista, a pesar de
lo cual el gobierno siguié adelante con su prograires colocaciones se

realizaron mediante ofertas publicas de accion&svigron una buena acogida
entre los inversores britanicos. Esta politicaiteis al gobierno britanico para

reducir las necesidades de financiacion del sgxiblico y para extender la idea
de que la privatizacion de las empresas publicastitoia un estimulo para
mejorar su eficiencia y su rentabilidad y contrdsuiuna vez privatizadas a

incrementar la competencia y la eficiencia agreghdia economia.

Después de la primera legislatura, tras ganar lexscienes de 1983 por una
amplia mayoria, el gobierno britanico puso en matdehprivatizacion de British
Telecom en noviembre de 1984, la mayor privatizagde se habia realizado

hasta ese momento en el mundo. El éxito que obtueperacion tanto entre los
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inversores locales como extranjeros sirvio a lderdmres de la privatizacion para

justificar la aceptacion de los planes de privaiizaa escala mundfdl

Las sucesivas privatizaciones que el gobierno delias llevé a cabo entre la
segunda mitad de los afios ochenta y principiosodenbventa, redujeron de
manera muy significativa el papel de las empres#sdiqgas en la economia
britanica. Cuando el gobierno conservador de Tleatdlegd al poder, las
empresas de propiedad estatal generaban cerca &8b Hel producto interior
bruto. En junio de 1987, cuando obtuvo su tercéctona electoral, esa cifra
habia bajado hasta el 7,5%. En el proceso, masediiommillon de empleados
fueron transferidos al sector privado y cerca @b %e esos trabajadores adquirié
acciones de sus compaiias, mientras que se tbaliegroximadamente el
namero total de accionistas privados de Gran Bae(dfiVickers y G. Yarrow,
1988).

La expansion de la privatizacién a Europa Occidentay Asia (1984-1988)

El programa de privatizacion britanico fue peraibiggpor muchos paises
desarrollados como un instrumento eficaz de paligitonémica. Ello animé a las
autoridades economicas de otros paises de Eurapdeptal a promover sus
propios programas de privatizacion de empresasigadbl Austria, Bélgica,
Dinamarca, Holanda, Italia y Suecia, entre otrasiciaron procesos de
privatizacion con el &nimo de transferir algunosde activos estatales, dentro de
un conjunto de medidas econdémicas, que seguiadidtados econdmicos mas
tradicionales. La privatizacion quedaba asi enntiar@n un entorno econdémico
orientado a lograr mayores niveles de liberalizagidlesregulacion econdémica, la
reduccion del tamafio del estado, del gasto puplidel déficit publico, asi como

la mejora de la eficiencia y la promocién de la petencia.

13 | a privatizacién de British Telecom, segin losodadel Financial Times, significé la emision

de titulos por valor de 3.900 millones de libras/inas (4.800 millones de doélares) y la creacion
de més de dos millones de nuevos accionistas Brieb Unido. Ademas, la plena colocacion de
las acciones ofertadas en los mercados de Nueuayydokio se percibié como la existencia de
un mercado mundial para las privatizaciones quecalizaran a través de la oferta publica de
acciones.
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El caso de Francia fue relevante, no sélo por sb gmlitico y econémico que
tiene el pais en el conjunto de Europa, sino tampakque marcé una ruptura con
la tradicion intervencionista del Estado en la etoia de este pais. El Gobierno
conservador de Jacques Chirac llegé al poder ezoradg 1986 con un claro
compromiso electoral de vender los grandes grupdsstriales y financieros
franceses nacionalizados por el gobierno socialistante los aflos 1981 y 1982 y
también con la intencion de privatizar los grandascos que habian pertenecido
al Estado francés desde que Charles de Gaulleddsmalizara en 194% El
gobierno de Chirac vendid, desde septiembre de §$@86un periodo de tan sélo
quince meses, las 22 mayores compafilas estatadexesas, valoradas
globalmente en 12.000 millones de ddlares (P. Ddiex@ny C. Laurin, 2002). El
gobierno socialista, tras alcanzar la victoria telet en 1988, freno las ventas de
empresas publicas pero no procedio a la renacaatadin de las que habian sido

privatizadas en la etapa anterior.

Japon también tuvo experiencias privatizadorasnderla segunda mitad de los
afos ochenta. El gobierno nipon puso en march&bearo de 1987, la venta de
la compafiia telefénica japonesa Nippon Telegrapkl dmrlephone. Las

operaciones llevadas a cabo a través de suceshia®ees parciales de acciones
se interpretaron como un éxito, tanto por los isgseobtenidos como por el

récord histérico que supuso la operacién en térsniteooferta de titulds

La privatizacion en los Estados Unidos duranteafoss ochenta apenas se noté, al
tratarse de una economia con un fuerte predomamiea ¢hiciativa privada y con
un escaso numero de empresas publicas. Durantdaatscada Unicamente se
llevé a cabo una privatizacion, la de la compagigransporte ferroviario Conrail,
mediante oferta publica de acciones, en marzo 86.Fxsta operacion representd
una escasa colocacion de la emision inicial deoaesi, valoradas en 1.650

millones de ddlares, que fue salvada Unicamentdagoadquisiciones de titulos

14| a privatizacion total de la Banca Paribas, enrede 1987, fue una de las mas significativas de
esta época y generé un total de 2.740 millonetieat y 3,81 millones de nuevos accionistas.

!5 a venta de NNT (Nippon Telegraph and Telephorelegd mas de 40.000 millones de délares
y sigue siendo la mayor operacién de privatizac&alizada mediante oferta publica de titulos de
la historia.
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realizadas desde los mercados de Europa y Japal. @aldwin y S.
Bhattacharya, 1991)

La privatizacion se globaliza (1989-2000)

A partir de 1987, el fendbmeno de la privatizaciérestendié por todo el mundo a
un fuerte ritmo, especialmente a los paises mewrsarollados de América

Latina, Africa y sur de Asia. Por su parte, losspai mas desarrollados
continuaron aplicando nuevos y mas amplios progsadeaventas de empresas
publicas (W.L. Megginson, 2004).

El ritmo de privatizacion crecid ininterrumpidamenéntre 1989 y 2000. La
mayoria de las operaciones de venta durante esiedpeen los paises en
desarrollo se realizaron a través de las llamadatas de actiygor las cuales un
anico comprador privado, en muchos casos extrargeiquiria la propiedad de la
empresa en cuestion. Estas operaciones se vievonetadas por el creciente
nivel de apertura de la economia mundial y lascaa@s condiciones de entrada
de las que disfrutaba la inversion extranjera thren estos paises. Otras muchas
operaciones fueron realizadas a través de oferthlical de acciones,
procedimiento mayoritariamente utilizado en los goammas de privatizacion
europeos, mediante el cual se ampliaba considenabke el numero de
compradores potenciales de las empresas publicgsnadas, pero que, en todo
caso, permitia a otras empresas a través de lasaidp de acciones del tramo

institucional hacerse con el control efectivo derédad.

Por su parte, en las economias de Europa Occidelntante toda la década de
los noventa, se completaron o ampliaron los progsamle privatizacion. En

Francia, el gobierno de Balladur y posteriormemntdeeJospin, procedieron a la
venta de nuevas empresas de propiedad estatal, leooommpariia de teléfonos

France Telecom, en octubre de 1997.

67



CAPITULO | — La privatizacion: una perspectiva gib

Otros paises como Alemania, Espafia, Portugal &,lthbvaron a cabo sus
mayores programas de privatizacion durante la @échal los noventa. Quiza
merezca especial atencion el caso italiano queckn afos, ha completado la
privatizacion de sus empresas publicas agrupadal emolding estatal de
participaciones industriales, el Instituto paraRaconstruccion Italiana (IRI).
Entre 1994 y 2002, el tiempo transcurrido desdesguicio el proceso hasta que
el IRl cerré6 sus puertas, los ingresos obtenidos gloTesoro Italiano han

ascendido a 106.000 millones de dodlares.

Asia fue otro de los continentes donde se desaroollprocesos de privatizacion
durante la década de los noventa. Japon, que cerha sefialado anteriormente
inicié su experiencia privatizadora durante lossafiohenta, realiz6 un nimero
limitado de ventas durante la década de los nov@&daobstante, las empresas
transmitidas en este Ultimo periodo fueron de unafio muy significativo y

generaron un volumen importante de recursos parartas publicas niponas. La
mayor parte de estas operaciones se realizaronlddfrmula de emision de

acciones.

Mencion especial merecen la Republica Popular ChitealIndia. En China, las
reformas econdémicas que se iniciaron a finalesodeaiios setenta dieron como
resultado una transformacién en la productividathdesconomia durante los afios
posteriores, sin embargo no han alterado con pdafad la estructura de la
propiedad. La economia china ha mostrado un imperpatencial de crecimiento
en los ultimos afios, siendo capaz de crecer deafaromtinuada durante los
altimos XXX afos. Ese fuerte y rapido crecimientovenido acompafado de una
serie de transformaciones econdmicas, referidascipdalmente a la apertura
exterior, que le ha permitido desarrollar su seatdustrial e incrementar sus
intercambios econdmicos con el resto del mundo. éitbargo, las medidas
liberalizadoras que se fueron adoptando no contmplla aplicacion de ningun

programa de privatizacion de envergadura durastafios noventa.
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Asimismo, el caso de la India ha sido similar alOihéna en tanto que las reformas
y la liberalizacion de las que ha sido objeto lanemia india no han tenido a la
privatizacion como elemento transformador. En estemo sentido, las pocas
privatizaciones realizadas han consistido en latavele participaciones muy

pequefias y han tenido un impacto muy débil sobrectmmomia del pais (N.

Gupta, 2002).

En América Latina, las experiencias privatizaddras sido abundantes y diversas
en cuanto a los instrumentos utilizados y a losiltados obtenidos. El caso
chileno es uno de los mas relevantes de la regoinsp carécter pionero y
también por su planteamiento innovador en la maderanstrumentalizar las
operaciones. La privatizacion de la compafiia Takfale Chile, que se inicié en
septiembre de 1990, se realizé a través de cadific de depositos otorgados por
bancos norteamericanos en la parte de accionestamiée a los inversores
extranjeros. Este procedimiento sirvié de guia gar otros muchos paises en
desarrollo utilizasen ese mismo instrumento panxapzar a través de la

captacion de capitales extranjeros.

El programa de privatizacion mas representativoLatinoamérica fue el de
Brasil. El gran peso relativo de la economia beésilen la region y la voluntad
expresa que mostrd el gobierno Cardoso por pramasigunas de las mayores
empresas publicas del pais, como CVRD y Telebi@®bién tuvieron una
influencia muy fuerte sobre el resto de paisesadmha. El presidente Cardoso y
su ministro, Luis Carlos Bresser, sacaron adelantBlan Director con el que
aceleraron a partir de 1994 el proceso de refomebsstado, imprimiendo un
mayor ritmo al proceso privatizador iniciado pos lanteriores gobiernos de
Collor de Melo e Itamar Franco. Todo ello bajodatificacion de atajar la crisis

fiscal que sufria el Estado brasilefio (A. Begu®130
Méjico fue otro de los paises latinoamericanos daplia tradicion

intervencionista que emprendieron un amplio prograte privatizaciones, que

acabd con la transmision a manos privadas de waddenimero de empresas
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publicas. El pais contaba con un nutrido sectoligaiempresarial, con 1.200
entidades censadas en 1992, el cual producia el ddPoPIB, absorbia

transferencias y subvenciones publicas por un vaotano al 13% del PIB y
representaba el 38% de las inversiones en capdalSin embargo, el gobierno,

acuciado por los elevados costes que estas emmeasi®naban a la hacienda
publica en términos de transferencias y subvensjoamecedié a vender en 1992
parte de sus activos publicos, con el propésitondeementar los ingresos del
Estado y ganar credibilidad economica frente a smsos comerciales mas

inmediatos (R. La Porta y F. Lopez de Silanes, 1999

Finalmente, en el Africa Subsahariana, los progsagieaprivatizacion fueron muy
escasos y afectaron principalmente a empresas fiesjué&n el resto del
continente, la mayor parte de los gobiernos afasadran sido cautos a la hora de
aplicar programas de privatizacion, condicionados |p escasez de bienes y
servicios publicos en la mayoria de estas econgip@i®l escaso apoyo social a
este tipo de medidas y por la débil estabilidadtioalen muchos de estos paises.
Un claro ejemplo lo puede representar el Congresmddal Africano que, tras su
llegada al poder en Sudéfrica, en el periodo tramisio entre 1994 y 1999 con los
gobiernos de Nelson Mandela y Thabo Mbeki, no pidcenas que de manera

muy marginal a la venta parcial de algunas emprasalecas.

Las economias en transicion de Europa del Este y paivatizacion

Los paises de Europa Central y Oriental (PECO) i&amitan aplicado programas
de privatizacion, pero ademas existen razonesquausiderar que la privatizacion
en estos paises tiene un caracter singular. Ehderd alcance de la privatizacion
en las economias de Europa del Este ha de esta@d¢omando en consideracion
dos elementos esenciales y diferenciadores contoladancion primordial que
desempefié la privatizacién en el cambio sistéthigda considerable magnitud
alcanzada por el proceso al tratarse de economifaartfuerte predominio de la
propiedad estatal.

'8 En los temas posteriores de esta tesis se hamalisis mas detallado del proceso.

70



CAPITULO | — La privatizacion: una perspectiva gib

Desde Hungria, Republica Checa, Eslovaquia, Pgldrdata Rusia, Ukrania o
Bielorrusia, pasando por Eslovenia y las republlz@ticas, todos los paises del
antiguo bloque del Este iniciaron programas degtidacion durante la década de

los noventa.

No obstante, es preciso sefialar que si bien losOPE@npartian el objetivo

comun de lograr el transito al capitalismo, el beéaecondmico de las reformas
en general, y de los procesos de privatizacionagticplar, esta marcado por los
contrastes entre los diferentes paises. Ni todopddses establecieron la misma
estrategia de privatizacién y los mismos instrum&nihi tampoco cosecharon los

mismos resultados.

A finales de los aflos ochenta, la mayor parte d@edctivos en los PECO
pertenecian al Estado, con dos excepcidnggnificativas: Hungria y Polonia.
Los gobiernos poscomunistas consideraron la praetin como un elemento
determinante para transformar el sistema econorBedrataba de un instrumento
con el que cambiar las relaciones de propiedady penbién otros muchos
aspectos relacionados con la estructura orgarézayivde produccion v,

tangencialmente, con la estructura social y de pao@inante.

A partir de 1989, la caida de los regimenes cormasigde Europa del Este
favorecid que un nutrido grupo de paises iniciama tsansicion hacia el
capitalismo, oblighndoles a avanzar en la progeaediberalizaciéon de los
mercados y en la reduccion sustancial de la preselet Estado en la actividad

econdmica.

La privatizacion de las empresas publicas constitaiuna de las piezas clave

de la estrategia deuptura de los fundamentos de la economia adminisada.

7 Existen dos excepciones: Hungria que habia intiddumportantes reformas a partir de 1968
gue, aunque no alteraron el caracter estatal geolgiedad, crearon un marco tolerante con los
pequefios establecimientos privados en actividad@soenicas relacionadas con los servicios, la
produccién artesanal y la agricultura. Y Poloniadin a pesar del predominio de la propiedad
estatal, buena parte de la agricultura se desaeok través de explotaciones privadas de reducida
dimension.

71



CAPITULO | — La privatizacion: una perspectiva gib

Para los gobiernos reformistas la mejor manerandsgai el transito hacia el
capitalismo requeria de una transformacion de ttactsra de propiedad, y ello
implicaba la inevitable reduccion del sector pdblde la economia. Segun esta
interpretacion, el sector privado debia de comgerten el catalizador de recursos
financieros y productivos, contribuyendo asi a easignacion hacia actividades
de alta rentabilidad.

El planteamiento que se hacia desde los nuevosrgoBiera igual al discurso de
organismos internacionales como el FMI o el Banamdial: el papel productivo
del Estado debia ajustarse a aquellas actividaglesrmcter estratégico o social,

mientras que las demas debian desarrollarse deséenpresas privadas.

Para llevar a cabo el desmantelamiento del sediblico empresarial en las
economias del Este, se han seguido distintos model@ctuacion. La aplicacion
de una u otra estrategia privatizadora obedeciipalmente al cumplimiento de
los objetivos sociales, econdmicos y, sobre toaditipos, perseguidos por los

gobiernos en cada pais (W. Andreff, 1993a).

Las economias del Este han aplicado diferentesicécren funcion de las

prioridades de la politica econdmica de cada gobjgrero también atendiendo a
las caracteristicas y el tipo de empresa que sdagpgvatizar. Asimismo, los

resultados obtenidos han sido dispares segun Iesegpadungria ha encarnado el
modelo alternativo de privatizacién en los paisedadregion, en tanto que optd
principalmente por la venta de empresas a invessex&ranjeros. Este modelo
planteaba la negociacion bilateral entre el gobigrios potenciales compradores
interesados en la empresa, con quienes se dis¢asiddrminos concretos de la
transaccion. Habitualmente, la venta se condiciamabsoélo al acuerdo entre las
partes sobre el precio, sino también al compromisanversiones futuras, la
eventual realizacion de ampliaciones de capitaslancion de la deuda histérica

de la empresa y cuestiones relativas a la poligcampleo (F. Luengo,1994).
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La antigua Checoslovaquia, con un planteamiento istinto al anterior, optd
por la privatizacion mediante el método de repdeteouchersentre la poblacion.
El modelo se basé en que todos los ciudadanos esmger 18 afios obtenian del
Estado una libreta con cupones de inversién a a@amiun precio simboalico.
Estos cupones le daban derecho a la adquisiciéacdenes de las empresas
privatizadas, bien de manera directa 0 mediantealéicipacion en fondos de
inversion. De este modo los ciudadanos se conmesdia accionistas de las

empresas privatizadas.

El proceso de privatizacion y el desmantelamiemiosdctor publico empresarial
tuvieron una consecuencia directa para los PE@Omodificacion de las
relaciones de poderque beneficiaban a los individuos de los estansento
superiores del Estado merced a la posesion dicectims bienes de titularidad
estatal y a la apropiacién efectiva del excederten@mico generado. La
transformacion de la propiedad estatal de los nsedgoproduccion en propiedad
privada significo la ruptura del pilar basico emeé se sustentaba la economia de

planificacién centralizada y, con ello, el ordertige soviético.

No obstante, durante los primeros momentos del iwambaprovechando la
situacion de crisis vivida en esos paises con dalutiion del marco soviético,
algunos dirigentes politicos y directivos de laangles empresas estatales se
apropiaron de bienes publicos, valiéndose de siciposprivilegiada dentro del
aparato del Estado, a través de lo que se llamtenmmsnente lgprivatizacion
espontaneaEn este sentido, la privatizacion ha supuesto apwatunidad para
que nuevos individuos accedieran a los puestosay®mpoder econémico, pero
también ha sido el vehiculo a través del cual igyaos dirigentes soviéticos han
conseguido mantenerse en puestos de relevanciaremany pasar a formar parte

de la nueva clase capitalista del nuevo sistema.
Por otro lado, la transformacién de la propiedabdlipa en privada en los PECO

contribuyé de manera decisiva la implantacion de un nuevo marco de

relaciones mercantiles en un entorno econémico basado en la competencia
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mas abierto. La inalterable voluntad de los golmsqmoscomunistas de privatizar
y liberalizar las relaciones econdmicas supuso upresion del modelo de

asignacion de los recursos a través de la plaoiinaEn su lugar se adopt6 un
nuevo marco donde emergia un sector privado emaksayas decisiones se
adoptan de forma descentralizada, atendiendo @redos resultantes de las
fuerzas de la oferta y la demanda, en un mercaed@la la competencia interior
y exterior. No obstante, con el paso del tiempdaegodido constatar que los
mercados emergentes de Europa del Este han fudoionan importantes

singularidades y restricciones.

Otra atribucion que los gobiernos reformistas dabara la privatizacion fue la
funcién de reestructuracion empresarial ElI planteamiento que se hacia desde
los gobiernos reformistas era que la privatizacitin las empresas publicas
garantizaria su proceso de reestructuracion, qogilmoiria a la modernizacion
del tejido productivo que necesitaban los PECOelatidad, sin embargo, ha sido
mas compleja y matizada de lo que inicialmente sigpon. La privatizacion de
las empresas estatales no ha garantizado de mam@maatica y en todos los
casos la reestructuracion, ya que ésta presentaourgdacion con otras variables
como: el acceso a los recursos financieros ajéa@stabilidad macroeconémica,
el grado de competitividad de los mercados y lapeetativas sobre el
comportamiento de la demanda. Por consiguienta@qgeellas economias donde
han confluido adecuadamente todos esos factoreesdructuracion ha sido un
hecho, mientras que, por el contrario, aquellas@odas que han sufrido fuertes
y continuos desequilibrios macroeconémicos, escdsegcursos financieros y un
menor grado de competitividad en sus mercados n@bdido o han sufrido mas

para alcanzar el deseado proceso de reestructui@ci®ichet, 1996).

La privatizacion en los PECO, también fue considem@a como un elemento
basico para mejorar los problemas financieros de su economias El
planteamiento que se hacia desde los grupos refiagnconsistia en considerar
que la privatizacién aportaria los ingresos al @staecesarios para cubrir buena

parte de sus necesidades financieras, al mismpaoieue se reducirian los gastos
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gue las empresas estatales generaban via presugsiestmbargo, los resultados
obtenidos no se han cefiido a ese planteamientosiiardispares y han tenido

una dimensién tan solo coyuntural para las ecoroddastos paises.

La privatizacion también ha sido un elemento claveen la estrategia de
insercion exterior de los PECO en el mercado mundig para la captacion de
inversion extranjera directa. Antes de finales de los afios ochenta, la inversio
extranjera directa que entraba en los PECO era pogy significativa. Sélo
Hungrid® habia conseguido, tras las tibias reformas déefirde los afios sesenta,
un marco juridico algo permisivo con la entradzagital extranjero, que se habia
traducido en la constitucion de un minoritario ndonde empresas mixtas. Las
inversiones extranjeras directas eran escasas eofgs autoridades las
consideraban contrarias a los principios basicbsaigalismo, de la planificacion

y de la autarquia de bloque.

Este planteamiento fue abandonado por los nuevasrgos que sucedieron a los
comunistas a partir de 1989. La nueva posicion @adapera manifiestamente
favorable a la entrada de capital extranjero ereigny a las inversiones directas

en particular, asi como a la apertura de los mescktales al exterior.

En este sentido, la privatizacion ha servido de deéaentrada para muchas
empresas transnacionales que han aprovechado adurdgades que les
dispensaba la venta de las empresas estatalessjeardar sus programas de

inversion en estas economias.

Desde la perspectiva de las empresas extranjevessanas, la privatizacion ha
supuesto una buena oportunidad de negocio, miergues los gobiernos
poscomunistas han querido dinamizar la entrada agtat extranjero y han
tratado de comprometer a los inversores foranensgs reformas y asi asegurar

su éxito.

'8 Rumania también experimentd un proceso parecidodemenor envergadura.
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En el animo de los gobiernos poscomunistas en genedel gobierno hangaro
en particular, subyacia un planteamiento que @tatia la privatizacion y la
entrada de capital extranjero con toda una serigedeficios econdmicos. Desde
esa ldogica, las inversiones extranjeras directgwesentaban recursos no
generadores de deuda extéfnanejoraban el potencial productivo de los paises
receptores, suponian una transferencia de tecaologi conocimiento,
transformaban las estructuras organizativas y &sadades gerenciales del
tejido empresarial domeéstico, contribuian a genanagntorno mas competitivo y
abierto, modernizaban el sector exportador e integr las empresas de los PECO
en las redes organizativas y financieras de logpagrumultinacionales (F.
Luengo,1999; G. Hunya, 1997).

Mas adelante, se volvera sobre estas mismas auestycse trataran de una forma
mas extensa. En los capitulos siguientes, tratarataoexplicar cuales han sido
los fundamentos de la privatizacion en Hungria glearemos los resultados
obtenidos tras el proceso, prestando especial iatena una serie de
consecuencias economicas relevantes derivadas gmsihdle relacion entre

privatizacion, inversion extranjera directa, modieanion y cambio estructural.

Reduccion del ritmo de privatizacion

A principios del afio 2000, el fendmeno mundial @erivatizacion alcanzaba sus
mayores cotas de desarrollo. Los ingresos mundiglewenientes de la

privatizacion durante 2000 fueron los mas elevalio®da la historia, superando
la cifra de 140.000 millones de dolares anualetoglelos afios inmediatamente
anteriores. Sin embargo, este crecimiento contimyadnto se vio interrumpido.

En marzo de 2000, la brusca caida de las valoresien bolsa, primero del indice
tecnolégico NASDAQ en Nueva York y, posteriormertel resto de los indices

de las principales bolsas del mundo, acabé couftaia privatizadora.

19 Este planteamiento no resulta en la practica tageste, ya que, si bien es verdad que las

inversiones extranjeras por definicibn no genemaa carga financiera para el pais receptor, el

efecto final de las mismas sobre su balanza despdgpendera de la estrategia adoptada por la
multinacional, respecto a variables como su praparexportadora o importadora o su politica de

endeudamiento externo.
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La caida de las valoraciones de las principalesresap tecnoldgicas con
cotizacién en bolsa, arrastrd a la mayor parteodevalores cotizados. Todo ello
condujo a los inversores a tomar una posicion deéelza la hora de invertir y
dafo la coyuntura favorable para las privatizagamee en ese momento estaban
en tramite. En los ultimos meses del afio 2000, g#0 papreciar una seria
contraccion de los principales mercados bursatides.mismo modo, también se
aprecio a raiz de 2001, una reduccion muy sigtifigadel nGmero de empresas

publicas privatizadas y del volumen de ingresosguientes de las mismas.

Pese a todo, entre el afio 2000 y 2004 se ha pidsegpn la venta de empresas
publicas en todo el mundo. En el continente asiatiChina, de manera

sorprendente, ha procedido en estos ultimos afyenta de participaciones de
empresas publicas energéticas como PetroChina,p&ing China National

Offshore Oil Company, asi como sus principales esas de telecomunicaciones
China Telecom y Unicom, junto con participacionedas cuatro grandes bancos
estatales, entre ellos el Banco de China. Porpair&, Corea y Japon también han
emprendido nuevos programas que, en el caso da,Gwe representado las seis
mayores ofertas publicas de acciones de su higtanamontante global de 8.000
millones de délares para su Hacienda Publica. Easd de Japoén los resultados

han sido menos relevantes.

En Europa, a pesar de la coyuntura desfavorable lpacolocacion de ofertas
publicas de acciones, no se ha desestimado latipaggn de empresas como
Crédit Agricole, EADS-Airbus, Renault, Thomson Muledia y ST
Microelectronics, por las que el gobierno francaésngresado algo mas de 23.000
millones de dodlares. Otros paises de Europa yséb el mundo como Austria,
Italia, Espafia, Noruega o Brasil también llevararalao operaciones de este tipo

después de la contraccién bursatil de 2000.
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[.2.2. Evaluacion econdmica de los resultados gldea de la privatizacion

Existe discrepancia entre los que creen que logrgmoas de privatizacion han
tenido un enorme éxito econdmico y quienes piegs@nlos resultados, una vez
matizados, no responden a esa afirmacién. Los déitoales del Banco Mundial
y de la UNCTAD reflejan que los Estados han obteridravés de sus programas
de privatizacion aproximadamente 1,25 billones dlarés a lo largo del ultimo
cuarto de siglo. Cantidad nada despreciable enirtésmabsolutos, pero con
posibilidad de matices cuando se pone en rela@éret Producto Interior Bruto

mundial.

No seria apropiado hacer un balance econdmico geivatizacion en funcion

Gnicamente de los ingresos brutos obtenidos pesteldo en el proceso.

Cuadro 1.1. Ingresos medios anuales por privatizaci  6n respecto al PIB mundial,

1988-2002
PIB nominal mundial Ingresos por privatizaciones / PIB
(miles de millones de délares) mundial
1988 19.455,4 0,20
1989 20.422,6 0,14
1990 22.610,0 0,11
1991 23.773,7 0,19
1992 23.931,9 0,16
1993 24.476,2 0,25
1994 26.298,1 0,29
1995 29.185,0 0,28
1996 29.894,3 0,34
1997 29.767,6 0,55
1998 29.529,2 0,48
1999 30.638,4 0,46
2000 31.455,2 0,58
2001 31.195,3 0,15
2002 32.410,0 0,22

Fuente: Elaboracién propia a partir de datos del FMI y del Banco Mundial.

En este sentido, cuando se relacionan los ingrasasliales por privatizacion vy el
PIB nominal mundial para cada afio, la proporciomim@nual resultante entre
1988 y 2002 fue un escaso 0,29% del PIB. Como sere# en el cuadro 1, en

términos anuales, los porcentajes mas elevadosspamden a los afios 1997 y
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2000, en que los ingresos por privatizacion noralaeon mas del 0,58% del PIB

mundial.

El grafico 1 muestra los ingresos anuales obtenalasivel mundial de los
procesos de privatizacion. En él se observa que @888 y 2002 la privatizacion
generd mas de un billon doscientos cincuenta nidrds. Las diferentes regiones
y paises han ido aplicando politicas privatizademagiferentes momentos y a
distintas velocidades. No obstante, podemos apregcie, practicamente desde
1990 hasta 2000, la evolucion de los ingresos peatizacion ha sido creciente.
Toda la década de los afios noventa ha estado raapmduna importante
actividad privatizadora, pero el momento mas siggifvo coincidié con la
segunda mitad de la década. Fue en ese periodd gumeese obtuvieron los
mayores ingresos, con mas de 750.000 millones @eedd solo en el afio 2000,
se ingresaron por la venta de activos estatalssaaemundial 180.000 millones

de ddlares.

Gréfico 1.1. Ingreso por privatizaciones a nivel mu  ndial, 1988-2002
(miles de millones de ddlares USA)
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Fuente: "From State to Market: A Survey of Empirical Studies on Privatization", Journal of Economic
Literature 39, pp. 321-389 y IFR Thomson database.
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Cuadro 1.2. Ingresos por privatizacion, 1977-1999

Pais Acuerdos Ingresos Ingresos/PIB
Suiza 2 5.734,052 0,02268
Noruega 12 3.106,571 0,02199
Japon 14 189.400,139 0,04437
Suecia 21 14.898,401 0,06775
Alemania 75 71.576,558 0,03541
Finlandia 26 10.387,738 0,08479
Francia 67 81.524477 0,05952
Canada 57 21.079,210 0,03546
Austria 40 10.081,478 0,04967
Holanda 28 15.482,922 0,04143
Bélgica 11 5.963,538 0,02499
Australia 108 70.596,051 0,18651
Reino Unido 169 153.394,000 0,11497
Italia 80 105.936,681 0,09484
Singapur 22 6.507,614 0,07887
Nueva Zelanda 34 12.077,033 0,23138
Espafia 55 59.421,927 0,10881
Media de los paises 48,29 49245199 0,07667
desarrollados
Israel 52 7.421,008 0,07712
Corea del Sur 17 14.690,547 0,03717
Uruguay 2 19,908 0,00101
Méjico 41 29.487,942 0,06392
Sudéafrica 13 3.496,831 0,02746
Chile 16 2.622,630 0,03798
Malasia 24 7.821,708 0,10790
Turquia 60 3.228,023 0,01764
Colombia 10 5.850,749 0,06799
Thailandia 12 2.061,313 0,01713
Zimbabwe 5 190,056 0,03423
Filipinas 14 2.166,028 0,02960
Indonesia 14 5.223,897 0,03825
Nigeria 19 37,974 0,00090
Sri Lanka 0 0,000 0,00000
Pakistan 12 1.453,027 0,02498
India 24 5.536,303 0,0124
Media de los paises 19,71 5,371,056 0,03504

menos desarrollados

Tests de medias

(estadistico-t) 2,58* 3,18** 2,63*
Fuente: Bernardo Bortolotti, Marcela Fantini y Domenico Siniscalco. 2003.
"Privatisation around the World: New Evidence from Panel Data", Journal of

Public Economics. ** y * denotan significacion estadistica al 1 y 5 por ciento
respectivamente.

Atendiendo a la distribucidn geografica y a unaifilzacion de paises segun estén
0 no alineados en la OCDE, los resultados muesfuanlos paises de la OCDE

generaron las dos terceras partes de esos ingyesuaes, correspondiendo el
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resto a paises no integrantes (L. Mahboobi, 20D&)la actividad privatizadora
global de la OCDE, mas de la mitad correspondidueofia Occidental. Otro
estudio (J. Davis y otros, 2000), analizando unastra de paises clasificados en
paises en transicion y no en transicion, obtiemmenocresultado que los ingresos
procedentes de la privatizacion fueron de medid%ly el 0,75% del PIB,

respectivamente.

La distribucién de los resultados de la actividasigtizadora por regiones, entre
1990 y 2004 nos muestra que mas de la mitad (522dpsl mismos han sido
generados en Europa Occidental, seguida de lejoAgi@ y América Latina con

el 15% de los ingresos cada una. Australia, coB%rdel total, y las economias
en transicion de Europa Central y Oriental juntm d&usia, con el 5%, han
aportado unas cantidades mas modestas. La cifth 9etcompletaria con los
ingresos obtenidos por las dos regiones del munmolo menos actividad

privatizadora: los Estados Unidos y Africa (inclogle Oriente Medio), con el 2%

respectivamente.

Graéfico 1.2. Ingresos por region procedentes de la privatizacion, 1990-actualidad
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Africa
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53%

Fuente: Privatisation International electronic

La distribucién geografica nos muestra que la maarte de los ingresos han
sido generados por las economias de Europa Ocalddahde, por otro lado, mas
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consolidados estaban los sectores publicos emjalesade todo el mundo. En el
extremo opuesto tenemos las experiencias de Aftmagde radican algunas de las
economias con menor nivel de actividad economidasyEstados Unidos, una
economia con un escaso sector publico empreseai@cteristicas de las que se

deduce su escasa actividad privatizadora.

Por otra parte, la distribucion sectorial de logrésos obtenidos por la
privatizacion refleja que la mayor parte han sidmegados con la venta de las
empresas publicas de telecomunicaciones, con eld#%otal, acompafiadas por
las empresas energéticas de electricidad, petsolgas, que han aportado otro
26%. El sector financiero y el de transportes hamntriouido con el 15% y el 6%

respectivamente. El resto de los ingresos (17%sponderia a una combinacion

de otros sectores de menor cuantia.

Gréfico 1.3. Ingresos por sectores procedentes de | a privatizacion, 1990-actualidad
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Fuente: Privatisation International electronic

Por consiguiente, de los datos anteriores se @preci elevado grado de
concentracion en términos de distribucion sectodiahde soélo los tres sectores de
servicios publicos e industrias reguladas acumnlarés de las tres cuartas partes
de los ingresos globales de las ventas de actiokicps, realizadas entre 1990 y
2004.
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En este punto, convendria hacer una breve apréciaobre la valoracion de las
empresas privatizadas. Uno de los aspectos masoeeriidos de los programas
de privatizacion ha sido el de la valoracion dedagpresas y, por extension a
aquellas empresas que se han vendido medianterta @iiblica de acciones, la
fijacion de los precios de las acciones que sesmnéfan. En muchos casos, los
individuos y las empresas que han podido adqusiralctivos o las acciones han
logrado beneficios cuantiosos e inmediatos, meecémhs bajos precios de venta
puestos a las empresas publicas privatizadas. dhsiguiente, los ingresos del
Estado han sido menores de lo que podrian haberisid pérdida que en ultima

instancia recae sobre el conjunto de la sociedad.

La mejor muestra de esa subvaloracion de las eagpps/atizadas estaria en el
hecho de que la mayor parte de las ventas, tantelpmecanismo de oferta
publica, como a través de licitaciones para invessoobtuvieron un namero de
demandas de compra varias veces mayor a la opentacularmente en la venta

de empresas de gran tamafo.

Por otro lado, el grado de subvaloracion de lasresag ha resultado mayor en
aquellos casos en los que se utilizé como mecanim@nta la oferta publica de
acciones, ya que con este procedimiento existian méentivos entre los

gobiernos y las entidades encargadas de la cofotpera fijar precios por debajo

de su valor de equilibrio, con los que garantiz&xéo de la operacion.

Para finalizar, no es de extrafiar que las emprgsas han resultado mas
subvaloradas han sido aquellas con actividadespaeecian por primera vez en
el mercado y de las que no existian ninguna emppes@ada nacional o
internacional de referencia respecto a la que pigdeun valor aproximativo.

Una vez hechas estas apreciaciones, es conveniegédtar otros efectos

significativos que se han desprendido de los poxcds privatizacion en todo el

Mundo, en concreto por lo que respecta al pescdildo en la economia, la
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extension de la propiedad, la actividad del seftanciero, las cuentas publicas,
la internacionalizacion de las empresas y la 8istibn de la riqueza.

- En primer lugar, un efecto inmediato de esa igalitle privatizaciones ha sido
gue la propiedad estatal se redujera sustanciagnugade 1979 hasta hoy. El
papel de las empresas estatales se ha reducidodiesignificativo en la mayoria
de los paises. En el caso de los paises con magbide renta, el producto de las
empresas publicas ha caido desde el 8,5% del PIBO84A hasta niveles por
debajo del 5% en 2002. Los paises con bajo nivetila muestran una reduccion
de la propiedad estatal aun mayor, al haber pasadma participacion media de
las empresas publicas en la produccion nacional@i del PIB en 1981 a un
escaso 7% en 1995 y un 5% en 2002. Los paisesigeinde renta intermedia
también experimentaron reducciones significativas l& produccion estatal
durante la década de los afios noventa. En el glejpaises de renta media-alta la
produccion publica media se redujo del 10% al 5%d~diB entre 1980 y 1998 y
en los paises de renta media-baja disminuyo del 40686. Puesto que en los
grupos de renta media se encuentran las economidsaresicion de Europa
Central y Oriental, eran previsibles reduccioneggificativas de la produccion
estatal, dado los altos niveles de partida de pdaui publica de estas economias

y la transformacion de sus estructuras de propiedeidda en 1989.

Al mismo tiempo que el papel del Estado y su piadiion en el producto se han
reducido, la contrapartida la encontramos en el amgyotagonismo de los
inversores privados. En efecto, la privatizacion dupuesto una expansion
considerable detapitalismo popularmerced a los millones de ciudadanos que se
han convertido en accionistas-propietarios al atdqgacciones de las empresas
privatizadas.
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Gréfico 1.4. Porcentaje de participaciéon de las emp  resas publicas en el PIB en

funcion del nivel de desarrollo econdmico, 1980-199 7
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Fuente: Banco Mundial. - Renta baja -#® Renta media-baja -&—Renta media-alta -®—Renta alta

Sin embargo, algunos estudios, como el de P. Guanat el Reino Unido o el de
G. Hunya para algunos paises de Europa del Estéersen que las primeras
privatizaciones ayudaron relativamente poco a kereton de la propiedad de
acciones, ya que la mayoria se vendieron a otrgsesas privadas. Ademas, en
aquellos casos en gque las ventas estaban orierdaf@a®recer a los pequefios
inversores individuales, la mayoria de los susorgd de las acciones vendieron
con rapidez sus tenencias. Es decir, los inversi@si individuales han
considerado las operaciones como una oportunidad phtener ganancias
rapidas, no como una manera de adquirir activasgm Iplazo. El éxito de muchas
colocaciones entre los pequefos inversores se drasa confianza de que los
precios de venta a los que salian las accionesimi@mcionadamente bajos, ya
gue los gobiernos han tendido a subvalorar el préeilas empresas para hacer
mMAas atractiva la operacién y garantizar el éxigiapractica generaba incentivos
suficientes para adquirirlas, pero en pocos casva mantenerlas. De esos
mismos datos, se deduce que aunque el nimero mmiatas ha aumentado de
manera significativa, los nuevos accionistas imtligies poseen un numero muy

reducido de acciones, siendo las grandes empresasnales y extranjeras las
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gue acaparan la mayor parte de las mismas. Asj [aupsopiedad accionarial se
ha ampliado, pero su dispersiéon es muy exigua.

- En segundo lugar, uno de los sectores economics favorecidos con la
evolucion mostrada por las privatizaciones y lagesos que ha generado ha sido
probablemente el sector financiero. Es l6gico peqs& la enorme entrada de
liquidez a la economia habra tenido un impacto iigiivo sobre la
capitalizacion y la productividad de los mercadosrsétiles mundiales,
especialmente en Europa. Asimismo, las principaglades financieras de todo
el mundo, como bancos y fondos de pensiones yvaesiidn, han participado en
los procesos de privatizacion desempefiando fursialtee intermediacion y
asesoramiento financiero, por las que han genemadimnportante volumen de

negocio para sus empresas.

No obstante, esa amplia actividad econémica dernidades financieras privadas
también puede ser analizada desde el prisma d& qas han supuesto para el
Estado a la hora de desarrollar sus programasidatipacion. En este sentido,
cabe sefialar que los gastos en concepto de hmwmofesionales y asesores,
intermediacion y promocion han representado de aneldb% aproximadamente
del valor de las ventas, porcentaje, por otro laiimilar al producido por las
grandes emisiones de empresas privadas (E. Dim883). Sin embargo, otros
estudios (J. Davis y otros, 2000) demuestran gseyé&stos por esos conceptos
junto con los gastos de reestructuracion de lasresap ascienden a sumas
cercanas al 50% de los ingresos. De cualquier raae&isten diversas razones
por las que, en muchos procesos de privatizac®posria haber exigido unos

costes de transaccién menores a los pagados pgolaesrnos.

Primero, porque el Estado no tiene la restricciéhfldjo de efectivo que tienen
las empresas privadas, por tanto una empresa autgicdepende exclusivamente
del éxito de la venta de la empresa para garargizaecesidad de financiacion y
sus planes de inversion real. Los Estados no téaiamsma restriccion del flujo

de efectivo que una empresa privada y podrian hedm@pensado con relativa
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facilidad las insuficiencias que pudieran habegisiar en el valor de venta de las
acciones, sin poner en peligro sus programas de gaal (C. P. Mayer y S.A.
Meadowcroft, 1985).

Y segundo, porque la capacidad de riesgo que ogutetar el Estado es mucho
mayor que la de una empresa privada o cualquiernmediario financiero. Las
empresas de intermediacion y corretaje normalmestiblecen el precio de sus
servicios para una colocacion en funcion del riegige asumen frente al emisor
de las acciones que se han de vender y su posililtafcolocacion (a mayor
riesgo mayor coste). Pues bien, el Estado es plerbhahte la institucion que es
capaz de asumir mas riesgo, merced a que puedwliiftl riesgo al conjunto de
la ciudadania hasta casi difuminarlo. Pero ademses,riesgo es menor aun Si
cabe, dada la subvaloraciéon que en la mayoria slecdsos se hace de las

empresas publicas que se privatizan.

- En tercer lugar, la privatizacion también ha denefectos sobre las cuentas
publicas de los Estados privatizadores. Se puedmaaf que con la ingente
cantidad de recursos generados se ha favorecidel @orto plazo entradas
significativas de liquidez en las haciendas publida muchos paises, que les ha
permitido un mayor grado de maniobrabilidad con presupuestos y que han
visto asi aliviado los desequilibrios presupuestaexistentes en muchas de esas

economias.

J Davis evalla como se emplearon los ingresos ioloeon la privatizacion por
parte de un grupo de paises en transicion y owpogcuyas economias no se
encuentran en transicion, centrando su analisleseprogramas de privatizacion
realizados entre 1987 y 1998 (J. Davis y otros02000s autores empiezan por
mostrar que los ingresos procedentes de las vepdas, el periodo de estudio,
fueron en promedio el 2% del PIB en los paisegansicion y el 1,7 % del PIB
para los paises que no estaban en transicion. €ardbmuestran que los ingresos
netos fueron en promedio menos de la mitad delrvdéolos ingresos brutos

obtenidos de las ventas, ya que una gran partesd@dresos totales sirvid para
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costear la reestructuracion de las empresas psldites de su venta y cubrir los
gastos de administraciéon, intermediacion y pubdididdel proceso de
privatizacion. Segun los autores, el andlisis eswtaoco indica que, en general,
los ingresos netos obtenidos con la privatizac&at®rraron en lugar de gastarse,
y que la situacion fiscal de los paises objetosiedto mejoré como resultado de
estos programas. Sin embargo, es conveniente blperas matizaciones a este

respecto.

Cuadro 1.3. Ingresos presupuestarios brutos y netos de la privatizacién, 1987-1998

Ingresos brutos de Ia Ingresos net_os de la privatizacion Ratio de ingrgsos netos
N T correspondiente al presupuesto correspondientes al
Afos de privatizacion durante el durante el periodo activo de 1 t
R ) ) Y presupuesto respecto a
privatizacion periodo activo de privatizacion 2 : 3
activa privatizacion los ingresos brutos
Millones US $ Porce;\ltgjf del Milones US $ ° Porci::t:ﬂe del Porcentaje
Argentina 1990-95 22.885 2,0 11.452 0,9 50
Bolivia 1995-98 863 4,2 160 0,5 19
Costa de Marfil 1994-97 459 11 448 11 98
Republica Checa 1991-97 2.369 0,9 1.736 0,8 73
Egipto 1993-98 2778 0,8 2.194 0,5 79
Estonia 1992-98 467 2,9 - - -
Hungria 1991-98 11.841 4,0 6.672 2,2 56
Kazajstan 1993-98 5.798 55 2.425 2,2 42
Méjico 1989-94 25.249 1,3 6.310 0,3 25
Mongolia 1994-98 45 0,9
Marruecos 1993-97 1.489 1,0 1.307 0,9 88
Mozambique 1992-98 101 11 - - -
Perl 1994-97 7.136 3,2 5.821 2,6 82
Filipinas 1987-97 3.810 0,7 3.407 0,5 89
Rusia 1992-98 6.569 0,3 8.632 0,4
Uganda 1991-98 152 0,4 - --
Ucrania 1993-98 24 -- 518 0,2
Vietham 1993-96 3 -- - --
Media de todos los
paises con datos n.d. 1,7 nd. 0,8 45
Media de los paises en
transicion con datos® n.d. 1,9 n.d. 0,8 31

Media de los paises que

no estan en transicion

con datos’ n.d. 16 nd. 0,7 52
Fuente: Banco Mundial y estimaciones del staff del FMI.

! Base de datos de privatizaciones del Banco Mundial. Los datos estan disponibles para 1988-1997.

2 El Comité ejecutivo lo documenta y el staff lo estima. Datos hasta la titima observacion disponible.

3 sz " . . Lz - . sz Z 1 . .

Proporcién calculada para el periodo de privatizacién activo en el que la informacién esta disponible en los dos conjuntos de datos. Las
diferencias en la cobertura de las dos series se pueden explicar por los ingresos més elevados registrados en los datos del FMI para Rusia y
Ucrania.

* Media de los ratios anuales de los ingresos obtenidos con la privatizacion respecto al PIB durante el periodo de privatizacién activo. Para las
Filipinas, los ratios se calculan respecto al PNB.

° Datos anuales en moneda nacional convertida en délares estadounidenses utilizando los tipos de cambio medios anuales.

® Los estudios de caso de paises en transicion comprenden la Republica Checa, Estonia, Hungria, Kazajstan, Mongolia, Rusia, Ucrania y Vietnam.

" Los estudios de caso de paises que no estan en transicion comprenden Argentina, Bolivia, Costa de Marfil, Egipto, Méjico, Marruecos,
Mozambique, Per(, las Filipinas y Uganda.

No seria apropiado hacer un balance econdmico geivatizacion en funcion

Unicamente de los ingresos brutos obtenidos pdistddo en el proceso. Los
méritos de la privatizaciéon desde un punto de Visnciero dependeran de tres
factores determinantes: que se adopte una pergpectiel analisis de corto plazo

o largo plazo, de los costes directos e indired@groceso para el Estado, y del
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aumento del valor que se obtenga en las ganareimsainpresa privatizada y en

los ingresos del Estado después de la privatizacion

Al valorar los efectos de la privatizacion sobr@daicion financiera del gobierno

es necesario distinguir entre el efecto a cortatobre las cuentas publicas y el
efecto sobre su posicion econémica a largo plazm te los efectos que ha
tenido la privatizacion en el corto plazo ha s@eodduccion de los requerimientos
de préstamos del sector publico en muchos paisegnsbargo, los beneficios

brutos aportados por las empresas del sector palabién han descendido. Por
lo tanto, el efecto neto dependera del tamafioivelde los gastos de inversion y

los beneficios brutos y del valor de la venta diacaompaniia privatizada.

Ademas, la privatizacion privard a los Estados arades de la apropiacion del
beneficio presente de la empresa vendida, peroi¢ande los beneficios futuros.
La pregunta inmediata es cual sera el efecto de &dfargo plazo sobre el
patrimonio neto total del Estado. A largo plazos lmmgresos del Estado
dependeran tanto de la reestructuracion de la eapvendida, como de la

capacidad recaudatoria del sector publico.

En el supuesto que la empresa publica privatizadaterara su comportamiento,
y por consiguiente sus beneficios presentes y datuel patrimonio neto del
Estado no cambiaria, siempre bajo las premisasudesq hubiera asignado un
precio de venta adecuado a la empresa privatizaldatiansaccion no tuviera
costes para el Estado. Dos premisas que por desgracse cumplen en la
realidad. Por lo tanto, el programa de privatizaciguede representar una
reduccion de su patrimonio neto en una cantidadl igda subvaloracién que se
haya hecho sobre el valor de venta de la empresdamn&ostes de la transaccion.
En cuyo caso, la privatizacion estaria empeoramd@dsicion financiera del

Estado a largo plazo.

En el supuesto de un escenario distinto, en ellgy®mivatizacion suponga el

aumento de la rentabilidad de la compafia trandaitel patrimonio neto del
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Estado podra verse mejorado en tanto que la mejola eficiencia de la empresa
se traducira en mayores beneficios y a la postrm@yores contribuciones a la
hacienda publica. Sin embargo, en este punto coasefnalar que el valor de la
venta por la privatizacion sera mayor si ésta se le@ un entorno de regulacion
ligero, pero bajo ese marco cabra esperar una nnecaudacion. Y viceversa, en
el caso de un marco de regulacion mas estrictoaler que se obtendra de la
venta inicial sera menor pero se podra obtenemangr recaudacion futura para

el Estado.

- En cuarto lugar, las privatizaciones han tenaotién efectos en la esfera de las
relaciones econodmicas internacionales. La expardgdproceso privatizador de
la década de los afios noventa se ha producido epontexto de mayor
liberalizacién y apertura de las economias. Logoses méas relevantes de la
privatizacion han sido aquellos que han mostradonagor dinamismo en los
procesos de internacionalizacion de la empresalafuentalmente a través de la
IED y también alianzas estratégicas y acuerdosodperacion empresarial. El
ambito de actuacion de la empresa multinacionfbseésto asi ampliado, tanto a
nivel de los sectores involucrados, como en su e geografica, ya que ha
permitido no s6lo una mayor integracion internaalote sectores hasta ahora
muy regulados, sino que, ademas y de manera sigiivi, ha promovido IED

hacia paises con economias menos desarrolladas.

En este contexto, las empresas multinacionales rd@ ¢amafio (energia,
telecomunicaciones, transportes e industrias I&sicke los paises mas
desarrollados se caracterizan por haber experith@niia proceso de privatizacion
y haber realizado gran parte de su expansion adrale adquisiciones de
empresas también privatizadas en los paises submlksis. Mediante este
proceso, las empresas no sélo han internacionaligadictividad productiva real

a traves de alianzas estratégicas, sino tambiéatauctura financiera.

Los paises de América Latina y Europa Central yei@al han acaparado la

atencion de los inversores extranjeros y han meibha parte importante de la
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IED durante los afios noventa. En términos generissnversiones extranjeras
en estas regiones se han incrementado, tantoramésr de entradas de recursos
financieros vinculados a proyectos de inversioma@or elstockde inversion
acumulada. Durante el periodo 1988-1992, la lilmaeion del mercado de
capitales y las privatizaciones en América Latinzestran una correlacion muy
fuerte con la entrada de IED en la region (L. Tiiew otros, 2002). En el mismo
sentido se expresan otros estudios que estableoenen los paises menos
desarrollados, mas de dos tercios de las privadizes se produjeron mediante su

venta a inversores extranjeros (W. Megginson, 1999)

Como consecuencia de lo sucedido en la Ultima @écestos paises menos
desarrollados participan activamente de las egiesede reestructuracion
mundial promovidas por las grandes empresas maibnales, muchas de las
cuales ya operan en estos mercados. Sin embangaece sefialar que, pese a
ese incremento de los flujos de recursos finansjdeorealidad nos muestra que
su distribucion no ha sido homogénea, al contrliacexistido un reparto desigual
de esa IED entre los paises receptores. Este ctanpento asimétrico se ha
reproducido también en el &mbito regional y seatori

Gréfico 1.5. Valor de las adquisiciones transnacion  ales
(en miles de millones de ddlares)
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Gréfico 1.6. Numero de adquisiciones transnacionale s
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Finalmente, hay que resaltar que la IED se ha asten muchos casos como un
elemento determinante en el crecimiento y el debareconémico de muchos
paises, si bien no es menos cierto que su conidibbuteta sobre la dinamica
economica no depende exclusivamente de la existemciina economia de IED y
del volumen alcanzado, sino que habra que hacanéiisis mas preciso de otros
aspectos cualitativos que, con la perspectiva temhpsuficiente, ayuden a
desentrafiar los resultados globales. Uno de espsctas ha de ser el
comportamiento de la balanza de pagos, tanto ptadel de las exportaciones
como de la importaciones; otro las estrategias ymtbehs y comerciales
desplegadas por las empresas penetradas por ldslesapextranjeros y su
contribucién a la modernizacion del tejido produmtiy, en un sentido mas
amplio, el efecto de la IED sobre el funcionamiei¢dos mercados y el impacto

sobre las finanzas publicas.
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Cuadro 1.4. Valor de las fusiones y adquisicionest  ransfronterizas de empresas
privadas segun pais vendedor, 1987-1999

Pais / Economia 1987-1995 1996-1999 1987-1999
Brasil 0,2 31,6 31,9
Argentina 4,4 21,9 26,4
Australia 6,0 18,4 24,3
Alemania 2.8 6,2 9,0
Bélgica 2,5 6,2 8,7
Suecia 53 3,1 8,3
Polonia 2,5 50 7,5
Francia 3,7 2,3 59
Venezuela 2,3 3,3 5,4
Filipinas 1,2 4.0 53
Perl 4.2 1,0 51
Espafia 1,2 3,4 4.7
Kasakistan 0,5 42 4.6
México 2,1 2,5 4.6
Italia 2,7 1,9 4.6
Reino Unido 1,7 2,8 45
Hungria 2.8 1,6 4.3
Holanda 1,8 2,6 43
Colombia 0,3 3,3 3,8
Republica Checa 2,2 15 3,7
Austria 0,6 2,8 35
Nueva Zelanda 1,7 0,9 2,7
Rumania 0,4 2,0 2,4
Rusia 0,4 1,9 2,3
Chile 0,9 1,4 2,2
Irlanda -- 2,1 2,2
Tailandia -- 2,1 2,0
Bulgaria 0,1 1,8 1,8
Finlandia 1,0 0,8 1,8
Bolivia 0,7 1,0 1,7
Africa del Sur -- 1,7 1,7
Checoslovaquia 15 - 15
Croacia 0,1 1,3 1,3
Canada 1,1 - 1,2
Pakistan -- 1,1 1,1
Nigeria 1,0 -- 1,0
El Salvador -- 0,9 0,9
Portugal 0,4 0,4 0,9
Panama 0,1 0,8 0,8
Marruecos 0,2 0,6 0,8
Lituania -- 0,8 0,8
Grecia 0,5 0,3 0,8
Guatemala -- 0,6 0,6
Republica Dominicana -- 0,6 0,6
Hong Kong, China -- 0,6 0,6
Indonesia -- 0,6 0,6
Sri Lanka 0,1 0,3 0,5
India -- 0,4 0,4
Coreadel Sur -- 0,4 0,4
China 0,2 0,2 0,4
TOTAL 63,6 158,2 221,7

Fuente: Adaptado de UNCTAD, cross-border M&A database.
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- En quinto lugar y para concluir, cabe sefalar lguprivatizacion también ha

tenido consecuencias sobre la distribucién de mdarelLa privatizacion puede

afectar a la distribucion del ingreso y la riquezdravés del cambio de las
decisiones de las empresas en materia de precims geoductos, produccion o

empleo, pero también por la distribucion de lasagaras en los mercados de
capitales. La transmision de los activos del Esthdosupuesto una serie de
ingresos para los Estados de los que ha particijpaidola sociedad. Sin embargo,
la privatizacién también ha generado importanteggeias privativas a aquellos
gue han participado del proceso adquiriendo activaos mas beneficiados de esa
distribucion de renta han sido aquellos que coropractivos y obtuvieron una

ganancia con su transmision posterior, mientras lgeeperdedores han sido
aquellos ciudadanos que no han adquirido activtabyian disfrutado de mejores
servicios publicos y menores impuestos si la suaeion de las empresas
publicas no hubiera sido tan grande.

RECAPITULACION

La privatizacion ha estado presente desde la détadas ochenta hasta hoy en
las agendas econdmicas de un nutrido niumero despaiga practica de politica
econdémica que se utilizé por vez primera de maeetansa en la economia
britanica, por el gobierno conservador de Margahettcher, pero que mas tarde
se ha extendido a otras muchas economias, dirigideis gobiernos tanto

conservadores como progresistas.

El conceptgrivatizaciontiene multiples acepciones segun se atienda anbita

disciplinar u otro, asi como del enfoque analitice se quiera dar al fenédmeno.
Si bien, la acepciéon mas utilizada es aquella qudefine como la transmision
total o parcial de los derechos de propiedad deattisos del Estado al sector

privado.
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La privatizacion como fendmeno econdémico esté @sa@ente relacionada con
aspectos microeconémicos tales como: la organizagicel balance de las
empresas, los incentivos entre propietarios y tives, la eficiencia econémica y
la competencia de los mercados. Del mismo modariVatizacion esta vinculada
con aspectos macroeconémicos como: la producadmyversion, el empleo, la
politica presupuestaria del gobierno, los mercatb€apitales, la estructura de
propiedad y la distribucion de la renta. Ademasale otros aspectos externos de
la economia como la internacionalizacion de las resgs y la inversion

extranjera directa.

La conveniencia de la privatizacion se ha justifc&n muchas ocasiones con el
planteamiento econdomico de una mayor eficienciaymrtiva del sector privado
sobre el publico, ayudando con ello a legitimaridab. Pero conviene recordar,
gue si bien es cierto que la evidencia empiricagqearconstatar que el sector
privado presenta unos mejores resultados en tésni@@ficiencia, es igualmente
cierto que dicha eficiencia soélo se consigue erlédmpimercados donde existe un
marco regulador y un nivel de competencia adecudéoss tanto, la eficiencia
productiva no depende, o al menos no de manerasexa de la titularidad de la
propiedad.

Los programas de privatizacion también se hanfigetio en muchas ocasiones
aludiendo al tedérico aumento de la competencia @praporta el cambio de

propiedad de las empresas publicas. Sin embargeal@ad es mas compleja y
podemos encontrar un amplio numero de casos doadprivatizacion de

empresas estatales en sectores monopolisticogyapolisticos no ha supuesto
una mejora significativa de los niveles de compzéean esos mercados; tan solo
se ha pasado de un monopolio estatal a otro privawo el consiguiente coste

para los ciudadanos y los consumidores.
En el caso particular de las economias del EstBEutepa, la privatizacion ha

constituido una de las piezas claves de estosgpaissu estrategia de transicion

hacia el capitalismo. El planteamiento que se haig#ade los gobiernos
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reformistas del Este se dirigia al desmantelamidpetasector publico y el ajuste
del papel econdmico del Estado a soOlo aquellavidaties economicas de

caracter estratégico o social.

La privatizacion es por tanto un fendmeno principEite econdémico, pero
también posee un fuerte componente politico. Bm ssttido, la privatizacion ha
sido utilizada por muchos gobiernos como herraraienpara aumentar la
presencia del sector privado en la economia ennaetto del sector publico,
fortaleciendo asi un orden econdmico que responkdgancente a los
planteamientos ideoldgicos de corte neoliberal.

De la misma forma, la privatizacion ha contribuadcascenso del capitalismo a
nivel mundial y a crear o asentar determinadasi@siias de poder econémico, de
las que se ha beneficiado, en no pocas ocasidrsjer politico.

Por consiguiente, los procesos de privatizaciorsismpre se realizan bajo los
principios de transparencia y de autonomia dedsgansables, todo lo contrario,
la privatizacion se convierte en procesos compléjmsde quedan imbricados
intereses particulares y espurios. Por tanto, sporsabilidad de cualquier
gobierno el garantizar la conveniencia y, desdgduka transparencia del proceso

antes de iniciar cualquier programa de venta decscestatales.
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- CAPITULO Il -
ANTECEDENTES: LA HERENCIA DE LA ECONOMIA
ADMINISTRADA EN HUNGRIA

"Dale vueltas al comunismo, en todos sentidos, y
llegaras al punto que, de agrado o por fuerza, el
individuo deberd sacrificase a la colectividad o a
la democracia comunista. Mientras una sociedad
no me permita comer, vestir, morar, difundir mis
ideas a mi manera y sin control alguno -a
condicion de que no domine ni explote a nadie-
consideraré su fundamento como autoritario”.
Emile Armand

INTRODUCCION

Hungria ha sido uno de los paises donde ha teaghr uno de los procesos de

privatizacion mas amplio y rapido de toda EuropsEdée.

Durante 40 afios, la economia hungara funcionélbgjprincipios del modelo de
tipo soviético, un sistema que se caracterizabdgpplanificacion centralizada de
la economia y se sustentaba en la colectivizac@tadractica totalidad de la

propiedad.

A lo largo de esas cuatro décadas, se fueron liriesda vez mas evidentes los
problemas y limitaciones que presentaba el modahdo por el lado de la gestiéon
como por el lado de sus posibilidades para gamntinos niveles adecuados de
crecimiento economico para Hungria. En varias oocas, las autoridades
hangaras trataron de corregir los problemas détrss econémico a traves de
programas de reformas, que en todos los casosamsuineficaces, o al menos
insuficientes. Finalmente, ante la persistencial yagravamiento del deterioro
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econdémico, se acabd6 por producir el colapso deletnoad principios de los afios

noventa.

En ese nuevo escenario, con la descomposicionicaotie la Unidn soviética a
finales de 1991 como tel6n de fondo, los nuevostetanientos de reformas
reclamaban un cambio sistémico orientado a consing economia de mercado
en Hungria. En este contexto la privatizacion oaup@apel esencial, tanto por la
transformacion que ha supuesto en la estructupaagedad, como por la funcion
que ha desempefado en la estrategia de inserctérioexy en la entrada de

inversion extranjera directa en Hungria.

Para comprender mejor la evolucion actual de la@oda hungara, es preciso
conocer sus antecedentes. El objetivo de esteutmeit explicar cual ha sido la
herencia administrativa de la economia hungartarta con ello de contribuir a
una mejor comprension del curso de los acontectosercondmicos mas

recientes.

El capitulo se inicia con una breve introduccioh slstema econémico de tipo
soviéticoy del proceso histérico que devino en la extensiérese modelo a los
paises que quedaron bajo la influencia de la URSS |la Segunda Guerra
Mundial.

Después, se repasan los principios fundamentaléss ycaracteristicas de la
economia administrada. Prestando especial atematiproceso de estatalizacion
de la economia, las caracteristicas de la esteuctar propiedad, asi como al
modelo de organizacién de la economia y al mecaniden asignacion de los

recursos.

Posteriormente se analiza la dinAmica de crecimi@tiondmico seguida en
Hungria durante todo el periodo de influencia sisée Con este andlisis se trata
de aportar explicaciones sobre el patron de creaditmi y el modelo de

industrializacion seguidos por las autoridades htegy asi como los niveles de
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bienestar social alcanzados. También, se hacepasaoedel nivel de eficiencia
productiva y su relacion con el modelo de acumatackl apartado concluye con

la revision de las relaciones econOmicas exteriores

Ademas, el capitulo hace un repaso del planteamgatieral que subyacia en el
programa de reformas que se inici6 en 1968 denalnirilluevo Mecanismo
Econdmico” y un breve balance de los resultadobalgs alcanzados con ese

programa.

Finalmente, el capitulo concluye con una exposid@tas rigideces existentes en
el modelo que acabaron por provocar la crisis yunapdefinitiva del sistema de

planificacion centralizada.

II.1. EL SISTEMA ECONOMICO DE TIPO SOVIETICOY SU EXPANSION

11.1.1. El modelo soviético

Hungria, tras la Segunda Guerra Mundial, adopt®istema Econdmico de Tipo
Soviétic un aspecto que condiciond el devenir de su ectandarante las cuatro

décadas posteriores. En términos cronolégicosSistema Econdmico de Tipo
Soviéticosurgié del discurrir histérico de la transformarcide la Rusia imperial

zarista en la Unidn Soviética. Este sistema aparéeis la Primera Guerra
Mundial, se consolidé durante el periodo de enwems, se expandié a otros
paises de Europa Central y Oriental tras finallaaBegunda Guerra Mundial,
mostro sintomas de agotamiento tres décadas nugsytalesaparecio a finales de

los afnos ochenta.

Como sucedié bajo el régimen zarista de Rusia,is¢érsa soviético, que se
consolido durante los afios treinta, identifico iltereses de la sociedad con las
exigencias politicas del Estado, las cuales seretairan en las decisiones
adoptadas por una élite politica en el seno déidoacomunista, provocando con

ello la plena estatalizacion de las relacionesatexi Las diferencias del sistema

99



CAPITULO Il — Antecedentes: la herencia de la ecofabadministrada en Hungria

soviético con respecto al zarista residian en cter industrial y urbano de la
base econdmica, la unicidad de la forma de profiedtatal de los medios de
produccion y la uniformidad de su base social,téem una base economica de
caracter agrario y rural, la dispersion en las #@nde propiedad y la

heterogeneidad de la base social que caracterizabasistema zarista. Sin

embargo, las semejanzas entre ambos sistemas w@entes en cuanto al

dominio estatal, su caracter autocratico y la fomale una ideologia de Estado
(E. Palazuelos, 1996).

La politica iniciada en 1917 y desarrollada duraloie afios veinte por los
dirigentes comunistas que se hicieron con el pedeRusia sentaron las bases
politicas e ideoldgicas sobre las que debian deacda estructura social, politica

y econdmica del pais.

Las relaciones sociales tenian un funcionamientbceg la organizacion y las
decisiones se tomaban bajo una estructura de keamtran extrema, donde el
secretario general del partido comunista reprebantal vértice del poder
autocréatico. Este, por delegacién en el aparatoEdeddo, debia de garantizar
cuatro funciones basicas: la consolidacion de tlau@sira economica (industrial),
el dominio administrativo sobre el conjunto deifesancias sociales, el ejercicio
del orden y la seguridad interna y el fortalecirtoede la capacidad militar. La
colectivizacion de los medios de produccion y, ponsiguiente, del excedente
econdémico generado era otro de los fundamentossididma con el cual se

garantizaba su sostenimiento material.

Todo el sistema se nutria y legitimaba ideolégiaameobre lo que los dirigentes
estalinistas denominaron “marxismo-leninismo” y gbhacia las veces de

ideologia de Estado. Un conjunto de ideas doce®abn las que se pretendia
explicar cualquier fenomeno de indole social y sgrwia para justificar el sistema

en cualquiera de sus aspectos existencial, funoodecisorio.
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Toda esa superestructura politica, lejos de depeddela base econdémica,
convertia al Estado soviético en el factor deteamti@ de esa base econdmica y de
toda la organizacion social. Desde el vértice amlep se instauraron las bases
para una sociedad jerarquizada en estamentos esci@cogidos en la
nomenclatura de cuadrodglistribuida por toda la piramide social. Dentrel d
aparato burocratico, los intereses de cada esaplédaban supeditados a los
dictados de los escalones superiores. Todos temiarnposicion subalterna en la
sociedad, lo cual le daba una homogeneidad pomende las diferencias entre

unos escalones y otros. Todos quedaban sometldasanenclatura.

Por otra parte, ébistema Econdmico de Tipo Soviétweentaba su crecimiento
hacia un fuerte y rapido desarrollo industrial,caebl se fundamentaba en la
centralizaciéon del excedente econdmico disponibdegxigencia de un bajo nivel
de consumo individual, con el propédsito de lograa tasa de acumulacion
elevada que se destinaba a financiar las ramastimalas de mayor densidad de
capital. La centralizacion del excedente se efbetua través de un doble
mecanismo: la colectivizacién de la agriculturayaplicacion de un sistema de

planes quinquenales.

La colectivizacion del agro tenia su origen ennfeslidas llevadas a cabo por las
autoridades soviéticas en la URSS en 1928, cuangmsieron de manera
violenta la agrupacién del campesinado soviéticoceaperativas y granjas
estatales, en un intento de eliminar la propiedgdara individual y la
comercializacion de la produccién que escapaba eostrol y asi fiscalizar el
conjunto del excedente econémico. Al mismo tienggoimponia la aplicacion de
un sistema de planes quinquenales, que no era measrmmecanismo técnico y
organizativo mediante el cual se regulaba el pmeesndmico y se fiscalizaba la
distribucion del excedente. Era de obligado cumigimto para el conjunto de la

economia, lo que permitia el dominio estatal stimte el proceso econémico.
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[1.1.2. La expansion del modelo soviético

El desarrollo de la Segunda Guerra Mundial, el medajue se desenvolvieron
los acontecimientos y la influencia que ejerciesmbre la Unidon Soviética,
determiné que, al término de la guerra, ésta sdrarasa los ojos del mundo
como una gran potencia, con un claro poder estcatégnto en Europa como en
Asia. Prueba de ello fue el significativo protagomd que tuvo en las
conferencias de Yalta y Postdam, tras las cual&R8S lograba la aprobacién
para la anexion de territorios, el cobro de repanses econémicas a los paises
alineados con Alemania, asi como para estaciormrnrepas en determinados

paises tras el fin de la guerra.

Este fue el inicio de la creacion de un bloque aisgs, situados geograficamente
en Europa Central y Oriental, que quedaron bajonflencia de la Union
Soviética. Al cabo de unos afos, el réegimen de amap militar y la influencia
politica desplegada por las autoridades soviésofise la region, condujeron al
establecimiento de sistemas politicos y econdmidéaticos al vigente en la
URSS. No obstante, conviene sefialar que la expadgiosistema soviético, con
una génesis singular como la suya, se estaba ieqmmide manera mimética y
repentina a otros paises, sin tener en considerdasodisparidades que existian
en cuanto a trayectoria historica, experienciatipali tamafio, dotacion de

recursos y nivel de desarrollo econémico.

Durante los primeros afios de ocupacion militarosgarmaron los elementos que
determinaron la “sovietizacion” de toda la regiéhdominio politico del partido
comunista, la colectivizacion de la agriculturag#atalizacion de los principales
bienes econdémicos, la planificacion administradel yislamiento del mercado
mundial (D. Aldcroft, 1990).

Los lideres comunistas de toda Europa habian casababntra el nazismo, sin

embargo, el peso de los partidos comunistas ergu¢®n cada pais. Después de

los primeros comicios, tras el fin de la guerra,t@ios los paises se formaron
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gobiernos, de coalicion o no, que apostaban pandeuracion de regimenes

parlamentarios y la reconstruccion econémica empaises.

Sin embargo, pronto la hegemonia de los partidosuotstas desembocaria en el
dominio total y excluyente de la esfera politicaery el fin de los regimenes
democraticos en todos los paises del bloque. Lmirgcion de toda fuerza
politica diferente a los comunistas o socialistasnero, la fusion obligada de
ambos formaciones, después, y, por ultimo, la gmidbh de constituciones que
daban el caracter “socialista” a sus Estados, dusetuencia de acontecimientos
gue se produjo, sin apenas variaciones, en todasly uno de estos paises en un

periodo de tiempo relativamente corto.

Todo esto sucedia en un entorno de relacionesnadienales marcado por la
guerra friay la presion que la URSS ejercia sobre los paiskebloque para que

no participaran de la oferta de reconstrucciondestaidense del Plan Marshall y
se acogieran a su iniciativa de creacion Kleininformy en un claro intento de

controlar y unificar las posiciones de los difeesnpartidos comunistas y de los
procesos politicos abiertos en todos los paises debita.

La primera medida que adoptaron los diferentesegobs tras finalizar la Il
Guerra Mundial fue la nacionalizacion de aquellagpeesas cuya propiedad
pertenecia a quienes habian colaborado con el eéginazi. Asi fue como
nacieron las primeras empresas puestas bajo wsé&ddal, con la intencion de
favorecer la recuperacion econdémica, pero no dearlea cabo un proceso de

nacionalizacion generalizado.

Sin embargo, durante los afios posteriores, el poode nacionalizacién se fue
intensificando en todos los paises. Primero afackés ramas basicas (mineria,
metalurgia, energia eléctrica), por ser consideradanciales para el crecimiento
economico. Méas tarde, a todos los deméas sectoigsiersdo la experiencia

soviética de industrializacion, que considerabaspehsable el control estatal del

sector bancario, el comercio y la industria (esge@nte la pesada) para lograr el
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desarrollo econémico. Hacia 1950, la casi totalidada industria de los paises de
la regién habia sido nacionalizada, al mismo tiemgpe se procedia de igual
forma con las empresas de construccion, transpootaunicaciones, bancos y

comercio.

Por otro lado, durante los primeros afios de posgutx planificacion se fue
imponiendo en todos los paises del bloque, conntenciéon de orientar la
recuperacion de la economia. No en vano, a paeirl®50, los dirigentes
comunistas impusieron un sistema de planificaci@satlo en la experiencia
soviética, fundado en la organizacion piramidalnye¢ control administrativo,

pasando a ordenar desde el Estado con caracteraiimpe los objetivos

econdémicos y a controlar el excedente econOmicalteede de la actividad

economica. En el caso de Hungria, su primer plamggenal se establecié para el
periodo 1950-1954, al que después seguirian muathos

Con respecto al sector agricola, los primeros gobge de posguerra
emprendieron medidas destinadas a transformarrdateatradicional y atrasado.
Dentro de las medidas inicialmente adoptadas senaaba el reparto de
pequefas tierras a los campesinos para satisfaaearaplia demanda social, al
mismo tiempo que se mermaba el poder de los taresies y se sentaban las
bases para tratar de modernizar un sector que ermayaria de los paises del
blogue ocupaba a la mitad de la poblacién activaHHENngria, estas medidas de
reparto supusieron la transformacién de una porsignificativa (algo mas del

30%) de la superficie agraria cultivable (M. Lawegi977).

Inicialmente, los partidos comunistas de estosegais contemplaban la creacién
de grandes granjas colectivas, por lo cual en foegpos afios de reformas se
originaron mayoritariamente explotaciones de pequafmano. Sin embargo, con
el paso de los afos, con el desarrollo politicluseprofundizando en la reforma
de la estructura de propiedad, aprobandose nuevgsopéaciones Yy

reorganizaciones colectivas en algunos de los pdeséa region, pero en ninguno

de ellos se alcanzé la distribucidon agraria logradala Unidon Soviética. En

104



CAPITULO Il — Antecedentes: la herencia de la ecofabadministrada en Hungria

Hungria, entre el 70% y 80% de la superficie agrara de propiedad individual,
mientras que el resto, entre el 20% y el 30%, egaanjas colectivas

preferentemente de caracter estatal (J. Marcze®v3Kkg).

Finalmente, las relaciones econdmicas exterior®fuotro de los aspectos de la
sovietizacién de los paises del Centro y Este earoplasta el comienzo de la
Segunda Guerra Mundial, la mayor parte del comeaxierior y de las relaciones
financieras internacionales de estos paises ggatirhacia los paises de Europa
Occidental. Sin embargo, en los afios posteriolaxantienda, la mayor parte de
dichos intercambios econémicos con el exterior esgimaban a la URSS. En el

caso de Hungria, éstos representaban casi el 5% aemercio en 1949.

La dinAmica econdmica exterior se desarrollaba bagestructura autarquica de
bloque, que tuvo su culminacién en la creacion @01del Consejo de Ayuda
Econdmica Mutua (CAEM), con el cual se ampliabanitdercambios exteriores
con los paises socios, al mismo tiempo que se i@muucon los paises

occidentales.

En definitiva, a comienzos de los afios cincuente, vez que los paises del
bloque habian recuperado los niveles econOmicqeetpierra (con la excepcion
de Yugoslavia), los gobiernos comunistas contralablaEstado. La economia
estaba estatalizada (a excepcion del sector agyigade disponian a emprender
un proceso de desarrollo econdmico basado en larierpia soviética de

industrializacion, todo ello en un conjunto de paison fuertes contrastes en la

dotacion de recursos y en el nivel de desarrollo.

I.2. FUNDAMENTOS Y CARACTERISTICAS DE LA ECONOMIA
ADMINISTRADA

En el terreno econémico, en Hungria, como en &b rds paises del bloque, el

poder autoritario y el dominio social del aparagb Estado se concretaron en tres

aspectos basicos que configuraron los fundamemrtda dconomia administrada:
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la propiedad estatal de los bienes de produccigrnieecambio, la organizacion
piramidal de la economia y la imposicion de unesigt de planificacion
econdmica administrada.

Gréfico 2.1. Grado de estatalizacion de la propieda d en 1950

(porcentaje sobre el total)
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* Porcentaje sobre el total de las granjas estatales y las cooperativas.
Fuente: J. Marczewski, ¢ Crisis de la planificacién soviética? . Fondo de Cultura Econémica. México. 1975.

[1.2.1. La estructura de propiedad estatal

El proceso de nacionalizacion que se emprendidermpaises del blogue en la
segunda mitad de los afios cuarenta condujo adtakzsacion del conjunto de los

medios de produccion e intercambio, centralizandceleseno del aparato del

Estado la mayor parte de los bienes econdémicosmAsdgela propiedad estatal

continué creciendo mayoritariamente merced a lavamiempresas que el Estado
fue creando durante el proceso de industrializacion

Ese caracter estatal de la propiedad permitia etralodel Estado sobre la
actividad econ6mica, sobre los intercambios de asede produccién realizados
entre las empresas, asi como sobre los bienewigissrde consumo, pudiendo

controlar asi el acceso de la poblacion a dichesds. Por consiguiente, las
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empresas industriales, las empresas de distribgoidwrcial, el sistema bancario,
las redes de comercio exterior y los organismos pgrestaban los servicios

sociales eran de propiedad estatal.

En 1960, en Hungria al igual que en casi todopédses del bloqd® cerca del
90% de la produccién industrial y el comercio seckfaba en establecimientos
estatales. En el caso de la agricultura, a pedaautgento inicial de granjas
estatales en términos de superficie y de producdiania finales de los afios
sesenta, la mayor parte de la superficie agragaiaeen manos privadas. Por su
parte, las cooperativas agrarias, junto con oteasadlacter comercial, disponian
de una férmula juridica distinta a las empresaatasts, que les permitia un
funcionamiento organizativo y econdmico mas inddparte, aunque en las
cuestiones fundamentales de su actividad estahamimgnte supeditadas a la
autoridad estatal, lo cual limitaba la dimensiéal ge su autonomia (Ver gréfico
1).

En definitiva, la propiedad estatal constituia ahdamento basico de las
economias de planificacién centralizada, de mageeadesde mediados de los
afos sesenta en, las empresas estatales propbamndagpractica totalidad (95%)
del Producto Material Neto (PMN) (Economic Comnussior Europe, Economic

Survey of Europe, varios anos).

[1.2.2. Organizacién piramidal de la economia

El segundo fundamento en el que descansaba la ra&@nloingara era la
organizacién piramidal de la economia. El funciomato centralizado de las
economias administradas supuso el control efectieb Estado sobre las
decisiones econdmicas, que eran adoptadas poms$d@ncias superiores del
Partido-Estado y que eran asumidas como 6rdeneblidado cumplimiento por
las instancias inferiores y, por delegacion, par Umidades encargadas de la
produccion y la distribucion. De este modo, el psac econdémico quedaba

20 A excepcién de Yugoslavia con su modelo de autigges
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subordinado a los dictados de los agentes, losriost y los métodos

administrativos.

Los diferentes escalones que conformaban el cuecpadmico burocratico se
organizaban a través de una cadena de mando lectoapuesta de diferentes
niveles y apoyada en un ingente niumero de fundimsiacuyo poder emanaba de
Su posicion politica y cuya logica administrativeaisiponia sobre las unidades

basicas econdmicas.

Al amparo que le proporcionaba el sistema, la clgsgel Partido-Estado era la
propietaria funcional de la propiedad estatal, eyja@da de establecer las
prioridades, objetivos y las normas de funcionatoiete toda la actividad
econdémica. El caracter centralista del modelo atomgal resto del cuerpo
burocrético y de la estructura econémica un cargcigalterno.

El aparato administrativo se organizaba en difeeescalones, que ejercian sus
funciones directivas y de control derivadas dealksgsiones superiores. El primer
escalén estaba formado por los organismos gubemales competentes en
materia econdmica, como los ministerios sectorigléss comités estatales; los
primeros, dedicados a controlar cada una de lasgafe la industria y de la
agricultura, y los segundos, al control de los reesl laborales y productivos, las
finanzas y los precios. A su vez, entre esos Osgaws existia una jerarquia en

funcién del grado de competencias que disfrutabsuniynportancia.

El segundo escalon organizativo estaba formaddogatdirigentes econémicos de
cada territorio. En este nivel se encontraban lobieggnos regionales, los

delegados territoriales de los ministerios y comités relevantes y los directores
de las empresas estatales dedicados a la produteidws bienes considerados
prioritarios. Todos ellos dependian de los Orgaestatales, pero a su vez
disfrutaban de suficiente autonomia para la tomade@siones dentro de su

ambito de competencia regional, funcional o empiasa
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Los restantes escalones administrativos estabarattos por los dirigentes de los
ministerios menos importantes, de territorios iofes, comités de segundo rango

0 empresas estatales productoras de bienes niigrias.

La mayor parte de la sociedad estaba al margestdesstructura burocratica de
poder y estaba obligada a prestar su trabajo erurt@tades y actividades
econdmicas como meros empleados del propio apadmainistrativo. Este

cuerpo social que representaba a las bases d&uatesa piramidal, desarrollaba
una u otra ocupacion en funcion de sus “relacicsmsales estatales”. Los
individuos, estaban despojados de derechos indileduy de capacidad para
adoptar iniciativas econdémicas propias, sometiéndmslas disposiciones del
aparato burocrético, pues a la postre eran los msuas extraeconomicos los

que determinaban su condicion econémica y social.

En definitiva, esa organizacion y esa cultura garaban la continuidad de la
|6gica centralizadora, el orden jerarquico y laadiica burocratica, pero al mismo
tiempo introducia un conjunto de distorsiones geteribraba la eficacia de sus
funciones. Esto era asi porque el codigo de ohdigadmplimiento de las

decisiones economicas imponia como valores deinsasteconomico la disciplina
y la lealtad por encima de la eficacia y la efician lo cual daba lugar a
estructuras corporativistas de cada estamento.erdxi que sus miembros
asumieran como objetivo el mantenimiento de sutiesta costa de reducir su

eficacia en la gestion.

Ademas, esa dinamica corporativista originaba uei@e sde obstaculos que
impedian una vision real de la situacion econémieadebia ser administrada. De
esa forma, la transmisién de los datos que ibargstrando cada estamento a su
inmediato superior no eran reales sino deformapiasjocando la adopcion de
decisiones fundadas en un conocimiento cada vezommgnmenos cierto,
mostrandose a la postre un grave problema parabkissencia del sistema (A.
Hegedus, 1979).
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[1.2.3. Planificacion administrada e imperativa cono mecanismo de

asignacion de los recursos

El control por parte del Estado de todos los med®gproduccion fue el pilar
fundamental sobre el que se asentd la planificasd@momica. El Estado, a través
de un tejido institucional jerarquico, determindba objetivos y el ritmo del
proceso econdmico, estableciendo los medios y elonem que éstos debian ser

articulados para lograr el fin propuesto.

La planificacion consistia en regular el conjunéolas variables econdmicas para
lograr asi maximizar el crecimiento econdémico zaifido la mayor tasa de

inversion posible en cada periodo de cinco afios.

El proceso de elaboracion de los planes econérsemsia la dindmica y la légica
de funcionamiento de la organizacion piramidal al@donomia. En el politburd
del Partido-Estado se establecian los objetivos@uo@os principales, a partir de
los cuales el érgano central de planificacion caraba a disefiar el plan. Se
trataba de una serie de objetivos preferencialescadas por los maximos
organos politicos que debian de traducirse en iebfetecondmicos viables y

concretos.

Una vez establecidos esos objetivos previos, basénen la informacién de la
que disponia el 6rgano planificador procedente ake ihstancias inferiores,

trabajaban sobre los diferentes escenarios y pkazaboraban un proyecto de
directrices fundamentales que incluia las prevesate crecimiento econémico y
la estructura de las principales variables. Esgquto era a continuacion debatido
y aprobado por la cuspide del partido y recibiageobacién del pleno del comité

central, dando tramite a continuacién a la confecdefinitiva del plan.
El 6rgano planificador era el encargado de su edadi@n, si bien para ello

contaba con la informacion que iba suministranddacana de las comisiones

econdmicas, que sectorialmente iba elaborandorspsop planes conforme a las
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directrices aprobadas por el comité central. D& estnera, cada instancia
entregaba, tanto a su organismo superior comoidnfarna serie de indices y
normas para ser aprobados o cumplidos respectitanmssgin su posicion

jerarquica.

En la etapa final de elaboracion, el 6rgano pleadfor entregaba a la direccion
politica del partido un borrador final para su d&én y aprobacion definitiva.
Tras ese tramite el érgano de planificacion eldiiu redaccion concluyente y
daba tramite para su aprobacién definitiva poroehité central del partido y por
el parlamento. Las autoridades de planificaciorimalizaban aqui su trabajo, ya
que continuaban elaborando los planes anualesens@agaban de controlar el

cumplimiento de los objetivos quinquenales aprobado

Al mismo tiempo, de arriba hacia abajo, segin ad&mento de la economia
administrada, en cada instancia sectorial o teiltcse iban aprobando sus
respectivos proyectos, de modo que se gestionabamerables planes, que cada
organo trataba de compatibilizar con las direcérieaperiores y las propuestas de
los organismos inferiores (M. Ellman, 1983).

Por el lado del contenido, los planes quinquenategemplaban tres aspectos
sustanciales: la maxima tasa de inversion que palcanzarse en la economia,
las estimaciones de las tasas de acumulacion yeuny la relacion existente

entre la tasa de inversibn maxima y la tasa demareato de la economia.

La relacion existente entre la tasa de acumulagita tasa de crecimiento del
PMN constituia el principal indicador macroecondmicmientras que la
distribucion de la inversion entre sectores y ras@sonvertia en el principal
instrumento para garantizar la maximizacion dekioneento de la economia
gracias al efecto multiplicador que ésta produabres el PMN. Estas dos
relaciones fundamentales eran las que determingban,una parte, que el
crecimiento econdémico se sustentara en la busgdedmayores incrementos

cuantitativos de las producciones fisicas y, pom,ofjue para alcanzar ese
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crecimiento economico maximo hubiera que dar mitami al aumento de la

produccion de la industria pesada respecto al destamas productivas.

Una vez adoptadas ambas decisiones, la elabordelgrian se desarrollaba por
dos procesos paralelos: la distribucion de losressuproductivos y el ajuste entre

los calculos fisicos y los monetarios.

La distribucion de los recursos se realizaba méeliEnelaboracion de balances
detallados para cada actividad sobre las dotacidaesiano de obra, materias
primas,inputsintermedios o productos finales. Una vez ajustémmsantidades a
nivel nacional, se procedia de manera similar ga@a uno de los niveles
territoriales hasta su concrecion final a nivel elapresas. De este modo la
asignacion de los recursos se hacia de arribaja, através de procedimientos
de caracter administrativo y mediante un colosafjamismo estatal de

abastecimiento técnico-material.

El ajuste entre los célculos fisicos y los monetarse hacia mediante la
estimacion del valor de los costes de cada realrqae se le afiadia una tasa de
ganancia y una carga impositiva, establecida deeraadiscrecional para cada
actividad productiva. De este modo, resultabanpleios planeados, que eran
fijados sin atender a criterios de oferta y demandaalidad; eran precios
establecidos por las autoridades en funcién defiasidades de los dirigentes
politicos. Por consiguiente, cualquiera de las ntades monetarias en que se
estimase el valor de un recurso no respondia ariost economicos objetivos
como la funcién de costes o la demanda de consuwesidotermedios o finales.
Las magnitudes monetarias eran expresiones dmtaas por un calculo
econdmico falseado por el caracter administrata/éad decisiones.

En esos procesos de asignacion de los recursogsjyste de las cantidades y los

precios se producian, como es de imaginar, unsfpaigna entre las diferentes
administraciones (ministerios, departamentos, regp empresas, etc.) para
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influir en las decisiones de las instancias supesioy para obtener un trato
favorable en esos procesos de asignacion.

I1.2.4. Caracteristicas de la economia administrada

La adopcion de nuevas relaciones de propiedad yndeauevo marco de gestion
dieron como resultado un proceso econOmico difereat capitalista,

caracterizado por una serie de elementos propios.

La primera caracteristica era que se trataba, dmbnaa de J. Kornai, de

“economias de escasez”. Es decir, las empresabdratie obtener un plan lo mas
rebajado posible, al mismo tiempo que intentabaendr la mayor dotacion de

recursos, para asi tener la seguridad de poderuti@plimiento a las exigencias

productivas que les eran impuestas desde las dadie@s superiores.

Esa demanda permanente e ilimitada de recursosaglalilerentes estancias
econdémicas se traducia en fuertes presiones sobré@danos encargados de la
asignacion de los recursos. Ademas, la inexistaeimdicadores econdémicos y
de competencia que determinaran los criterios iwbgpara la asignacion de los
recursos, necesariamente escasos, obligaba a quepaito se hiciera por

mecanismos administrativos. El problema se resaltiavés de una distribucion

asimétrica que hacia que algunas ramas o emprsgasidran de mas recursos
gue otras (J. Kornai, 1980).

El reflejo microeconémico de esta dinamica eralgaeempresas presentaran una
situacion de continua penuria de recursos, al tiemgpe se negaban a correr
riesgo alguno derivado de potenciales actuacionesvadoras con las que
mejorar sus procesos organizativos. Se dibujabarasiarco empresarial carente
de incentivos para lograr mejoras en la eficieqmiaductiva y para lograr el

progreso técnico.
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La segunda caracteristica derivada del marco decomaomia administrada era
gue generaba una economia de vendedores. La mayter ge la produccion
industrial y una parte significativa de la proddcciagricola eran entregadas por
las unidades productivas al organismo estatal gadar de la distribucion
mayorista, quien a su vez se encargaba de distriuproduccion entre los
consumidores intermedios y finales. Por tanto n@stiex conexién entre las
empresas productoras y los demandantes de lossheaducidos (M. Lavigne,
1979).

La oferta la generaban las empresas segun lasagioi®s impuestas por la
autoridad superior y los 6rganos de distribucidoocedian a asignar los bienes
conforme a las directrices recibidas. La demandaspoparte debia asumir la
oferta disponible con las caracteristicas que ptaba. Se creaba asi una légica
mediante la cual las empresas no eran respondadihess a los consumidores y

éstos carecian de instrumentos para influir efedan

La mayor parte de la produccién estaba compuedbiedes intermedios y finales
gue iban dirigidos a otras empresas que los déstma cubrir nuevos procesos de
produccion. El intercambio fisico entre unas enmgseasotras se realizaba por los
organismos estatales competentes, sin mediar dalatguna entre ellas. En lo
que respecta al intercambio monetario o financegoefectuaba a través de
anotaciones contables desde las entidades bancaéasenian asignadas cada
empresa. Para los bienes y servicios socialesnddss a la poblacion el
procedimiento era similar, las empresas estatateprbducian y los suministraba
a la poblacion bien sin que mediara relacion meilcaiguna o bien por un precio

meramente simbdlico.

Para los bienes de consumo y los productos agrapesusi existian mercados,
pero éstos estaban intervenidos administrativamdrdeproduccion de estos
bienes se realizaba bajo control estatal y su déaéinal estaba sujeta a las

restricciones del plan, merced a los precios, ¢éagas de la poblaciéon y las
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cantidades disponibles. Por consiguiente, aunqu&n eoperaciones con

intercambio monetario, no escapaban a las resinesiimpuestas por el plan.

En este contexto, dado el modelo de funcionamidogantercambios de bienes y
servicios solian encontrar redes paralelas dahiliston fuera del control estatal,

dando lugar a una economia informal. Los intercaml@n esos mercados se
realizaban, en unas ocasiones, a cambio de dimerones precios mas altos que
reflejaban la escasez y el riesgo de obtencidomslenismos y, en otras, mediante

operaciones de trueque (A. Katsenelinnboingen, 1987

La tercera caracteristica de la economia admidesteaa la de tratarse de una
economia desmonetizada. La dinamica econOmica mma haecesaria la
mercantilizacién de la mayor parte de la produccifirintercambio monetario no
era indispensable y, cuando habia operaciones ntidgsa se efectuaban
normalmente bajo una serie de controles y distoesioque hacian que la
valoracion monetaria impuesta a los bienes o sesvigor el plan fuera ajena a

cualquier valor real.

El presupuesto estatal se nutria de los ingres@s gpneraba el sistema
impositivo, el cual gravaba directamente las red&drabajo y de las empresas e
indirectamente la distribucion comercial, asi camira serie de recaudaciones de
menor cuantia. Por el lado de los gastos, las asigmes presupuestarias se
asociaban a diferentes partidas, pero aunque laraagle esas asignaciones se
expresaban en términos monetarios no necesitabda dieculacion fisica del

dinero, sino simples anotaciones contables. Laardetlas personas fisicas, al
igual que las rentas empresariales, se obtenia enigen, via salarios o reparto

de los beneficios de la empresa, respectivamente.

Por otra parte, el sistema financiero estaba costpysor el banco central, del
cual dependian otros bancos especializados, cajakairo y ciertas empresas de
créditos y seguros. A través de una red de delegesi territoriales, se

depositaban los recursos financieros del Estad® lgsiempresas, disponiendo de
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ellos, mediante asientos contables de abonos yogameciprocos, segun las
indicaciones de volumen, plazos y condiciones &staims previamente por el
sistema de planificacion econdmica. Como tal, stesna financiero no tenia
autoridad para alterar la oferta ni la demanda maoiae salvo de manera muy
excepcional. Los instrumentos monetarios propiofadeesconomias capitalistas,
como los tipos de interés, carecian de utilidacgtsie sistema administrado (W.
Andreff,1993b).

En definitiva, en la economia administrada, el dimeo ejercia mas que una labor
secundaria como elemento socializador de las orlasi econdmicas y una
funcién parcial como medida de valor y de trabajopmo medio de cambio y de

acumulacion.

En cuarto y ultimo lugar, la economia de planifibaccentralizada también se
caracterizaba en el ambito de las relaciones ecoadnexteriores por ser
economias autarquicas de bloque. Hasta mediaddesdafios cincuenta, los
intercambios exteriores entre los paises del blapaalista se realizaban de
forma bilateral, ampliandose mas tarde a acuerddslaterales, pero que en casi

ningun caso vinculaban al conjunto de paises.

Hasta 1960, el CAEM no se dotaria de un marcotutstinal estable encargado
de coordinar a escala supranacional los intercasnbideriores de los paises
firmantes. El principio fundamental que regia sacfanamiento era la “division

socialista internacional del trabajo”, cuyo propdsientral consistia en mejorar el
mecanismo de integracion econOmica para constmirespacio econdmico

comun, gobernado por los principios de cooperagiéspecializacion, conforme
a las caracteristicas que presentaba cada paidmiem

El objetivo fundacional del CAEM de coordinar lotames quinquenales del
conjunto de los paises integrantes no se cumpébjdd a la dificultad que
representaba coordinar elementos con diferentegeidad y sujetos a dilaciones

imprevisibles de los respectivos miembros. Sin egia se lograron
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significativos avances en la coordinacion de maseGomo la energia y la
petroquimica, gracias a la dependencia que loepaisl bloque tenian de los

suministros soviéticos y que les obligaba a conmpantinterés comun.

La década de los sesenta fue la de mayor desapaiboel CAEM, ya que tras
sentar en 1962 sus principios basicos de funcicerami un afio después se cred
el Banco Interestatal para la Cooperacion EconofB¢&E) y, poco después,
comenzaron a realizarse intercambios bajo la naathldeclearing multilatera)
utilizando para ello como unidad de cuenta el denado rublo transferible. Para
entonces, el conjunto de los intercambios seguigérndo un claro vinculo

bilateral entre la URSS y cada uno de los restgraises miembros.

La fragilidad de la cooperacién econdmica y lasadesencias puestas en
evidencia entre algunos miembros y la URSS por vostide diversa indole,

condujo a los responsables de la organizaciontar i@ darle un nuevo impulso.
Fue asi como a comienzos de la década de los aetentomaron diversas
iniciativas, como la creacién del Banco Internaalode Inversiones (Bll) y la

aprobaciéon del Programa Complejo para la IntegnaBidonémica, con el objeto
de mejorar la coordinacion y la cooperacion enbe paises del bloque en un

contexto internacional de grave crisis economica.

A pesar de las continuas iniciativas organizatyas se produjeron, los resultados
obtenidos estaban lejos de resultar satisfactpaoa el desarrollo econémico de
los paises firmantes. Los intercambios continuateniendo un caracter
administrativo, el comercio internacional seguiendo monopolio del Estado y
las autoridades estatales firmaban los intercandliosargen de las empresas. El
entramado institucional que se habia creado yrstigimentos de funcionamiento
tenian una utilidad econdmica mas que limitada.méke la complementariedad
productiva se antojaba dificil entre unas econongias habian llevado una
evolucion de su especializacion muy similar, algearde criterios de eficiencia y

sin atender a su dotacién de recursos internos.
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1.3. LA DINAMICA DE CRECIMIENTO ECONOMICO Y LA
INDUSTRIALIZACION

El Estado se apropiaba, dado el caracter estatid geopiedad, del excedente
obtenido con la actividad econdmica y marcaba,igsa& la centralizacion de las
decisiones econdémicas, los niveles de acumulacémesarios para alcanzar el
crecimiento deseado. Sin embargo, el bajo nivelahde excedente obtenido por
estas economias al comienzo del proceso se mostuficiente para cubrir los

objetivos gubernamentales de crecimiento, y laralatdes procedieron a

incrementarlo merced a la imposicién de medidasliés y salariales que detraian

buena parte del mismo de las empresas y de lagidbla

De esa forma, entre 1950 y 1970, el esfuerzo iovels los paises de Europa del
Este se incrementé y se dirigié principalmente puilsar el desarrollo industrial
de sus economias. La mayor parte de los recursésriab@s y humanos se
destinaron prioritariamente a desarrollar las capaes productivas de la
industria pesada, con las que seguir acrecentangwolduccion. En todos los
paises del Este europeo, la produccién de biendésvdesion crecid por encima
de la de bienes de consumo, a excepcion de Hungréadesde los afios sesenta
siguid la pauta inversa. Los dirigentes comunigfasstaron por este esquema de
crecimiento con tal intensidad que, en un periogldiempo relativamente corto,
lograron unos niveles de desarrollo industrial descidos hasta entonces en sus

economias.

[1.3.1. Fuerte desarrollo industrial pero sesgado

Durante los tres primeros decenios, las econongh&ste experimentaron un
fuerte crecimiento econdmico, si bien los ascefis@®n distintos segun el punto
de partida de cada pais. Sin embargo, el sostamtinike la estrategia econdémica
de tipo soviético produjo irremediablemente copaso del tiempo una estructura
productiva asimétrica, con un predominio exage@ltas industrias dedicadas a
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los medios de produccién frente a una escasa iasg@ las ramas productoras

de bienes de consumo.

Como resultado de todo ello, se obtuvo una produacciaramente sesgada hacia
productos tales como medios de transporte, madgajnaroductos siderurgicos,
metallrgicos y quimicos, con caracteristicas estamgspreciando la riqueza que
se habria derivado de una mayor diversificacion speeializacion en la

produccion.

El crecimiento econémico de los paises de EuropeEsie descansé sobre el
proceso de industrializacion. El PMN y el Produatdustrial mostraron una
senda similar, aunque eltputindustrial crecié por encima del PMN (ver cuadro
2.1). En la mayor parte de los paises, el PMN éree manera significativa
durante los primeros afios de aplicaciéon del modsldjien Hungria obtuvo

crecimientos algo mas bajos.

Cuadro 2.1. Crecimiento del Producto Material Neto  y de la Produccién Bruta
Industrial, 1950-1980
(Tasas medias anuales de cada quinquenio)

1951-1955 1956-1960 1961-1965 1966-1970 1971-1975 1976-1980
Producto Material Neto (PMN)

Bulgaria 8,2 7,0 19 7,0 5,5 37
Checoslovaquia 57 59 41 6,8 6,3 2.8
Hungria 8,6 6.6 6,2 6,0 9,8 1,2
Polonia 131 7,1 35 5,2 5,4 41
R.D. Alemana 14,1 6,6 9.1 7,7 11,4 70
Rumania 11,3 9,2 6,5 7,8 5,7 43
U.R.S.S. 11,2 7,0 58 9,1 6,7 45
Albania 8,4 13,0 7,1 6,3 5,8 53
Produccién Bruta Industrial

Bulgaria 13,7 15,9 11,7 10,9 9,1 6,0
Checoslovaquia 10,8 10,4 52 6,7 6,7 4,6
Hungria 13,2 7.6 7,5 6,2 6.4 34
Polonia 14,8 9,7 84 8,3 1032 39
R.D. Alemana 13,8 8,7 58 6,5 6,5 49
Rumania 15,1 10,9 13,8 11,9 12,9 9,6
URS.S. 13,1 10,2 8,6 8,5 7,4 44
Albania 22,6 16,9 6,8 12,9 8,7 6,2
Y ugoslavia 12.8° 14.0° 10,8 6,0 8,1 6,9

Fuente: SOVIET EKONOMICHESKOI VZAIMOPOSCHI (SEV/ICAEM): Staticheskii Edjegodnik Stranchlenov
Sovieta Ekonomicheskoi Vzaimopomoschi. Para Yugoslavia y Albania, T.Globokar y E. Lhomel, Le courrier
des Pays de I'Est, n°®309-311, 1986. En: E. Palazuelos, Las economias postcomunistas de Europa del Este.
Edt.Abacus, 1996.

2 Se refiere a la produccién vendida.  1953-1956. ¢ 1957-1960.
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No obstante, la tendencia creciente del PMN se interrumpida por los
retrocesos sufridos durante la primera mitad deafass sesenta por paises como
Hungria, Polonia y Checoslovaquia. A partir de 1#&descensos del ritmo de
crecimiento comenzaron a generalizarse, mostrando claro perfil de

estancamiento econémico durante la Ultima década.

[1.3.2. Crecimiento extensivo y dependiente

El crecimiento de las economias de tipo soviétea@imentd en un modelo de
desarrollo extensivo, caracterizado por la utii@gaade una ingente cantidad de
factores productivos con los que obtener un am@kcedente que permitiera

incrementar la tasa de acumulacion.

Tanto la dotacién de recursos de trabajo como laagetal se incrementaron
durante la primera mitad de los afios cincuentaodast los paises de la region.
Los incrementos mas notables los tuvieron HungBidgaria y la RDA; sin
embargo, una vez acomodados los recursos labaliaf@nibles, la incorporacion
de fuerza de trabajo fue disminuyendo con el padoslanos.

Por su parte, la inversion también crecié de fosigmificativa en todos los
paises, si bien en Hungria se registraron tasaswédg bajgs. Con el paso de los
afos, la dotacion de capital fue reduciéndose ystlitbomas de agotamiento en

todos los paises.

Por otro lado, el modelo econémico de tipo sovetambién absorbia una gran
cantidad de insumos energéticos tales como petrgéesoy carbén, cuyo consumo
fue aumentando con el paso del tiempo. Sin embafdgogria optd, pese a
presentar un claro déficit energético y minero, ipgplantar esta estrategia, que
no hizo otra cosa mas que aumentar el grado dendepeia energética respecto

de la URSS, gue era el Unico pais del bloque capaarantizar esos suministros.

L Los que registraron las tasas mas altas fuerBDi, Rumania y Polonia, con niveles alrededor
del 16% anual, mientras que Bulgaria, Hungria, 6slevaquia y Polonia registraron tasas algo
mas bajas, en torno al 10%.
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Cuadro 2.2. Estructura ramal de la Produccién Indus  trial, 1950-1980
(Porcentaje sobre el valor bruto total)
Construccion Metélicas

Mecanica Energia® Basicas” Quimica Ligeras ° Otras’
BULGARIA
1950 91 55 1,2 - 63,5 20,7°
1960 12,3 4,8 4,0 -- 55,3 23,0
1970 20,1 4,0 4.5 -- 41,8 29,6
1988 28,6 5,1 5,2 -- 29,6 31,5
CHECOSLOVAQUIA
1950 11,6 - 11,3 - 45,1 32.0
1960 21,0 12,6 12,8 - 32,7 20.9'
1970 25,4 116 14,5 10,9 27,0 10,6
1988 31,7 8,4 11,2 13,5 21,9 13,3
HUNGRIA
1950 20,6 14,7 13,3 3,6 40,9 6,9
1960 25,1 13,1 13,4 -- 32,9 15,5°
1970 28,9 11,7 11,5 11,1 27,4 9,3
1988 32,5 10,7 8,1 16,7 22,2 9,8
POLONIA
1950 6,2 - 13,4 3.7 47,8 28,9¢
1960 15,0 118 12,6 - 42,7 17.9°
1970 17,1 133 9,2 11,0 39,8 9,6
1988 27,6 9,6 9,1 12,5 31,9 9,3
R.D.A.
1960 21,5 157 10,0 - 33,9 18,9°
1970 22,4 9,2 11,4 18,0 29,8 9,2
1988 29,6 7,7 11,1 18,1 23,5 10,0
RUMANIA
1950 12,9 - 7,7 3,7 47,7 28.0°
1960 24,3 115 8,5 - 35,8 19,9°
1970 25,1 4,9 11,8 - 31,1 27.1°
1988 29,0 6,1 10,2 15,7 26,9 12,1
U.R.S.S.
1950 20,7 8,0 - 6,8 41,9 2.6
1960 20,5 7.7 -- - 45,9 25,9
1970 23,2 7,6 9,1 8,7 37,7 13,7
1988 28,3 7,6 8,9 10,6 30,0 14,6

Fuente: CAEM. ® combustible y energia eléctrica, ° metalurgia y siderurgia, ® textil, confecciones, cuero,
piel y calzado, artes gréaficas y alimentacion, ¢ materiales de construccion, forestal y madera, papel y
celulosa, vidrio y ceramica, ® incluye produccion quimica, 'incluye energiay quimica, ¢ incluye energia, "
incluye metalicas basicas, i incluye metalicas basicas y quimicas.

Esta estrategia de crecimiento extensivo resuli@aamientras hubo en la
economia recursos disponibles, y en tanto que li@nUSoviética mantuvo el
suministro privilegiado de recursos energéticos atemias primas al resto de
paises. Sin embargo, el fuerte ritmo de crecimienicial fue poco a poco
ralentizandose. A finales de los afios sesentagdasomia hungara mostraba

sintomas de agotamiento en la medida en que eapdmcde obtener mejores
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resultados productivos con las dotaciones dispesibEsa débil eficiencia
limitaba los objetivos de crecimiento planificadgsor las autoridades,
obligandolas a incrementar continuamente los insupaya compensar la débil
productividad y cubrir de esa manera los objetm&vistos, o que suponia caer

en un circulo vicioso de dificil salida.

Se imponia asi una l6gica administrativa que ateadiriterios politicos mas que
econdmicos, generando importantes distorsionea agi¢inacion de recursos y la
eficiencia productiva. Igualmente, las empresas tmalban una escasa
preocupacion por aspectos tales como la innovaaida produccién o la calidad
del producto, y su Unica inquietud estribaba ererdat la maxima cantidad de
factores productivos con los que garantizarse giptimiento de los objetivos

cuantitativos fijados por el plan.

La asuncién de la dinamica de crecimiento despriddujo cambios estructurales
muy significativos en su economia: por un lado, l&resfera productiva, al

incrementar la porcion sectorial de la industrigpeeto del producto total, y, por
otro, en la estructura del empleo, al elevar laidad de empleos industriales en

la economia.

En los paises del bloque creci6 la aportacion eldbs industrial al producto total.
Las variaciones fueron mas intensas en aquellegpgue contaban inicialmente
con un menor grado de desarrollo. En Hungria, @dsdesarrollo industrial
experimentado, la industria no alcanzo6 entre 193070 el 50% de su PMN. La
participacion del sector agrario evolucioné en igentcontrario, es decir, la
agricultura redujo significativamente su particigacen el PMN. La participacion
del sector servicios fue menor, aunque en térmioogparativos en Hungria fue

ligeramente superior a otros paises del bloque.
En cuanto a la distribucion del empleo por sectaegvolucién siguié el mismo

patrén de conducta anterior: se produjo un incrémndel empleo industrial en

todos los paises en detrimento del empleo agriga&afue perdiendo un volumen
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creciente conforme avanzaba el desarrollo indlistGa 1950, la agricultura
hangara daba empleo a mas de la mitad de la faerzebajo. Sin embargo, en

1970, el empleo agrario representaba menos deuinta garte del empleo total.

[1.3.3. Baja eficiencia productiva

Las empresas de la industria pesada presentabarclansa sobredotacion de
recursos, dada su continua e insaciable demandasdmos productivos. Este
fendmeno era la respuesta de los directivos derdgsesas para protegerse y
garantizar el cumplimiento de los altos indicespdeduccion que les venian
impuestos por el plan. El resultado de ello fugdaeracion de grandes empresas
con unos niveles de produccion realmente altosp men un bajo nivel de
aprovechamiento de las dotaciones disponibles,inango una deficiente
especializacion y una escasa productividad.

Las tasas de productividad del trabajo fueron neddo su crecimiento tras la
etapa de despegue. Aunque a comienzos de los a&festas se invirtid la

tendencia y se lograron ligeros avances, se pragshgodesaceleracion definitiva
en la segunda mitad de esa década. En el casordgiblla productividad media
del trabajo paso del 6,4% al 3,6% de tasa de vanavedia anual durante la

década de los setenta (Ver cuadro 3).

Por su parte, la productividad del capital mostrd aomportamiento similar,

alcanzando tasas de variacion media anual negatipastir de la década de los
setenta, como consecuencia de los rendimientogdentes obtenidos con las
dotaciones de capital existentes. La productividediia del capital cayo del —
0,1% durante la primera mitad de la década hasta,@% en la segunda mitad.
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Cuadro 2.3. Productividad media del trabajo y del ¢ apital
(Tasas medias anuales de cada quinquenio)

Productividad del Productividad del
trabajo ' PMN capital > PMN

BULGARIA

1971-1975 6,7 21

1976-1980 5.2 -2,7
CHECOSLOVAQUIA

1971-1975 53 -0,1

1976-1980 3,2 -2,5
HUNGRIA

1971-1975 6,4 -0,1

1976-1980 3,6 -2,7
POLONIA

1971-1975 72 15

1976-1980 0,3 -6,6
R.D A.

1971-1976 53 -0,5

1976-1980 3,6 -1,3
RUMANIA

1971-1975 10,1 -1,4

1976-1980 6,4 -3,3
UR.S.S.

1971-1975 4.2 -2,7

1971-1980 3,2 -2,9

Fuente: ECE, Economic Survey for Europe, 1985.
! Produccion por trabajador ? Produccion por unidad de capital fijo

La respuesta de las autoridades frente a estaaesfi@encia fue el aumento de la
dotacion de fuerza de trabajo, de nuevos equipaduptivos y del consumo de
recursos energeéticos, asi como la ampliaciéon deida util de los equipos
instalados (J. Winiecki, 1988).

Ademas de los problemas de sobredotacion, los bajetes de eficiencia tenian
su origen en la organizacion vertical del sistem@némico de tipo soviético. El
hecho de que todas las decisiones econdmicas erstaéentralizadas influia en
aspectos tan importantes para la eficiencia commadi@nalidad econémica de la
asignacion de los recursos, el destino de las siwes#s y la innovacion

tecnoldgica.

En todo momento, las autoridades econdémicas tuviecomo principal

preocupacion alcanzar objetivos cuantitativos osngue asegurar los indices del
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plan. Bajo esa ldgica, las inversiones se dirigidracia la construccion de nuevas
plantas y hacia la ampliacion de las capacidadeduptivas, desatendiendo la
mejora tecnoldgica de aquellas capacidades ydadst Igualmente ocurrié con
las infraestructuras, las autoridades dirigieraiauersiones hacia aquellas obras
bésicas que estaban directamente relacionadasadodustria, como las plantas
hidraulicas, despreocupandose por otras obras cp8bljue, aunque no eran
prioritarias para la industria, eran esenciales pgaractividad productiva, tales

como las redes de transporte y de telecomunicaxidné&ornai,1992).

Ademas, las empresas, al carecer de relacionezohtales, estaban privadas de
toda soberania sobre los plazos de entrega y ftastedsticas cualitativas de los
productos, las cuales les venian dadas por losnasgae distribucion. En
consecuencia, los habituales retrasos en el cungpliisnde la responsabilidad en
la cadena de produccion originaban importantes jutea en la actividad

productiva del resto de empresas.

Por otro lado, la centralizacién de las decisioeesnémicas también influia
decisivamente sobre las condiciones tecnolégicasasleempresas. En primer
lugar, porque las fuertes presiones a las que astsimetidas las empresas para
que cumplieran los objetivos marcados representabdnerte desincentivo a la
innovacion. Para innovar tenian que dedicar resugse dejaban de utilizarse en
la produccién ordinaria, sin garantizar que loscpsns de investigacion
alcanzarian resultados rentables. Segundo, pomudifusion de los avances
tecnoldgicos debia realizarse a través de lasnicista econdmicas superiores y
ello dificultaba una rapida propagacion de los tefecbeneficiosos de tales
innovaciones. Y, tercero, porque la autarquia euéestaban envueltos todos los
paises del blogue impedia el acceso de estas e@martos importantes avances
tecnoldgicos que se iban produciendo en los paisgdentales y que eran fuente
de adelanto en nuevas técnicas y productos questaban vetados a los paises

del Este europeo.
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[1.3.4. Fluctuaciones ciclicas en la planificacion

Otro rasgo caracteristico de la dindmica de creritoide las economias del Este
fue su comportamiento ciclico. Pese a la creerelaglautoridades comunistas de
gue la planificacion de las variables econdmicatses las fluctuaciones ciclicas,
la realidad se mostré bien distinta ya que, desdelimeros afios de aplicacion
del modelo, en todos los paises se registrarotufiaones significativas en el

ritmo de crecimiento.

El origen de estas variaciones fue diverso. Ennalgucasos fueron debidas a
alteraciones en la produccion agraria, sobre taucaguellos paises con una
presencia importante de este sector, donde lasa@tiees derivadas de las
condiciones climatolégicas y econdmicas adversaianeun efecto amplificado

sobre el nivel de crecimiento.

En otros casos, se debieron a la inestabilidadakeuafrida por algunos de estos
paises, como fue el caso de Hungria, Polonia y D& Rlurante los afios
cincuenta, obligando a las autoridades a realizamcesiones econdmicas

inicialmente no previstas, con las que paliar é@gimdicaciones sociales.

Los errores de calculo en la planificacion contydmon también a alterar los
niveles de crecimiento; ya fuera por un disefio \apado, o bien por una
deficiente ejecucién, no en pocas ocasiones els@ten la ejecucion de algunas
producciones originaba un incumplimiento en caddnéas otras. Ello provocaba
graves interferencias en el proceso productivo spu&raducian en fluctuaciones

significativas en el nivel de crecimiento.

Finalmente, otro factor determinante de su caractelico fue, de manera

particular en la fase de despegue, la falta deardaacia de la inversion real con
la inversion planeada. Con relativa frecuencigrlmera superé a la segunda, y
su efecto inmediato fue el retraso en la puestamancha de las nuevas

capacidades productivas, que a su vez también dagan a nuevos retrasos y
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estrangulamientos en la produccién. Todo ello domta al incremento
imprevisible de los costes y al vaivén de los ridrde crecimiento de la economia.

[1.3.5. Atraso de la agricultura

Como ya se ha resaltado anteriormente, la partidipadel sector agrario en el
PMN sufrié un considerable retroceso en los pafeesa region entre 1950 y
1980. Las tasas de crecimiento del sector entr® $9875 fueron del 2,4% en
Hungria. Tasas significativamente bajas en relacdm las cosechadas por el
PMN y mas aun por el producto industrial. El créemo del sector agrario se
redujo todavia con mayor intensidad a partir desdgunda mitad de los afios
setenta, merced al empeoramiento econémico enegui® Sumida su economia

(Ver cuadro 4).

La implantacion del modelo econdémico de tipo sas@esupuso en todos estos
paises la colectivizacion de la tierra, si bieprelceso fue menos drastico que en
la Unién Soviética y con notables diferencias selg8mpaises. Hungria opt6 por
la propiedad colectiva como formula mayoritariatdedel sector.

Cuadro 2.4. Crecimiento de la produccioén agraria, 1~ 950-1980
(Tasas medias anuales de cada quinquenio

1951-1955 1956-1960 1961-1965 1966-1970 1971-1975 1976-1980 1981-1985 1986-1988

Bulgaria 6,4 5,7 3,2 35 2,9 0,9 -0,6 2,0
Checoslovaquia 12 15 -05 4,6 2,2 1,9 18 15
Hungria 34 04 1.2 2.8 4,6 25 0.7 16
Polonia 1,0 3,8 2,8 18 3,7 -1,7 21 1,3
R.D. Alemana 7,7 2,9 1,4 16 2,7 1,3 25 -1,1
Rumania 10,2 1,0 25 19 6,5 4,2 35 59
U.RS.S. 41 5,8 2,3 42 0,8 1,6 21 2,1
Yugoslavia 4,1 10,5 1,6 12 3,7 1,9 -- --

Fuente: CAEM, en: E. Palazuelos, Las economias postcomunistas de Europa del Este. Edt. Abacus, 1996.

La propiedad estatal de la tierra permitia al Estabtener y derivar hacia la
industria los recursos que considerase necesarasepdesarrollo econdmico. De
acuerdo con esa légica socialista de crecimierds, dutoridades aplicaron
medidas de politica econdmica que favorecian festesencia de recursos desde
la agricultura hacia la industria. En ese sentiglstaron por una relacion de
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precios agricolas e industriales favorable a adtoros, mientras que, en materia
fiscal, aplicaron una serie de impuestos que geavéds rentas de los campesinos
y el comercio de productos agrarios, extrayend@ade de las rentas agrarias.
Ademas, la politica de inversiones aplicada dahbarigad a las inversiones
industriales respecto de las agricolas, sienda édtianas por lo general bastante
escasas durante todo el periodo de planificacion.

Todo ello hacia del sector agrario una fuente dmrses esencial para el
desarrollo del proceso de industrializaciéon. Sibargo, esa dinamica suscitdé un
crecimiento tan débil del sector agrario que ledlal estancamiento con el paso

del tiempo y acabd perpetuando su atraso relativo.

Llegados a este punto, la incapacidad del sect@riagpara generar la oferta
suficiente tanto de alimentos como de insumos [zaradustria era manifiesta.
Este hecho repercutia negativamente sobre el fuaci@nto de las empresas
industriales transformadoras, al reducir su dotad® materias primas; ademas de
desincentivar laboralmente a los obreros indussial desvanecerse sus escasas
expectativas de consumo alimenticio. Por otro lddonecesidad de fuerza de
trabajo que mostraba la industria no pudo atend¥ssde el sector agrario, dado
el caracter extensivo del mismo, que requeria deanmplia dotacion de mano de
obra, impidiendo la liberacién hacia otras actidiea de parte de la misma. El
atraso agrario también resultaba negativo en culamitaba la posibilidad de
generar mayores exportaciones agropecuarias con qlas cubrir otras

importaciones necesarias.

Por consiguiente, el sector agrario desempefio ble qmpel en la estrategia de
acumulacion de estas economias. En la etapa imeiaplicacion del modelo,
actué como fuente de recursos para el sector imaluproporcionandole gran
cantidad de insumos. Sin embargo, posteriormemtadyp el avanzado estado de
estancamiento en el que se vio inmerso, el segtaria se convirtié en un freno

para el crecimiento de estas economias.
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[1.3.6. Desconexidn exterior

En el ambito de las relaciones econdmicas exterietanodelo de planificacion
centralizada se caracterizé por su caracter autarglodos los paises
permanecieron, aunque en diferente grado, des@moesctiel mercado
internacional. La razon que habia detras de essidgleera la defensa de sus
economias frente a las inestabilidades derivadéssdeercados internacionales.
Por eso mismo, las autoridades economicas estatdau propia estructura de
precios, ajena a los precios externos que se nEmegn los mercados
occidentales, y mantuvieron la inconvertibilidadsde monedas. (M. Lavigne,
1985).

El car4cter proteccionista de las economias deuglojunto con la marginacion
de que fueron objeto por parte de los paises tiaf acelerd la puesta en
marcha, desde un primer momento, del CAEM, queledegano de cooperacion
econdmica internacional que aglutinaba al conjdetestos paises y a través del

cual se centralizaba la mayor parte de sus intdyiceam

Los intercambios comerciales con el exterior skzazan bajo la formula de
comercio de Estado. De ese modo, los gobiernoklesian, bajo criterios
administrativos, los niveles de intercambio nedesasin que las empresas
tuvieran una participacion directa en dicho procéstemas, desde el comienzo
se impuso en la politica de bloque la misma esfi@iadustrializadora basada en
la sustitucion de importaciones, al considerariadégor férmula capaz de
garantizar internamente el abastecimiento de krsdsi indispensables para el

proceso de industrializacion acelerada (J.M. VabBnt, 1989).
A pesar de la aplicacion generalizada del modeszrde, el grado de autarquia

no fue idéntico en todas las economias. Hungno joon Rumania, Polonia y la

RDA mantuvieron un mayor grado de apertura frehexgerior, desde finales de
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la década de los sesenta, respecto a los demés pallogu®. Hungria, tras su
episodios revolucionario de 1956, inicié una esgi de apertura al exterior, en
un intento de modernizacién de sus economias asrdg una mayor insercion
externa. Perseguian de ese modo captar préstamos emercados financieros
internacionales, asi como adquirir productos maslemms en el mercado
mundial. (W. Andreff, 1990).

En todo caso, y con independencia del mayor o mgramio de apertura, Hungria
concentraba la mayor parte de sus flujos exteridezgro del CAEM y con los
paises del area. La Union Soviética polarizaba paude importante de ese

comercio, llegando en algunos momentos a alcaazardera parte del total.

Cuadro 2.5. Distribucién espacial del comercio exte  rior hungaro
(Porcentaje, en forints)

1970 1975 1980 1983-1988

Exportaciones totales 100,0 100,0 100,0 100,0

Paises socialistas 66,9 72,2 55,1 55,4
Paises del CAEM 62,3 68,5 51,5 50,9
URSS 34,1 38,9 29,3 31,6
Paises no socialistas 33,1 27,8 44,9 44,6
Economias industriales 27,2 21,8 35,1 34,6
Economias subdesarrolladas 5,9 6,0 9,8 10,0
Importaciones totales 100,0 100,0 100,0 100,0

Paises socialistas 65,8 65,7 50,6 52,8
Paises del CAEM 62,5 63,5 47,3 48,4
URSS 33,2 34,9 27,7 28,7
Paises no socialistas 34,2 34,3 49,4 47,2
Economias industriales 27,1 27,4 40,2 38,4
Economias subdesarrolladas 7,1 6,9 9,2 8,7

Fuente: A partir de The Vienna Institute for Comparative Economic Studies (1989).

22 En el caso rumano, la negativa soviética a firmarlas inversiones siderirgicas nacionales,
obligé a Rumania a buscar financiacion en los gadseidentales y aumentar también los
intercambios comerciales con ellos. Por su padkyrifa siguidé una estrategia parecida a Hungria
tras los fuertes movimientos sociales en los paieda region. La RDA, gracias a la politica de
acercamiento impulsada por Alemania Occidentalbtémlogré incrementar sus flujos exteriores
con ésta.

En el caso atipico de Yugoslavia, sus relaciongiexes estuvieron marcadas principalmente por
la ruptura de relaciones con la URSS y su expuld@Kominforma finales de los afios cuarenta.
Esto la oblig6 a buscar en los mercados occidentasecapitales y bienes necesarios para
continuar con su estrategia de crecimiento. Pgaste, Bulgaria, Checoslovaquia y la propia
Unién Soviética mantuvieron un grado de aislamieoto el exterior mucho mayor, centrando la
casi totalidad de sus intercambios en los dem&gpdiel bloque.
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Por otro lado, el hecho de que todos los paisebldglie siguieran una estrategia
de industrializacién similar produjo una especatipn productiva paralela. Este
fendmeno explica que la composicion de las exportas de esas economias
estuviera formada principalmente por construccianesanicas, mientras que el
grueso de sus importaciones fueran materias prignagcursos naturales.

Paradojicamente, y pese a su predominio comertdalJnion Soviética se

convirtié en suministrador de recursos energétycomterias primas, adquiriendo

a cambio maquinaria de sus socios.

Ese solapamiento de las capacidades productivas kst paises limitaba las
posibilidades de una especializacion regional Ycuwlifiba la cooperacion
econdmica entre los socios, a la vez que amplididalasimetria y la dependencia
comercial de la mayoria de los paises respecta UJRES. Ademas, ese esquema
comercial reproducia de manera ampliada los ddgmips productivos de las
economias planificadas, tales como el alto constdenimsumos productivos, una

deébil eficiencia productiva y la escasa calidadbdeproductos (L. Csaba, 1991).

En definitiva, la adopcién de este modelo protetsia tuvo como contrapartida
el que estas economias estuvieran condenadas,talwasi tres décadas, a
mantenerse al margen de las importantes innovamure se iban produciendo en
el mercado internacional. En cualquier caso, estanportaba a aquellos paises
con un grado de dependencia de la URSS mas acysadaquellos grupos de
interés que sacaban provecho de él. Esta situaoidinibuy6 a crear una inercia

conservadora contraria a cualquier medida de reform

[1.3.7. Bajos niveles de bienestar social

Con el paso de los afios, la dinamica de crecimiatbptada por las autoridades
comunistas en los paises del Este se mostro incipgenerar un nivel suficiente
de bienestar social para el conjunto de la pohbtadia estrategia de crecimiento,
al tomar como base el desarrollo de la industreage, prestaba una atencion

insuficiente a la industria ligera y a la agrictéily provocaba escasez de bienes
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de consumo y alimentos. La escasez, junto con ta pariedad existente de
productos y su escasa calidad, se convirtieroraecteristicas estructurales de la

produccion de las economias planificadas.

No obstante, el Estado si fue capaz de proporcideamanera universal la
mayoria de los servicios sociales basicos de l&apidim, tales como la educacion
y la sanidad. Gracias al importante esfuerzo imrersalizado, esos servicios
gozaron de recursos suficientes que sirvieron mdirainar los niveles de

marginalidad heredada de la época anterior. Siraggobello no impidié que las
condiciones de vida de la poblacién empeoraran.nBuedes de consumo fueron
cada vez mas bajos y sus ingresos reales creciatepajo de lo que lo hacian el
producto material y la produccién industrial. Ere esntorno econémico se
generaliz6 como norma de consumo el racionamiereb systema de colas, asi

como el funcionamiento de un amplio mercado negro.

Por otro lado, los desequilibrios entre los ingsegdos gastos de la poblacion
acabaron por generar fuertes tensiones monetariakstsstema. El intento de los
planificadores de igualar el crecimiento de la tafede dinero al valor de los
bienes y servicios de consumo disponibles raransntaimplid, debido a que la
oferta real de éstos resultaba, por lo generarimfa la prevista, mientras que los
ingresos percibidos por los trabajadores soliarsggeriores a los planeados. En
todo caso, se originaba un incremento del défesibférta que tenia como reflejo
una creciente demanda insatisfecha y el ahorr@$orde la poblacidn. Para tratar
de corregir esos desequilibrios, las autoridadesegglian a elevar los precios,

aungue ello no fuera tipificado como inflacion bajanodelo soviético.

La situacion de penuria en la que cayé la maydepber la poblacion fue un claro
obstaculo para el desarrollo econdmico, ya quetrkisajadores, al percibir las
deficientes condiciones sociales, perdian incestivpara mejorar Su
productividad, creciendo su desinterés, la indis@py el absentismo en el
trabajo.
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Hungria, sin embargo, fue el pais que sufri6 conanéntensidad ese deterioro
social, ya que después de la revolucion de 1956dilkigentes hingaros, como
respuesta a las reivindicaciones ciudadanas, muoaera intensidad de su
estrategia de crecimiento, liberando una part@sledcursos hacia las actividades
productoras de bienes de consumo para permitiuomeato de su oferta, a la vez
que flexibilizaron el esquema de funcionamientoaargativo, permitiendo la
expansion de la economia paralela y la proliferacide las actividades

comerciales individuales al margen de los canatgades.

I1.4. LAS POLITICAS DE REFORMAS HUNGARA

Si bien es verdad que Hungria adopté integraméntedelo de tipo soviético
descrito en los apartados anteriores, ya desdeadmwside los afios cincuenta las
autoridades del pais se vieron en la necesidad @plicando una serie de
reformas al modelo original, que fueron marcanttuagria de un perfil diferente

al del resto de paises del bloque.

En este punto se recogen esas particularidadeéanenque resultaran necesarias
para comprender mas adelante la evolucién y el outieldla economia hangara en

los aflos mas recientes.

11.4.1. Primeros intentos de Reforma

A partir de 1956, Hungria fue escenario de unae s#&ireformas, que afectaban,
por un lado, al mecanismo de gestion y, por ofroteximiento econdmico. Unos
cambios caracterizados por su gradualismo y pataly que sirvieron como
experimentacion de las medidas que, posteriormesgiéan aplicadas con el

Nuevo Mecanismo Econdmico (NME) en 1968.
El planteamiento de acometer un programa inicialefi@mas nacié después del

proceso de reflexion sobre los resultados obterddda etapa de industrializacion

acelerada. A juicio de una parte de los dirigehtesyaros, durante el primer plan
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quinguenal se habian cometido una serie de eryoegsesos, se habian generado
una serie de rigidices con la planificacién ceitemla y habia indicios de
agotamiento de los recursos necesarios para margenedelo de crecimiento

extensivo.

Las autoridades hungaras, sin embargo, no hiciaromplanteamiento global
sobre los factores econdmicos, politicos e insohales que limitaban el
desarrollo economico y la reproduccion ampliada elaledente y que habian
conformado una estructura productiva y social cecago dinamismo. La
concepcion dominante defendia la introduccion gehde medidas de reforma
que para su aplicacion pudiesen ser consensuadagugenes se oponian a los
cambios. Este planteamiento restd inicialmente ndis@o a los proyectos de
reformas, pero mas tarde, el progresivo deteriocon@mico que se fue
produciendo, termind por afianzar la posicion ddemges pensaban en la

necesidad de emprender transformaciones mas giopdke mayor alcance.

La materializacion de las primeras reformas eneslanismo de gestion no estuvo
exenta de dificultades. El debate politico en 1866trd las enormes resistencias
que, en sectores del Partido y del aparato ded&stxistian ante un eventual
cambio en la direccion de una flexibilizacion mayen el sistema de
planificacidon, lo que en definitiva era considerammno una grave violacion de

los principios de la economia socialista. (F. Lueri®88).

La posicion adoptada por la direccion del Partige fechazar las propuestas de
reforma mas ambiciosas, tendiendo hacia una poshas conservadora y
gradualista. De este modo, se preservaron los atesigue habian caracterizado
al modelo de planificacion centralizado.

Una muestra de dicho posicionamiento se recoge eoinferencia del Partido

reunida en 1957, cuando se dice:
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“..en contacto con el sistema de planificacion éatina... se atribuye
importancia decisiva al control central estatalgchaza esas opiniones erréneas
gue niegan la necesidad de esa planificacion yoetrol central del Estado. Si se
diese un libre juego a esas opiniones... condutir@a la anarquia, al
fortalecimiento de los elementos capitalistas yeaos dafios a la economia
socialista y al pueblo. El Partido es conscienté ldecho de que en los afos
pasados la economia ha estado mas centralizada dedesario. Un namero de
medidas que han contribuido a la excesiva cen@alén han sido ya suprimidas,
y se ha trabajado para disefiar la forma mas aprdpiae direccién econémica.
(Berend, 1983)

En definitiva, el caracter contradictorio de estanfeamiento supuso que las
medidas de reforma adoptadas durante el period@-1967 no alcanzaran la
profundidad necesaria para cambiar una situacitwleleada vez resultaba mas

dificil lograr los niveles de crecimiento y desfic@conomicos deseados.

Cuadro 2.6. Principales reformas econdémicas en Hung  ria, 1957-1968

1957 Intentos de descentralizacion en la planificacion y la fijacion de precios
Introduccion de la participacion en los beneficios

1959 Sobretasas en los precios para promover el progreso técnico

1963 Intentos de descentralizacion en la industria

1964 Introduccion de los tipos de interés

1965 Elevacion de los precios agricolas

1966 Descentralizacion sustancial de la planificacion y la gestion
Reforma de los incentivos

1968 Sistema de precios flexibles
Extension de los incentivos materiales a la agricultura

Fuente: Desarrollo y reformas en los paises socialistas . J. Wilczynski, 1974.

En los primeros afios de reformas, las autoridadegdras introdujeron una serie
de elementos de planificacion expresados en tésmdeovalor, sin abandonar el
modelo original de planificacion en unidades fisjcae sofisticaron los
indicadores de evolucién macroecondémica, se reglupdmero de indicadores de
obligado cumplimiento expresados en términos fésise suprimieron los planes
quinquenales mensuales y trimestrales y se estahie@rocedimiento de control

mas eficaz sobre la evolucion del salario medio.
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Junto con estas medidas, en 1956, las autoridagesmseron el sistema de
entregas obligatorias para el sector agricola,itgyéhdolo por otro modelo
contractual basado en la entrega de ciertos prosligsicos (fundamentalmente
cereales para la elaboraciéon de pan), al mismopteque se procedido a un
incremento de los precios de los productos agsdcqlee pagaban las agencias
estatales. En 1957, en un intento de incrementgrdductividad dentro del
sector, también se establecié un mecanismo detimosrbasado en el pago de
una prima anual, para aquellas explotaciones qurabban superar al final del afio

los objetivos de rentabilidad marcados previampaotda autoridad.

En este mismo periodo, y bajo un nivel aiun elevddocontrol estatal, las
autoridades hungaras permitieron algunas féormuéagnidiativa privada, sobre
todo en el sector de la distribucién comercial, caghalquiler a particulares de

pequefos establecimientos comerciales.

En esta misma linea, Hungria comenzé a introdasirprimeras medidas para
lograr que sus empresas locales tuvieran un mayatacto con los mercados
internacionales, concediendo licencia exportadom@ds de media docena de
empresas, a las que se le dio la oportunidad der@xpdirectamente sus

productos, sin quedar supeditadas a los organisstatales de comercio exterior.

En 1959, el sistema de precios industriales hagtmees vigente se reforma. El
nuevo disefio supuso un aumento de los precios, etoque se pretendia
compensar una parte de las pérdidas que genebartlstrias pesadas del pais.
Especialmente aquellas que, como la industria ekteay la de materiales
basicos, erannputs en los procesos productivos de otras industridsalyian
recibido un volumen importante de subvencionegasta Como consecuencia de
esta reforma el diferencial existente entre logipsede produccion y los precios

de consumo se redujo entre 1957 y 1967.

Otra novedad durante los primeros afios de refofmeagn 1959, la utilizacién de

las tablagnput-Output con el objeto de mejorar el sistema de planif@ac
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A partir de ese afo y hasta la aplicacion del NMEsanzaron en todo una serie
de reformas parciales:

Se dotd a las cooperativas agricolas de una mayon@mia en la gestion y se
modificé el estatuto de propiedad, concediéndolgsrizacion para poseer la
propiedad y adquirir tierras. Se procedio a suessalevaciones de los precios de
los productos agrarios y la reduccion de la prediscal que soportaban. Se
suprimieron los objetivos de produccion obligatopara las cooperativas

agricolas y las granjas estatales y se ampliasombrcados agricolas.

Desaparecieron las Oficinas Centrales de Admimi€imade Empresas y los
planes elaborados por las empresas ya no precisirda aprobacion de las

autoridades centrales.

Se aplicé una tasa anual del 5% sobre el valorobdet los activos fijos y
circulantes en los sectores no agricolas de laeepfeductiva, con la intencion de
introducir un componente de racionalidad en la detaade bienes de inversion
por parte de las empresas.

Finalmente, se extendié el mecanismo de incenbasado en el pago de la prima
de fin de afo, para aquellas empresas que lograbperar los objetivos de
beneficios marcados por la autoridad. También, isefid un indicador de
eficiencia de las exportaciones, basado erinpats domésticos necesarios para
obtener divisas (F. Luengo, 1988).

[1.4.2. La politica de reformas hungara de 1968: EINuevo Mecanismo

Econdmico.

Contenido, limites y alcance de la misma.

Durante la década de los sesenta, la economia taidgenostré los problemas

que tenia para lograr un elevado ritmo de crecitoiesonomico a partir de la

137



CAPITULO Il — Antecedentes: la herencia de la ecofabadministrada en Hungria

aplicacién de nuevos recursos productivos. Mienti@s agentes econdmicos y
sociales se comportaban como si la disponibilidabtbd mismos fuera ilimitada.

Por una parte, las autoridades hungaras no fuepaces de hacer un uso mas
eficiente de los recursos disponibles, que les piena ahondar en el nivel de

desarrollo del pais. De otra parte, tampoco legpbstble mantener un patron de
crecimiento extensivo similar al de los afios cimtaeComo resultado de todo
ello, la actividad econdmica se fue deteriorandalgiemamente, sin que las

medidas de reformas aplicadas hasta ese momenterair para resolver tal

situacion. En esta situacion, las tesis de quiedefendian la necesidad de
emprender reformas mas profundas fueron abriéndase, de modo que, en

1968, entraba en vigor el proyecto de reforma dladenominadoNuevo

Mecanismo EcondmioggdNME).

Este plan de reforma econdmica nacia con el objetie superar los
desequilibrios ocasionados por la gestion centrdéizde la economia y establecer
las condiciones para lograr un crecimiento soster8k trataba de un insdlito
programa de medidas de largo alcance con el cugblibrno hingaro intentd
sustituir el sistema econdémico de tipo soviéticeao® en el control burocratico
por el llamado Nuevo Mecanismo Econémicdste otorgaba una mayor
autonomia a las empresas en la elaboracion deasu yplutilizaba un nuevo
sistema de indicadores, dando un mayor protagongtas variables monetarias
y utilizando nuevos referentes mercantiles, conbgtto de reducir el consumo
material, generar una mayor eficiencia y mejorars@hninistro de bienes de
consumo, al mismo tiempo que flexibilizaba el ceaestatal de los titulos de
propiedad. En definitiva, se presentaba de unumstnto destinado a incrementar
el nivel de eficacia de la economia hungara (Bt@86).

Las reformas trataban de dotar a las empresastdeoatia en su actividad, de
introducir el interés por la obtencién de bene8cip la coordinacion de los
mercados. También trataron de introducir en las resgs hungaras las

habilidades necesarias para competir en los mescesgteriores y acelerar la
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apertura de la economia, la cual era evidente liacies de los afios sesenta. Sin
embargo, muchos de los controles administrativiisesel comercio exterior se
mantuvieron y una parte muy significativa de lagpagtaciones siguieron

directamente relacionados con los mercados sovigtite Europa del Este.

Al mismo tiempo, las condiciones favorables de fosrcados de capitales
occidentales abrieron la posibilidad a Hungriadeda a los préstamos corrientes
durante los primeros afios de reforma. En un inteetanejorar los niveles de
vida, las autoridades hungaras usaron los fondestgatos para generar mayor
consumo e inversion. Sin embargo, la posteriorumidh negativa de la economia
internacional durante los afios setenta, combinaaola imposibilidad de las
empresas hungaras para generar suficientes ingceswosntes convertibles y la
orientacion del comercio hingaro hacia la URSSh@can una acusada crisis de
balanza de pagos hacia finales de los afios seRagtd una década para ver con
claridad que los resultados de las reformas de b@®8%an sido insatisfactorios
respecto a lo esperado. La respuesta de las aadesdcondmicas hungaras a esa
situaciéon fue la aplicacion, en la década de Idseota, de serias medidas de
austeridad econdémica y nuevas reformas para l&udgatizacion econémica, con

las que tampoco se logré revitalizar la endeudadaamia hungara.

Hungria se encontraba a finales de la década detesta en una dificil situacion.
Por un lado, la estrategia de crecimiento, sin enger reformas significativas, se
habia mostrado inviable y habia sumido a la ecomdmihgara al borde de la
suspension de pagos internacionales. Mientrasppuegtro lado, las autoridades
del Partido Socialista Obrero Hungaro (PSOH) seitpi&ban la disyuntiva de
relanzar el conveniente plan de reformas y, al midrampo, restablecer el

necesario equilibrio macroeconémico.

Una de las medidas mas innovadoras de reforma euesd en este periodo
consistié en la apertura de vias para establecénidativa privada en una
economia donde ésta habia quedado relegada phneite a los mercados

paralelos y con un amplio predominio de la propieéstatal. Aunque la empresa
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estatal siguié prevaleciendo, el gobierno cre6 ancm legal que garantizaba y
protegia la propiedad privada. En este orden dascdess autoridades econdmicas
también otorgaron un mayor protagonismo a las gearpig medianas empresas
de caréacter productivo, con la intencion de incraianela oferta interna y generar
una mayor actividad exportadora. Igualmente, |&srme&as alcanzaron a algunos
de los ministerios sectoriales existentes hastaneas y a determinados

monopolios estatales que fueron desmantelados.

Por ultimo, también se aplicaron un conjunto deidesidestinadas a vincular de
una manera mas estrecha a la economia hungaraucent@no internacional.

Para ello adoptaron el mecanismo de precios intemnales y procedieron a la
unificacion de tipos de cambio. Esta estrategiapmgtura culminé en 1982 con el

ingreso de Hungria en el Fondo Monetario Intermeadig el Banco Mundial.

No obstante, los resultados obtenidos de las reforfmeron menores como
consecuencia de las politicas de austeridad llevad@abo por el gobierno
hangaro a partir de 1979 (J. Gacs, 1989). El eantata crisis econdmica
internacional propicid el que las autoridades héamjaptasen por mantener y
recuperar los métodos administrativos. Las medetamdmicas restrictivas del
gobierno consistieron en un recorte de las impmma&s al tiempo que se tratd de
estimular las exportaciones, un mayor control ak&atbre las empresas hungaras
gue realizaban comercio internacional y sobrgt@tkde divisas convertibles, asi
como una mayor fiscalizacion sobre la liquidezasedmpresas y sus proyectos de
inversion. En esas condiciones, el desarrollo deitdativa privada fue lento y
contradictorio. La autonomia efectiva de las engweRie recortada por las
regulaciones administrativas y la vinculacion cbmercado internacional quedo

limitada.

El programa de ajuste consiguié un rapido sanedamigs la balanza de pagos,
pero supuso un frenazo para la reforma econdmicparir de entonces la
modernizacién de la estructura productiva se de#@icon mayor lentitud, como

consecuencia de la reduccion de las inversionggcedmente de aquellas que
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implicaban la importacién de bienes que debiasfsatrse con el pago de divisas
fuertes. La actividad econémica se ralentizo, eseduilibrios se agravaron y el
crecimiento econdmico fue menor. En esta situa¢a@autoridades retomaron de

nuevo el discurso favorable a la reforma como yetoio inaplazable.

En el terreno empresarial, la mayoria de las comapgiasaron a estar gestionadas
autonomamente, salvo un grupo de empresas rela@esneon los servicios
publicos esenciales que permanecieron bajo comstdtal. Las medidas de
reformas adoptadas estuvieron dirigidas a refdezautonomia de las empresas,
separando la propiedad y la gestién, quedandouéstea como competencia de
los 6rganos directivos elegidos por los trabajaglofd mismo tiempo se tratd de
dotar a las empresas estatales de una logica deofamiento basada en el

criterio de rentabilidad econdmica y una mayoniestn financiera.

[1.4.3. Breve balance global de las reformas

El balance global de la reforma econdmica resditamente negativo a la vista
de los pobres resultados macroecondmicos obtenidas. mas de veinte afos
desde el comienzo del NME los desequilibrios ecaodsn fundamentales
permanecieron o se agravaron. Las diferentes nedielaeformas adoptadas en
ese periodo no sirvieron para crear nuevas comgisique mejoraran la eficiencia
y garantizaran el crecimiento econdmico. La ecoaosei hallaba sumida en una
crisis que ponia en evidencia la quiebra de latsgjia de crecimiento aplicada y
la incapacidad para encontrar sendas alternatiaess mpejorar la produccion, la
distribucion, el consumo y los intercambios ecoru@®iexteriores (F. Luengo,
1991).

No obstante, en el activo del balance de la refomaomica habria que senalar
algunos logros relevantes tales como: la mejoratival en la composicion y

calidad de la oferta, una mayor consideracion deptutas de la demanda, una
mejora en el calculo econdémico, un cierto avancl@signacion de los recursos

productivos y una mayor vinculacién con la econoimiarnacional. Ademas de
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haber favorecido la ruptura con los mecanismos doaticos y haber
desencadenado importantes transformaciones peslitica

Cuadro 2.7. Evolucion de la economia hingara
(Porcentaje de variacién media anual en cada periodo)

1971-1975 1976-1980  1981-1985 1986-19902

Producto Material Neto 6,2 2,9 1,3 0,8°
Produccioén bruta industrial 6,4 3.4 2,0 0,7°
Produccién bruta agricola 4,7 2,5 0,8 0,4
Volumen de comercio al detalle 6,3 2,7 1,4 -0,6
Salarios reales 3,3 0,6 1,0 -1,2°
Rentas reales 4,5 1,8 1,6 0,9
Precios al consumo 2,7 6,3 6,8 15,3
Inversién bruta 7,0 2,4 -2,0 0,7°
Volumen de exportaciones 9,5 7,2 5,0 2,5°
Volumen de importaciones 7,7 4,1 1,0 1,22

Fuente: A partir de Economic Commission for Europe (1989); Hungarian Central Statistical Office
(1989); The Economist Intelligence Unit (1990), Hungary. Country Report, n°® 4. * Para 1989, datos
preliminares; y para 1990, previsiones de EIU. ® Promedio hasta 1988. ° Periodo 1986-1989.

Si en las primeras décadas, tras establecgsteina econémico de tipo soviético
en Hungria los desequilibrios estructurales erampedibles con altas tasas de
crecimiento econdmico, a partir de la década dedtenta la nota relevante fue el
estancamiento. Entre 1971 y 1989 el PMN paso6 dmeceeuna tasa media anual

del 6,2% a una tasa de crecimiento media del 0,8%.

El fuerte crecimiento del producto industrial oltlendurante los primeros afos
de planificacion centralizada en Hungria, contrasia la fuerte crisis industrial
que sufrio el sector entre 1970 y 1990. La prodircaidustrial bruta crecioé a una
tasa media anual del 6,4% en el quinquenio 1975;18Mentras que en la
segunda mitad de la década de los ochenta sufaiduente ralentizacion hasta el

0,7% de media anual.

Las reformas aplicadas los primeros afos lograrma mejora relativa en los
niveles de abastecimiento del mercado interno yrigeesos de la poblacidon en
términos reales. Sin embargo, el deterioro detleasion econémica termind por
sentirse también en los niveles de consumo de dasli#s. Las tasas de

crecimiento medio anual tanto de los salarios calmdas rentas en términos
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reales alcanzaron el 3,3% y el 4,5% respectivamentee 1971 y 1975 y el
comercio al por menor también crecié a una tasaiarembual del 6,3% en ese
periodo. Sin embargo durante el periodo 1986-198¢ tres indicadores
empeoraron de manera significativa, poniendo deifresio el progresivo

deterioro de las condiciones de vida de la pobhabithgara.

El quebranto econémico también se reflejé en dbsexxterior. La participacion

de las exportaciones hungaras en el conjunto dekrno exterior de los paises
occidentales mas industrializados se redujo siatifiamente entre 1970 y 1989
pasando de un 1,1% a menos del 0,1%. Esta pérdidaedcados contribuyo al
incremento del déficit comercial de Hungria y deesdeudamiento externo con el
conjunto de los paises de la OCDE, alcanzando nivefes extraordinariamente

elevados de endeudamiento por habitante en 1989.

En resumen, la dinamica reformista del NME empmg@in Hungria entre 1968
y 1989, tras los primeros afios dedicados a est&atles fundamentos y objetivos
de funcionamiento de la economia, anduvo durant®¢ada de los setenta a la
deriva entre sus propias vacilaciones y contradins. Las medidas de austeridad
inicladas a comienzos de los afios ochenta repegsenun retroceso en el
proceso de reformas y las actuaciones adoptaddsriposiente resultaron ser
insuficientes, haciendo que el balance global derédormas fuera claramente
desfavorable. Si bien, las politicas aplicadasiesion para poner de relieve las
inconsistencias del modelo soviético y contribupeeoacelerar su desplome a

finales de la década.
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II.5. CRISIS Y RUPTURA DEFINITIVA CON EL SISTEMA DE
PLANIFICACION CENTRALIZADA

[1.5.1. Rigidez organica de la economia administraal

El modelo econémico de planificacion centralizada caracterizd, desde sus
origenes, por su escasa flexibilidad para hacetdra los problemas que se
derivaban del mismo. Esta rigidez organica fue dmdaas causas de la crisis del

sistema econdmico de tipo soviético.

La falta de flexibilidad tenia su origen en losdamentos politicos del sistema de
planificacién, que sustentaban a su vez un modstmd@nico de acumulacion
propio. En este sentido, el funcionamiento verticld la economia, la
centralizacién de las decisiones, la propiedadasia los bienes econdmicos y la
cultura administrativa imperante en la sociedadtaeio que fundamentos del
sistema, tenian que haberse alterado sustanci@meata solucionar las

deficiencias que ocasionaba la planificacién (Wdwiff, 1993b).

Todos los intentos de reforma, salvo el de Hunguia, se propusieron durante los
aflos sesenta en los diferentes paises del bloguenfude corto alcance, sin
contemplar una reestructuracion fundamental dectan@mia y menos aun del
sistema politico vigente. Detras de este compodainj se encontraba una de las
claves explicativas de la crisis sistémica: el bedd que los fundamentos de la
economia administrada habian contribuido a ref@marmemente el poder de los
dirigentes del aparato del Estado, permitiéndolesiidar al conjunto de la
sociedad. Por consiguiente, los maximos resporsaldé aparato del Estado
carecian del mas minimo incentivo reformista queligma cambiar aquella
situacion y veian como una amenaza cualquier noagifhin sustancial de esos
fundamentos, al percibirla como un peligro paraceutrol sobre el proceso
econdmico y su posicion privilegiada dentro defesig. Por tanto, los resultados
que obtuvieron con cuantos intentos de reformauseen en marcha fueron

escasos Yy no lograron solucionar los grandes pra@sesconomicos latentes. Es
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mas, la superficialidad de las reformas aplicagasind por agravar mas aun
dichos problemas, en la medida en que contribugiéemtuar los desajustes (D.
Good, 1994).

Al comienzo del decenio de los ochenta, con elvagnéento de los problemas
econdémicos y los primeros cambios politicos, seatdesn toda una serie de
fuerzas centrifugas que fueron corroyendo el setel® tipo soviético, tanto
econdémica como politica y socialmente. Llegadosste @unto, los maximos
dirigentes se mostraron incapaces de promover agppreciables que frenaran
las tendencias regresivas imperantes en la econaihtiampo que se negaban a
introducir reformas de mayor calado. El resultadotado ello fue la paralisis
politica de los gobiernos comunistas en los paie¢€Este de Europa hacia la

segunda mitad de los afios ochenta.

Finalmente, a través de procesos desiguales segupadises, las autoridades
comunistas fueron perdiendo legitimidad politicaoytuvieron mas remedio que
reconocer, si no explicita si al menos implicitateeante la degradacién a la que
se habia llegado, el fracaso del orden soviétiedinilivamente, el derrumbe de
los regimenes comunistas vino de la mano deetastroikade Gorbachov y su
politica de no injerencia en los asuntos politidedos demas paises del bloque.
Con este cambio fundamental en la politica sowdétie permitiade factolos
movimientos politicos que se venian gestando désdepo atras en algunos
paises como Hungria y Polonia, que habian sidoimws por el orden
comunista, al tiempo que se iniciaba el reconocitoiele las libertades publicas,
entre otras, las que garantizaban la legalidadsitukrzas politicas no comunistas

y la convocatoria de elecciones libres (E. Pala)dl996).
[1.5.2. Agotamiento del modelo de acumulacion
Los mismos desequilibrios e inercias que el modkoacumulacion de tipo

soviético habia mostrado durante los afios sesestteyta, se mantuvieron y

acentuaron durante la década de los ochenta. €li@lsid, entre otros motivos, a
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las dificultades que encontraron las autoridades@uicas para mantener una
politica intensiva de inversiones en unas econongi@ mostraban claros
sintomas de agotamiento y donde las tasas de ¢e@biny niveles de consumo
de la poblacion eran cada dia mas bajos. Todasctasomias sufrieron, aunque
con diferencias apreciables segun los paises,slacdkeracion de su crecimiento
econdémico, unos desequilibrios productivos mas tae€ios, mayores tensiones
monetarias y un empeoramiento del nivel de viddadeoblacion. Ante esta
situacion, las autoridades se vieron en la disyandie mantener su dinamica de
acumulacion o aplicar severas politicas de ajustecqrrigieran los desequilibrios
imperantes. Finalmente optaron, pese a ser coatoaidi con el modelo vigente,
por esta segunda medida y ello se tradujo en uda de la tasa de acumulacion y

una fuerte reduccion del ritmo inversor.

De este modo, la tasa de acumulacién descendidicigivamente en Hungria y
otros paises como Bulgaria, Checoslovaquia y Palamtin reducciones de entre

siete y catorce puntos respecto a la década amterio

En este clima de descensos generalizados de lad&sacumulacién, las
inversiones siguieron la misma senda decreciemantiila primera mitad de la
década de los ochenta, mostrando una ligera restiparen la segunda mitad,

aunque con importantes contrastes segn los pafgescuadro 7).

Esta fuerte reduccion del ritmo inversor provoc éfectos negativos de suma
importancia para la produccion y la productividpdr un lado, un descenso del
stock de capital existente y, por otro lado, un numerenon de nuevas

capacidades instaladas. En este sentido, el emm&geto de las capacidades
instaladas y la ralentizacion del ritmo de retira@galos equipos obsoletos no se

8 36lo Bulgaria mantuvo una tasa media de crecimiel@vada del 4,5% anual, seguida de lejos
por Rumania con una tasa ligeramente superior aEL%&sto de los paises registraron tasas
medias de crecimiento negativas, siendo especitédnsgnificativa la alcanzada por Polonia del
7,4% y el 2% de Hungria, mientras que fueron méademaalas las de Checoslovaquia y la RDA El
posterior crecimiento experimentado durante laiségunitad de la década de los ochenta fue
extraordinariamente alto en Polonia, alcanzand®, &% anual, y algo menos espectacular en la
RDA, con un 3,6%, asi como en Hungria y Checosloizagon unas tasas menores.
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hicieron esperar, limitando mas aun la débil cafmti productiva e

incrementando la escasez de oferta de estas easomi

El destino de estas inversiones seguia siendoipaintente la esfera productiva.
La mayoria de los paises dedicaban a finales daflos ochenta mas de las tres
cuartas partes del volumen de sus inversiones ado®res productivos, salvo
Hungria y Polonia, que destinaron una proporci@o ahas baja pero aun asi
cercana a las tres quintas partes de su volumen. tet sector industrial
continuaba concentrando la mayor parte de lassivegs, con tendencia a crecer
o estabilizarse en el conjunto de los paises agjull, tan s6lo Hungria registrd

una caida significativa cercana al 30% del total.

De igual modo, desde mediados de la década detesta, Hungria y el resto de
economias de Europa del Este venian mostrandoaulatipa desaceleracién de
su crecimiento economico. Ese debilitamiento fus s&vero en aquellos paises
gque se comprometieron mas con las reformas, petoidéa afectd a aquellos otros
gue mantuvieron las estructuras burocraticas. $ahs# que, durante los afios
ochenta, la tasa media de crecimiento del PMN dest@stos paises sélo se
incrementd entre un 1% y un 3%, cifras relativamdrdjas si se comparan con
las obtenidas en las décadas anteriores y ciertaragmiomaticas de una situacion

cercana al estancamiento econdmico.

Mientras tanto, el crecimiento del sector indukttiae mantuvo por encima del
correspondiente al PMN pero con la misma tendeatiastancamiento (ver

cuadro 7).

Igual que en periodos anteriores, la participadérsector industrial en el PMN y

en la estructura ocupacional siguidé siendo may@iteen Hungria y Polonia

24 Bulgaria, Rumania y la RDA obtuvieron las maydesas de crecimiento industrial. Sin
embargo, éstas estuvieron entre un 30%-40% pojaldbdas obtenidas en las décadas anteriores.
Algo mas moderada fue la tasa de crecimiento indlsie Checoslovaquia, con el 2,5%, y escaso
el 1% obtenido por Hungria y Polonia.
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supuso casi la mitad del PMN y algo menos del 4@Joethpleo, porcentajes
ligeramente inferiores al del resto de paises dmsarno.

Cuadro 2.8. Desaceleracion del crecimiento econémic o y del sector industrial
(Tasas medias anuales de cada periodo)

Produccién  Empleo en la Empleo del  Fondos fijos

Producto Inversioén fija
Material Neto Brutq esferg bruta . secto'r Qel segtor
Industrial material industrial industrial

BULGARIA

1981-1985 3,7 43 0,2 4,5 0,7 7,1

1986-1989 3,1 3,8 0,9 51 0,7 8,22
CHECOSLOVAQUIA

1981-1985 1,8 2,7 0,4 -04 0,4 5,5

1986-1989 2,1 22 0,8 2,2 -0,1 4,5b
HUNGRIA

1981-1985 1,3 2,0 -1,2 -2,0 -1,8 4,6

1986-1989 0,8 0,7 -1,3 0,7 -1,7 4'7b
POLONIA

1981-1985 -0,8 04 0,7 -7,4 -1,6 3,0

1986-1989 2,9 28 -1,7 57 -1,6 2,7b
R.D.A.

1981-1985 4,5 41 0,2 -0, 0,7 4.9

1986-1989 3,1 3,0 -0,2 3,6 -0,3 4,5b
RUMANIA

1981-1985 4.4 4,0 0,2 1,3 1,5 9,0

1986-1989 -- 5,2 0,8 1,2 0,9 7,92
U.R.S.S.

1981-1985 3,2 3,7 0,5 3,4 0,6 6,5

1986-1989 2,7 34 -0,8 55 -08 4,6b

Fuente: Economic Commission for Europe, Economic Survey of Europe, 1989-1990.
*1986-1987 " 1986-1988.

La disponibilidad de factores productivos alcanmdlimite méximo durante la
década de los ochenta. La fuerza de trabajo lagrivel maximo de ocupacion y
la dotacion de capital dificilmente podia aumemtassn generar mayores
desequilibrios monetarios. Por consiguiente, ehatar extensivo en el que habia
descansado el crecimiento econdmico durante lanadttres décadas mostraba

claros sintomas de agotamiento.

Respecto al empleo, los limites al crecimiento resit@ venian dados por el
descenso de la cantidad de fuerza de trabajo deanoeorporacion, merced al
menor crecimiento demografico experimentado endulisas décadas por la

mayoria de estos paises, y a la reduccion de loesdertes que el sector agrario
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podia liberar. Mientras, por el lado del capita limitaciones tenian su origen en
el descenso de las inversiones, su excesiva coaciEm sectorial y ramal y el
paulatino envejecimiento dstockde capital instalado a tendel descenso en el

ritmo de retirada del capital fijo.

Una vez agotada la via extensiva del modelo eca@rd Unica alternativa para
seguir creciendo estaba en el crecimiento cualitaés decir, aquel que estuviera
fundamentado en una mejora de la eficiencia productie los recursos
empleados. Sin embargo, como ya se ha sefaladmdsio de tipo soviético se
habia caracterizado desde un principio por susshajeles de eficiencia y una
deficiente asignacion de recursos. Por lo tantdjiamica de crecimiento se vio
prisionera, de un lado, de las limitaciones cualNés que agotaban las
posibilidades extensivas y, de otro, de las linmtaes estructurales impuestas por

la cada vez menor eficiencia del sistema.

En este sentido, si se mide esa eficiencia ennésrde productividad, se observa
gue tanto la productividad del trabajo como lafdetor capital mantuvieron una
tendencia decreciente. La productividad del trgbaypresada como la relaciéon
entre el producto material y el empleo de la egbeoductiva, fue descendiendo a
lo largo de las décadas hasta alcanzar durantefios ochenta una tasa media
anual de en torno al 4,5%. De igual manera, erferente a la productividad del
capital, medido por la relacion entre el productaterial y elstock de capital
productivo, Hungria, como casi todos los paisesbtigjué®, obtuvo durante los
afos ochenta tasas medias anuales negati@@dmic Commission for Eurgpe

varios anos).

Como se ha sefialado mas arriba, los desequiliptoguctivos que habia
generado la dindmica de crecimiento de estas edaspise agravaron mas aun
durante los aflos ochenta. La estructura productnés alla de las diferencias
entre los paises, siguié conservando el mismo |pgue al comienzo de la
implantacion del modelo, con una presencia desraed®l sector industrial

% S6lo la RDA en la primera mitad de la década,alo@nzé un escaso 0,2%, y Polonia, con un
2,2% en la segunda mitad, obtuvieron tasas medsitvas.
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respecto del resto de sectores y una proporciégeeada de la industria pesada o
de medios de produccién respecto a la industriaidig de bienes de consumo.

Los datos estadisticos referidos a la segunda rd#dds ochenta revelan que la
industria pesada seguia representando por encint®#edel producto industrial

en Hungria y otros paises como Polonia y Bulgaria.

La estructura ramal apenas varidé con respecto aflos anteriores. La rama de
construccién mecaniéasiguié ocupando el papel mas destacado de toskecer
industrial, acumulando un crecimiento muy signtiia a lo largo de la década,
que le llevo a representar alrededor del 30% dmdymto industrial de Hungria.
La proporcion de inversiones y empleo que conckattambién era elevada,
acaparando cerca de una tercera parte del emplaggrcentaje cercano al 30%

de las inversiones industriales.

La rama quimica, por su parte, también incrementpasticipacion en el output
industrial a lo largo de los afios ochenta, alcamhaaniras entre el 16% y el 18%

en Hungria, la RDA y Rumania, y cifras mas bajaeters paises.

Las ramas energéticas y metdlicas basicas reduguopeso relativo en el
producto industrial, pese a absorber cerca de uriotale las inversiones
industriales y a ocupar el 10% del empleo. No altetafueron las ramas de
industria ligera y alimentacién las que soportdosnmayores descensos relativos,
a pesar de utilizar cerca del 25% del empleo y pnagorcion similar de las
inversiones. El conjunto de la produccion indukttebienes de consumo apenas
alcanzo el 10%, salvo en Rumania, donde fue alg@mE&n cuanto a la industria
alimentaria, la mayor parte de los paises obtumienaotas cercanas al 15% y
anicamente en Bulgaria y Polonia fue algo mayecofiomic Commission for

Europe varios afos).

%6 En Checoslovaquia y Rumania también alcanzé e tair30% del producto industrial, y una
cifra algo menor en Bulgaria, Polonia y la RDA.
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El sector agrario, por su parte, mantuvo el acelatuavel de atraso de épocas
anteriores y alcanz6 niveles de crecimiento muyilebAdemas, los bajos
niveles de produccion obtenidos quedaron, en mucasss, ain mas mermados
dada la precaria situacion en la que se encontidabanfraestructuras agrarias de
almacenaje y transformacion, asi como de transpodistribucion. Por lo tanto,
el atraso del sector agrario siguié siendo un itiblestaculo para el crecimiento
econdmico de estas economias, contribuyendo danisivte a la escasez cronica

de productos alimenticios.

Todos los paises, a excepcion de Rumania, regstraasas medias de
crecimiento inferiores al 2%. El producto agramtat en Hungria no superé el
10% de incremento, una tasa notablemente menotagolktenida por los otros
paises vecinos. En términos de producto netoegkdtados son ain mas escasos,
registrandose tasas negativas en algunos de estesp

Por otra parte, en cuanto a la dotacion de recumdosector agrario siguio
perdiendo empleos, pero a un ritmo méas lento quéagrdécadas anteriores;
mientras, las inversiones crecieron ligeramenteuy aitmo lento. La eficiencia
productiva de los factores, medida en términos réelyetividad, siguié siendo

muy baja, incluso negativa.

El peso del sector agrario en el PMN, asi comoaeestructura del empleo,

continuo reduciéndose en el conjunto de estos patserespecto a los niveles de
la década anterior. En este sentido, a finalesodeahios ochenta, el sector
representaba menos del 16% del PMN en todos Isegasalvo en Rumania. En
términos de empleo, el sector ocupaba a mas d@%nd2 la poblacion activa en

Hungria, porcentaje similar al del resto de paisesu entorno.

En el ambito de las relaciones econémicas exteridnedécada de los ochenta se
caracteriz6 por las reformas emprendidas, encaminaduna participacion mas
activa en los flujos exteriores, principalmenteravés de la adquisicion de

productos modernos en los mercados occidentaldse sodo de bienes de
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inversion para mantener la actividad de sus indigsprioritarias, y la captacion
de préstamos en los mercados financieros intemale®. Sin embargo, las
reformas aperturistas no fueron suficientes panatatzar sus economias,

produciendo en cambio un deterioro notable de alambas de pagos.

Todos los paises de la region sufrieron entre 397088 un empeoramiento en
sus balanzas comerciales, pero especialmente asjupie aplicaron planes de
reforma mas duros y que mas abrieron al exterisresonomias, como Hungria,
Polonia y la RDA La debilidad exportadora de egte tle economias, unida a su
sed de importaciones, provoc6 importantes défaerciales (ver cuadro 8), que
fueron financiados con préstamos concedidos poratwsedores occidentales,

dando como resultado un aumento generalizado develude endeudamiento.

Esa situacion condujo a muchos de estos paisesar fsu apertura y, en otros, a
replegarse de nuevo hacia el interior del CAEMaRgare esto ocurriera, fueron
decisivas las medidas de ajuste adoptadas queexigiuso mas riguroso de las
escasas divisas disponibles, asi como las reteenld los paises occidentales a
conceder nuevos préstamos dada la dificil situa@béandmica por la que

atravesaban los paises de la region.

En ese contexto, Hungria aprovechd para estreezas Icon el FMI y para
negociar con este organismo la concesion de nuewaslas financieras,
condicionadas a la aplicacion de planes de estabifin y al avance en la
apertura exterior de sus economias. Ambos paisesrdidaron una estrategia que
consistid en incrementar sus exportaciones, redusiimportaciones, permitir la
entrada de capitales extranjeros y reducir tamBigérdemanda interna en un
intento por controlar la inflacion y obtener mayomecursos financieros para
hacer frente al servicio de la deuda. Otros paige® Bulgaria y Checoslovaquia
siguieron concentrando la mayor parte de sus mtapms dentro del CAEM y se

mantuvieron apartados del mercado financiero iatgomal.
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La segunda mitad de los ochenta trajo consigo orbitade escenario. La dificil
situacion econdmica de todos los paises de lamregg) como la aplicacién de la
perestroika contribuyé a que las autoridades reiniciasenretgso de apertura
econdmica, incrementandose de nuevo los flujos ooates con los paises
occidentales y la demanda de flujos financieroslosmue cubrir las necesidades
internas. No obstante, los paises del Este tan pdltieron aumentar la
produccion exportable ligeramente a costa de redu@s aun la deprimida oferta
interna; aunque, por otra parte, importaron maym@smenes de bienes de
equipo que de bienes de consumo con el animo deramnejus capacidades
productivas. El resultado de esta politica fue uevo agravamiento de la balanza
comercial y la balanza por cuenta corriente dejwdo de paises de la region,
que cosecharon importantes déficit y también urcimiento del nivel de

endeudamiento externo.

Cuadro 2.9. Balanza comercial Este-Oeste, 1971-1989
(Saldo acumulado en cada periodo, en miles de millones de dolares)

1971-1975 1976-1980 1981-1985 1986-1989
Bulgaria -1,5 -2,5 -4,6 -6,8
Checoslovaquia -1,0 -11 2,3 0,8
Hungria -1,5 -3,5 =22 -1,2
Polonia -5,5 -7,2 1,0 2,1
Rumania -1,7 -2,7 6,5 6,0

Fuente: Economic Commission for Europe, Economic Survey of Europe.

Asi pues, las vacilantes reformas aplicadas dudant&cada de los ochenta no
produjeron en ningun caso cambios sustanciales el modelo de gestion estatal
ni en el modelo de acumulacion. Sin embargo, sigjuéeron para poner de
relieve las contradicciones o inconsistencias dalato soviético y contribuyeron

a acelerar su debilitamiento y su desplome a finddela década.

El deterioro general que sufrié la economia terngod alcanzar a los precarios
niveles de vida de la poblacion, a pesar de quadawidades se esforzaran para
evitarlo, temiendo que un descenso aun mayor deiVetes de consumo pudiera
originar levantamientos populares. Sin embargoe peks intentos a comienzos

de los ochenta por incrementar el fondo de consegscenso del crecimiento
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del PMN incidi6 particularmente sobre la agricudtyr las industrias fabricantes
de bienes de consumo. Ademas, la crisis habiaanldig las autoridades a un
mayor grado de austeridad presupuestaria, lo gdejoreel gasto social en

educacion, sanidad y el resto de servicios sociales

El descenso en el ritmo de crecimiento de los Bageper cépita fue
generalizadd. Sin embargo, el problema de fondo no eran losomesningresos,
puesto que la escasez de oferta existente permit@a poblacion gastar una
minima parte de sus ingresos y le obligaba al ahfarzoso. Unos ingresos
mayores, en una situacibn como ésta, habrian gémara mayor grado de
insatisfaccion en la poblacion. En aquellos paifesle prevalecié la regulacion,
y por tanto las restricciones cuantitativas, comdealgaria, Checoslovaquia o la
RDA, crecié el ahorro forzoso; mientras, en aqeeliros donde se intentd
ajustar en alguna medida los precios internos astasa oferta de bienes de
consumo Y a los precios del mercado internaciaoaho fue el caso de Hungria y
Polonia, surgieron fuertes tensiones monetariaegddos a este punto, las
practicas corruptas y l@&conomia sumergidae extendieron sobre toda la
actividad econdémica, como respuesta a la pardisigjue estaban sumidas las

redes comerciales oficiales.

A finales de los ochenta, en todos los paises stel §& produjeron movilizaciones
sociales y procesos electorales que supusieram @tf orden comunista soviético
en Europa y alzaron al poder a partidos politie#dole reformista. Los nuevos
lideres politicos proclamaban la necesidad derasiginuevo sistema econdmico
fundamentado en el mercado, que sustituyese al megelo de planificacion. Se
inicié asi, después de cuatro décadas de autoaanimovilismo comunistas, la

dificil transicién hacia el capitalismo en un entwicaracterizado por el derrumbe
de las viejas estructuras soviéticas, la fuertestaiglidad politica, la crisis

econdmica y una preocupante fractura social.

" Salvo en el caso de la RDA y de Bulgaria, que aetuvieron en el 4% y 3,5%,
respectivamente.
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RECAPITULACION

Para comprender la evolucibn mas reciente de laoecm hungara resulta
conveniente conocer sus antecedentes histéricosexpansion del modelo
soviético a Hungria tras la Segunda Guerra Mursdipliso la “sovietizaciéon” del
pais y, con ello, el dominio del poder politico isola esfera econdmica.

La adopcion debistema Econdmico de Tipo Soviétiomdiciono la marcha de su
economia durante las cuatro décadas posterioregmific® la aceptacion de una
pauta econdmica marcada por la colectivizaciéradggticultura, la estatalizacion
de los principales bienes econdmicos, la planificacadministrada y el

aislamiento exterior.

La dindmica de crecimiento econdmico descansahmarestrategia similar a la
emprendida afios antes por la URSS, es decir, simieato extensivo vinculado
al proceso de industrializacion. Esta opcion com@uHungria y al resto de los
paises de la Orbita soviética a alcanzar en pofios an notable desarrollo
industrial y unas elevadas tasas de crecimientmGssizo. Sin embargo, esa
estrategia acab6 generando con el paso del tiempoeatructura productiva
asimétrica, con un predominio exagerado de lassinds pesadas y una escasa

presencia de las industrias ligeras.

El modelo de crecimiento extensivo hungaro, suatenten la utilizacion de
ingentes cantidades de factores productivos, tesdlido mientras hubo en la
economia recursos disponibles y en tanto que l@rJBioviética mantuvo sus
suministros preferentes de recursos energéticostgrias primas. Sin embargo, el
notable ritmo de crecimiento inicial fue reduciéselcen la medida en que el
sistema era incapaz de obtener mejores resultaddsgtivos con las dotaciones

disponibles, poniendo de manifiesto los bajos ewele eficiencia productiva.

Esa débil eficiencia limitaba los objetivos de aréento de las autoridades

planificadoras, obligandolas a incrementar de necentinuada la demanda de
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insumos para compensar los bajos niveles de prigdiad y lograr los objetivos

del plan, sumiendo a la economia en un circulosaide dificil salida.

Asimismo, en el ambito de las relaciones econOmedsriores, la economia
hangara se caracterizé por una autarquia algo igegra Ique en otros paises del
area. Todos los paises del bloque comunista paasticel proteccionismo,
permaneciendo durante décadas desconectados, en onaygnor medida, de los
mercados internacionales. Ese caracter protectagres parte voluntario y en
parte resultado de la marginacion de la que ergimpor parte de las economias
capitalistas, obligd a Hungria y al resto de paidek bloque a cubrir sus
necesidades economicas internas a traveés de lsdntbios procedentes del
CAEM. Los intercambios con el exterior se realizabdzajo la férmula de
comercio de Estado, siendo los gobiernos y norgz&sas, 1os que establecian

las prioridades comerciales.

Con el paso de los afos, la dinamica de crecimidatta economia hdngara se
mostré incapaz de garantizar un nivel de bienestficiente para el conjunto de

poblacion. El notable ritmo de crecimiento de lasmpros afios y la rapida

industrializacion no fueron suficientes para genetaexcedente necesario para
evitar la escasez de bienes de consumo y alimentgss economia. No obstante,
Hungria fue el pais donde menor intensidad alcéamaituacion de penuria en la
gue se vieron inmersas otras economias del Esteedtha las medidas adoptadas
por los dirigentes hungaros a raiz de los acontenims revolucionarios

ocurridos en 1956, que obligaron a flexibilizareslqguema de funcionamiento
organizativo, liberar parte de los insumos hactavidades productivas de bienes

de consumo y permitir un mayor grado de apertuila deonomia.

A finales de la década de los sesenta, las autl@sdpoliticas hungaras pusieron
en marcha el Nuevo Mecanismo Economico, un progidena@&formas con el que
trataron de eliminar los fuertes desequilibrios stm@aados por la gestion
centralizada de la economia. Las reformas tratdbastorgar mayor autonomia a

las empresas en sus actividades, con el objet@dieir el consumo material,
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alcanzar una mayor eficiencia y mejorar el sunmoigie bienes de consumo. En
este orden de cosas, las reformas también traterdlexibilizar la estructura de
la propiedad, permitiendo la propiedad privada ea economia donde hasta

entonces habia existido un fuerte predominio gedpiedad estatal.

La dinamica reformista anduvo durante la décadmsisetenta a la deriva entre
sus propias vacilaciones y contradicciones. Losegl@Bbrios econdmicos
fundamentales permanecieron o se agravaron y faedies medidas aplicadas
en ese periodo no sirvieron para mejorar la efatg&nni para alcanzar un
crecimiento sostenido. Tras los afios de crisis, gakticas econdémicas de
austeridad iniciadas al comienzo de los afios oatsrusieron un retroceso en el
proceso de reformas y no sirvieron para mejoraitleacion econdémica, haciendo
gue el balance global de las reformas fuera clantan#esfavorable a la vista de

los pobres resultados macroecondmicos alcanzados.

Los fundamentos de la economia administrada hatmatribuido a reforzar el

poder de los dirigentes politicos y su control eadirconjunto de la sociedad. Por
tanto, los responsables del aparato del Estademiart el mas minimo incentivo
para emprender reformas verdaderamente sustanceples alteraran esos

fundamentos y pusieran en peligro la situacionilpgiada de la que disfrutaban.

La elevada rigidez organica que caracterizd desdeirsicios a la economia
administrada y el agotamiento definitivo del mod#gdoacumulacién condujeron a
la paralisis y el desplome del sistema. La ruptigéinitiva con el sistema de
planificacion centralizada llegaria inmediatamentespués de las primeras
elecciones democraticas celebradas en 1990. Lossigleres politicos, con la
legitimidad de una sociedad mayoritariamente eatteg proclamaban la
necesidad de acelerar las reformas iniciadas bag@genen anterior y erigir un
nuevo sistema econdémico fundamentado en los prascigel capitalismo de
mercado. La dificil transicibn hacia un nuevo sisieecondémico estaba en

marcha.
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- CAPITULO Il -
FUNDAMENTOS DE LA ESTRATEGIA PRIVATIZADORA
HUNGARA

"Podemos poner fin a la propiedad privada por
decreto, pero es imposible desarrollarla de /a
misma forma. Tienen que pasar varios
decenios... El desarrollo del sector privado se
hace por etapas;, es su caracteristica. Es
imposible instaurar la propiedad privada con un
ataque de la caballeria’.

Janos Kornai

INTRODUCCION

Las iniciativas de reforma econdmica llevadas acab Hungria antes de 1989
representaron un intento frustrado de transfornhasistema de planificacion
centralizada y superar sus principales deficienéaas reformas no alteraron las
estructuras politica y social y mantuvieron losngpios fundamentales del
sistema econdémico. Las medidas adoptadas fueroficiestes para romper las
fuertes rigideces internas latentes en el régimeémirastrativo, resultando
imposible vencerlas con cambios que tan sélo dfanotale manera parcial a

aspectos secundarios del sistema de planificacion.

Por el contrario, las estrategias de reformas emdpias en los afios noventa
surgieron como propuestas alternativas de camBitarstial, destinadas a sustituir
la planificacion burocratica por un sistema ecom@méapitalista de mercado
equiparable al de los paises occidentales. Lasasueformas se centraron en
aspectos fundamentales del sistema economico, ghiarh sido protegidos o

tratados de manera tibia por las autoridades catasmen anteriores intentos de

159



CAPITULO Ill — Fundamentos de la estrategia prizatiora htingara

reforma. Uno de esos elementos fue sin duda lauoksta de propiedad,
convirtiéndose a partir de ese momento en uno deejes centrales de la
transformacion econdmica y de la modificacion de rfelaciones de poder en

Hungria.

Esta estrategia reformista pudo aplicarse graciks existencia de un contexto
politico sustancialmente distinto al que habia a@lesido en las décadas
anteriores. Tanto desde el punto de vista intesomo desde una Optica global de
bloque, las autoridades comunistas, por lo gemenatrarias a cualquier reforma
gue pudiera poner en riesgo sus privilegios, fugpendiendo apoyos hasta
disgregarse, al mismo tiempo que emergian nuevodid@a politicos

comprometidos con el cambio de sistema econdmico.

El derrumbe de la estructura politica tradiciomralcensumé en las elecciones
generales de 1989. El Partido Socialista Obrerogdin (PSOH) perdio el
monopolio politico del que habia disfrutado hastemces tras una abrumadora
derrota electoral, a las que se presentaron enciémaldos nuevos partidos
politicos de centro-derecha no comprometidos cdretancia comunista: el Foro

Democratico y la Alianza de Demdcratas Libres.

Después de las primeras elecciones democraticaseqoelebraron en 1990, el
primer gobierno poscomunista aceler6 las refornm&sadas bajo el régimen
anterior y emprendio las transformaciones estratgarnecesarias para lograr lo
que habia sido su principal objetivo econdmicotelat: emprender la transicion

de un sistema econdmico planificado hacia una en@nde mercado capitalista.

En ese nuevo escenario, la reforma econémica sdeplaa no s6lo como un
objetivo basico para crear las condiciones legakxsesarias para la iniciativa
privada, sino también para privatizar una parteni@ativa de los activos

productivos propiedad del Estado. Se procedi6é esta elaborar un marco legal

gue permitiera la constituciéon de nuevas empreseadas, la transformacion de
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empresas estatales en empresas privadas y lazaatén de entrada en total

libertad del capital extranjero en la economia laag

En este nuevo marco econdmico, el mercado se d#ade bajo una nueva
estructura de propiedad, donde el sector privadergente sustituiria a la
propiedad estatal que durante muchos afios habdamiado en la economia
hangara. El resto de las reformas econOmicas gogua se optaron tenian esa
misma orientacion hacia el libre mercado: la comaplioeralizacion de los
precios, un nuevo sistema fiscal, la reforma dsfesia financiero, una nueva
legislacion sobre la entrada de inversion extranjdirecta y una mayor

liberalizacion de las relaciones economicas intesiy exteriores.

En este contexto, la privatizacibn que tuvo lugar KHungria presenta

caracteristicas propias que la hace diferente cespelas que se han realizado en
los otros paises del Este y en el resto del murao diferencias se derivan tanto
de su particular entorno economico de transicianade los elementos propios

heredados del sistema de planificacién centralizada

El proceso de privatizacion que se ha desarroltgtante la Ultima década y
media en Hungria constituye una rica experiencibresdos efectos de la
privatizacion cuando ésta se realiza en ausendiandeco legal e institucional
adecuado. Esta experiencia es valida no so6lo patear la realidad de este pais,
sino que también aporta informacion para el delggeeral sobre politicas

privatizadoras.

El andlisis de los fundamentos de la estrategiapzadora nos ha de servir para
situar la privatizacibn hdangara en un marco sooifipo que influyd
significativamente en el ambito economico, para eagender mejor tanto el
propio proceso de privatizacion y los resultadostembos, como las

caracteristicas del sector privado que se ha ddasiol en su economia.
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En este capitulo, se exponen los principios queitnsirado la privatizacion en
Hungria, asi como las singularidades que presemtgreceso privatizador.
Después, se hace un estudio de los objetivos esidd$ por las autoridades y, a
continuacion, se revisa el marco legal e instito@icen el que se ha apoyado el
proceso. Mas adelante, se presentan los difererdsios y programas utilizados
en la venta de los activos propiedad del Estadma faalizar, se examinan los
obstaculos que han debido sortear las autoridagiegahas para llevar a cabo su
programa de privatizaciones, atendiendo a una debléiente: la falta de

estabilidad econdmica y la herencia del sistenm@lat@ficacion central.

l11.1. PLANTEAMIENTO Y PROCEDIMIENTO DE LA
PRIVATIZACION

Las reformas realizadas desde finales de los a&ent& no lograron romper la
tendencia al estancamiento economico en Hungrianypellso proporcionado por

el emergente sector privado fue insuficiente panaar un crecimiento

economico sostenido. Por ello, las autoridades ecogy necesario un

replanteamiento de la estrategia reformista queatsa una propuesta mas
ambiciosa en cuanto a la transformacion de lasioglas de propiedad.

El periodo comprendido entre 1990 y 1995 se caiaotgor la aplicacion de

politicas de caracter estructural, con el objetieoconstruir una economia de
mercado. Dentro de estas politicas econdmicasadestalas relacionadas con la
liberalizacibn econdémica y la privatizacion, quentju con la estabilizacion

econdmica constituyeron el eje central de las awminas del programa de

reformas inicialmente aplicado en Hungria (OECD%)99

Los gobiernos pos-comunistas trataron de ponee fias timidas reformas que
buscaban la creacion de un mercado y un sectoadwivcompatibles con la
propiedad estatal. Para ello, las autoridades jmusegn marcha una estrategia mas
firme y procedieron a transferir los activos ed¢staal sector privado,
transformando definitivamente la estructura de i@dgd (Kornai, 2000).
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En este contexto, la privatizacion fue una pieaneial dentro del programa de
reformas que llevaria a culminar el proceso destcan econdémica. El disefio del
programa de privatizacion en Hungria fue dictado qgetivos econdmicos y
también politicos. La privatizacion no puede eneese al margen de objetivos
econdémicos como la busqueda, entre otros, de ugarraficiencia productiva, el
aumento de los ingresos publicos, la captacioredersos financieros del exterior
o la reestructuracion de las empresas. Como tamgmemntenderia desvinculada
de los objetivos politicos, no en vano todo el psocha estado envuelto en
decisiones que pertenecian al &mbito politico yepiaban condicionadas por los
intereses inmediatos y electorales del gobierntoih®.

La politica de privatizacion se desarroll6 en ubld®sentido. En primer lugar, la
privatizacion supuso la desestatizacion de la eodeces decir la transferencia de
la propiedad estatal a agentes privados, de manerae adoptarian las decisiones
productivas descentralizadamente y se constituiaisbases de una economia de
mercado. La desestatizacion resultaba crucial lsaraeformistas en tanto que
significaba la ruptura del nucleo central del legadmunista. En segundo lugar,
se legaliz6 plenamente la propiedad privada y ggimieron las limitaciones
administrativas que pesaban sobre el emergenter g@evado. Estas medidas
significaron una extension cuantitativa y cuahatde las medidas de reformas
iniciadas en 1968 por los gobiernos comunistas g sl plasmaron desde ese

momento en una efectiva autonomia empresarial aet994).

[11.1.1. Planteamiento general de la privatizacion

El planteamiento general que se hizo de la prigeatiin establecia que ésta
contribuiria a impulsar transformaciones estrudtistaLas empresas privadas no
s6lo crearian nuevas capacidades productivas sieosg convertirian en un
nacleo de atraccion de otras empresas domeésticado Ello avivaria la
competencia, los procesos de innovacion tecnolégjcaaumentaria la
productividad de la economia. Al mismo tiempo,dagpresas se convertirian en

un elemento determinante en la creacion y funcioerm de los mercados que
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favoreceria la redistribucién de los factores potigos desde las actividades
menos rentables hacia las mas productivas. Ponajliia privatizacion generaria
un nuevo grupo social de empresarios que actuaritdoe mercados con el
objetivo de maximizar sus beneficios y que favarieck expansion de la clase

media.

La privatizacion también favoreceria la estabilidadcroeconémica. La mayor
competencia en los mercados restringiria las matmonopolisticas, ampliaria
la oferta productiva y actuaria a favor de la cociten de los precios. Las
tensiones presupuestarias también mejorarian eéo e las subvenciones
publicas a las empresas se reducirian, al misnmptieque aumentarian los
ingresos publicos si se procedia a la venta dadtgos estatales y los ingresos

fiscales si mejoraba la actividad econémica.

Asimismo, la privatizacion también podria contribal saneamiento del sector
exterior, tanto por la mayor capacidad exportadgua ganaria la industria
nacional, como por la posible sustitucion de imgudnes provocada por un
crecimiento de la produccion interna. La entradecagitales de los inversores
extranjeros, en busca de oportunidades de negonitagrivatizacion, permitiria

también sanear el nivel de endeudamiento exteeigpais.

Por consiguiente, la privatizacion se convirtié @m elemento esencial de la
transicion ya que consideraron que de su mano iandas transformaciones
necesarias para un cambio sistémico irreversikds. autoridades hungaras, al
privatizar con ese planteamiento un tanto simplistgtaban asumiendo
implicitamente el principio subyacente de que lapmsa privada es
necesariamente y siempre mas eficiente que la smpigblica. La aceptacion de
ese principio les llevé a considerar que el memmlsa de propiedad de las
empresas publicas mejoraria la eficiencia empsaiagregada de la economia.
Sin embargo, no consideraron otros aspectos igmdminportantes para el
desarrollo de la privatizacion como el marco insiitnal y regulador en el que se
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desenvolveria el proceso o la naturaleza de losades en los que operaban las

empresas publicas (Csaba, 1992).

Todos los programas de privatizacion se deben mdisay tedricamente,

siguiendo una serie de principios que resultan cile@s para garantizar el
correcto funcionamiento del proceso. Estos priosipison: transparencia,
publicidad, libre concurrencia y rentabilidad. Piesn, el desempefio de estos
cuatro principios tedéricos estan ligados al coodcincionamiento del sistema
econdmico y resultarian de dificil cumplimiento eaté falta de un entorno de

mercado adecuado.

El principio de transparencia se refiere a queretgso debe realizarse con total
claridad y sencillez para los agentes involucradgsprincipio de publicidad

atiende a que el proceso se realice dandole lanmaadifusion para que todos los
interesados sean correctamente informados y egiséddad de oportunidades en
el acceso a la informaciéon. El principio de librencurrencia supone que el
proceso privatizador se realice garantizando lapetemcia entre los agentes
implicados, Y por ultimo, el principio de rentadéid contempla la obtencion del

precio mas alto posible por los activos estatadeslidos.

En primer lugar, la libre concurrencia y la renlidiaid para el Estado de los
programas de privatizacion parecen tener una éelatirecta con la existencia de

mercados normalizados y un marco macroeconémiablest

La falta de mercados normalizados y un elevadol mleeinflacion durante el

inicio de la privatizacion puede dificultar la vedoion de los bienes a privatizar.
Ademas, la escasez de capitales nacionales, unida débil entrada de capitales
del exterior, puede presionar al alza los tipos imterés, encareciendo la
financiacion de las inversiones. Todo ello, se pugdducir en un desincentivo
para los inversores nacionales y extranjeros, ygooisiguiente en una menor

concurrencia y rentabilidad de las operaciones.
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En segundo lugar, la ausencia de un marco jurididastitucional adecuado
dificulta la transparencia, la publicidad y la &bconcurrencia en el proceso

privatizador.

Instituciones econdmicas esenciales para la apicade la politica de

privatizacion como la bolsa de valores, la ban@eada comercial, la agencia de
privatizacion o el tribunal de la competencia, s¢ojan esenciales para una
gestion eficiente de las ventas de activos publigogbaronne,1999). La

inoperancia de estas instituciones puede afectmtivamente a los principios de
transparencia y libre concurrencia. Del mismo mddoausencia de un cuadro
normativo que garantice la proteccion y el ejeccibe los derechos de propiedad

puede restar impulso a la concurrencia.

El tercer factor que puede influir sobre los primes de la privatizacion es la
escasez de recursos financieros internos, afectagsjmecialmente a la

concurrencia y la rentabilidad de las operaciones.

La busqueda del principio de rentabilidad puedesién una posicion aventajada
a los inversores extranjeros y a los escasos iogssiomésticos que dispongan
de recursos econOmicos para invertir frente alored¢ inversores. Una
circunstancia que puede verse agravada si existdébit sistema bancario y
financiero incapaz de prestar capitales suficierpesa cubrir el proceso
privatizador. Esta circunstancia, puede generar asimetria entre inversores
domésticos y fordneos a la hora de concurrir aetgavde los activos estatales y
afectar negativamente a la rentabilidad de lasagpmnes al pagarse precios mas

bajos al haber escasez de fondos y poca competntogapotenciales inversores.

En cuarto y dltimo lugar, la asimetria en la infagidn es otro de los elementos
esenciales que deben evitarse en los programasiv@izacion. El manejo de
informacion privilegiada sobre la situacion patrimad y econdmica de la
empresa, asi como de los procedimientos de pragfim y financiacion,
contraviene el principio de transparencia y pudieaa la libre concurrencia.
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Por tanto, el grado de cumplimiento de los prircsgbasicos de la privatizacion
esta estrechamente ligado con el marco juridicosétucional en el que se
desarrolla la actividad econémica, asi como, caggallibrio macroeconémico y
el funcionamiento normalizado de los mercados,iqudarmente el mercado
financiero. Cuanto mayor sea la inestabilidad epvoa e institucional menores
garantias se tendran de alcanzar un nivel elevadwadsparencia, publicidad,

libre concurrencia y rentabilidad en el proceswogirzador.

[11.1.2. Procedimiento general de privatizacion

La privatizacion en Hungria ha seguido un procegiita parecido al aplicado en
el resto de economias de Europa, aunque sujet@ aame de particularidades
significativas. Entre las diferentes opciones deagpizacion, la venta directa de
los activos ha sido la mas utilizada por los difege gobiernos de los ultimos

anos.

Sin embargo, las empresas estatales hungaraspdelidorma que adoptaron en
su constitucion inicial, no podian ser vendidasaakcer de titulos de propiedad
transferibles. Para sortear este inconveniengglakrno creé en 1990 la Agencia
de la Propiedad Estatal que agrupaba y ejerciadémsechos de propiedad y
establecia un valor para los activos estatalesmi&imo tiempo, las empresas
publicas tuvieron que ser transformadas en asociesi econémicas, bajo la
forma juridica de compafiias por acciones o de rssmlidad limitada. Para
poder participar en el proceso de privatizacionelagpresas debian cumplir este
tramite y tenerlo finalizado antes del 30 de juté01993 (Torok, 1993); en caso
contrario la Agencia de la Propiedad Estatal (cA¢encia de Gestion de la
Propiedad Estatal tras su constitucion en 1992)gpodtervenir la entidad, retirar
la gestion a los administradores y promover diraetate su transformacion. Esta
transformacion representaba un cambio de estage e la empresa pero

mantenia su titularidad publica.
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Una vez transformada la empresa estatal en socpautagicciones o en sociedad
limitada, podia venderse al completo o por pamgsntras que aquellas otras
empresas que no resultaban viables se privatizatesiante su liquidacion,

poniendo a la venta los activos de la empresadarra

La Agencia de la Propiedad Estatal, por delegacéh Gobierno, tenia la
iniciativa del proceso. Ella era la que se encaagdd seleccionar los asesores y
consultores y de hacer la propuesta concreta datpacion, después de escuchar
a los directivos de las empresas y a los asesodesnes vinculados a la
operacion. A continuacién, remitia la informaci@bie el proceso seguido y la
propuesta de venta al Consejo Supervisor, normaégmeespués de haber

mantenido consultas previas con dicho érgano.

Posteriormente, el Consejo emitia su dictamen pueo con la propuesta de
privatizacion formulada, se elevaba al MinistereoEtonomia, quién a su vez, si
lo consideraba pertinente, presentaba ambos dot¢osnana Comision delegada
del Gobierno para asuntos econémicos, para surfgssaprobacion definitiva por
el Gobierno.

Por ultimo, el procedimiento concluia con una auréht por parte del érgano del
Estado competente de las operaciones de ventgosterioridad a su ejecucion y

sin perjuicio de la preceptiva revision del Tribude Cuentas.

l11.2. SINGULARIDADES DEL PROCESO PRIVATIZADOR EN
HUNGRIA

Para elaborar un analisis adecuado del procesatizador es necesario realizar
un estudio de los aspectos generales y comunesqu@r fendmeno de este tipo,

pero también han de estudiarse los aspectos siagulal caso en cuestion.

La privatizacion en Hungria tiene caracteristiceapias, peculiaridades que la

hacen diferente frente al resto del mundo y tamhbiéws otros paises de Europa
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Central y Oriental (Labaronne, 1999). Mientras déerencias con el resto del
mundo estdn relacionadas con la herencia del <ssteim planificacion
centralizada, las diferencias con los demas paisda region se derivan de las

sucesivas reformas adoptadas entre 1968 y 198@ijesante evolucion.

La primera caracteristica singular se refiere amplitud. El alcance inicial de la
privatizacion en Hungria ha sido mayor que el @rpentado por otras economias
occidentales, pero algo menor si se compara cas pises de la region como
Bulgaria, Eslovaquia o Polonia. Si establecemosolaparacion en términos de
porcentaje del valor de la produccién del secttataken el PIB, se observa que
en los paises mas desarrollados este porcentaig este el 3% y el 20%, con la
mayoria de las economias de Europa Occidentaldsisuan torno al 10-15%. En
cambio, en Hungria el grado de estatalizacion gedpiedad era més elevado en
198%® siendo de titularidad estatal las tres cuartasepade la produccion
incluidas las empresas industriales y energétieamayor tamafo. Por tanto, la
privatizacion ha sido una tarea ardua que ha afecauna parte significativa de

las actividades productivas (Havrylyshyn y McGettig1999).

La segunda singularidad del proceso privatizadmghto ha sido la ausencia de
un entorno de mercado normalizado. Las autorid@desOmicas se han visto
obligadas a crear o reformar de manera profunda uod serie de instituciones y
marcos legales imprescindibles para la privatizacBe trataba de redisefiar todo
el sistema econdémico, algo que no ha ocurrido, meaos con igual intensidad,

en los paises occidentales cuando decidieron pavat

La creacién de un sistema financiero y, en padiguln sistema bancario
equiparable al de las economias occidentalessidiaiencia de ahorro nacional y

la escasez de recursos humanos competentes pareotig@sun marco juridico y

8 Como se ha sefialado en el capitulo anterior, Hamgantuvo hasta 1989 los principios
fundamentales del sistema econémico de planificaoghtralizada y, pese a las reformas
emprendidas, la propiedad privada de los medigealduccion no estaba del todo reconocida. No
obstante, el grado de estatalizaciéon de la progiea como el porcentaje de produccién del
sector estatal en el PIB eran menores que enisss del bloque, merced a los sucesivos
intentos de reforma econdémica que se produjerae 4968 y 1989.
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administrativo adecuado para la privatizacion, dnealgunos de los obstaculos
con los que se encontraron las autoridades, especite en la privatizacion de
las grandes empresas estatales. Ademas, tuvieren etpborar un marco
normativo sobre la proteccion y el ejercicio dedesechos de propiedad, una ley

de sociedades, asi como la reglamentacion sobieviasiones extranjeras.

No obstante, en Hungria, a diferencia de otras ao@s del bloque, también
pudo beneficiarse de algunos avances juridiconzdchs en las sucesivas etapas
de reformas emprendidas en las dos décadas aatedadr989. Especialmente en
lo que respecta a la autonomia de los directivosglempresas y las relaciones
comerciales que éstas venian manteniendo con ecamaccidentales. Aspectos

que pudieron influir favorablemente en el procesguvatizacion posterior.

La tercera peculiaridad ha sido el tipo de empraspsvatizar. Muchas de las
empresas estatales hungaras eran poco o nadalesrdabido a la falta de rigor
presupuestario durante la etapa de planificacitwralezada (Kornai, 1980). En
torno a una quinta parte de las empresas se eabantren una situacion que
recomendaba su cierre. Entre el 60% y el 70% rnebasi una reestructuracion
previa para alcanzar el nivel de rentabilidad addowa la nueva situacion de libre
mercado. Y tan soélo entre un 10% y un 20% de lgzesas estaban preparadas

para afrontar la competencia internacional (Deden@ra y Marie, 2001).

Sin embargo, las empresas en Hungria venian mantenidesde 1968 unos
modos de organizacion y funcionamiento mas flexsiljae en los inicios de la
planificacion, permitiéndoles mantener relacion@serciales en un entorno mas
préximo al de mercado. Podian aprovisionarse enmeflcado interno o

internacional, fijar con libertad los salarios des drabajadores, determinar la
oferta productiva y los precios de venta, asi cehuestino final de sus productos
(Luengo, 1994). Una circunstancia que influyé denena decisiva en el proceso

privatizador.
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La cuarta y ultima peculiaridad ha sido la instrataézacién de la privatizacion
para alcanzar un objetivo politico. La privatizaceén Hungria, asi como en los
demas paises de Europa del Este, se concibio comoda los elementos
esenciales del cambio sistémico. Como ya se haiorauo, las autoridades
hdngaras no contemplaban Gnicamente la privatinamdo un instrumento para
dar mayor protagonismo al sector privado, sino lgusonsideraban un elemento
esencial de las reformas para transformar el ssstronomico de planificacion

centralizada en un sistema capitalista de mercado.

Este caracter transformador de la privatizacidgesuino de las economias de
Europa del Este. La formulacion que hacian las r@atdes reformistas era
considerar la mera existencia de relaciones deiguag capitalista como
condicion suficiente para la consolidacion del tdisimo. Las relaciones de
propiedad capitalistas constituirian la base quwalia a crear su propia
superestructura: las instituciones, la organizapmitica y la ideologia requeridas
para operar en una base capitalista. Bajo eseeplangnto, la necesidad de una

accion rapida y con garantias de éxito pareciabjgtioo incuestionable.

111.3. LOS OBJETIVOS DE LA PRIVATIZACION

La pregunta recurrente cuando se analiza la pzagittin de las empresas publicas
es ¢,por qué se privatiza? ¢ Cuales son los objafivwse pretenden alcanzar con

la privatizacién?

La literatura sobre privatizacion recoge un amptidmero de objetivos

pretendidos con dicho fendmeno, pero no ha esidblena serie comprensiva de
objetivos ordenados por prioridad o importancias bbjetivos de la privatizaciéon
tienden a diferir segun los paises y los prograrAdemas, tienden a cambiar
conforme avanza el tiempo y surgen o desapareaatuopdades, restricciones y

percepciones (Vickers y Yarrow, 1991).
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La mayoria de los autoréscoinciden en sefialar tres o cuatro tipos de clojgti
generales en la privatizacion. Siguiendo a De |lan&a y Mafié, podemos

establecer cuatro objetivos invocados en la pagaaton hangara.

Un primer objetivo era politico. La privatizaciéraeino de los pilares del cambio
sistémico (Kornai, 2000). ElI paso hacia el cagtab exigia, de manera
prioritaria, la supresion de las instituciones yl dearco regulador de la
planificacién burocratica. Ello implicaba avanzar la progresiva liberalizacion
de los mercados, para lo cual era necesario redecimanera significativa la

presencia del Estado en la actividad econ6mica.

En este contexto, la privatizacion se convertiaremstrumento adecuado con el
gue establecer una nueva estructura de propiedagdredominio de la propiedad
privada. Este objetivo politico tenia un claro matleologico que planteaba
cuales eran los fines y tareas del Estado en laoatia. Con las privatizaciones,
el poder del Estado se reducia y el de los invessprivados crecia. Para los
primeros gobiernos democraticos, el sector privatkbia protagonizar la
estrategia de transformaciéon. La aparicién de raiedividades realizadas por
particulares, por un lado, y la transferencia a easaprivadas de los activos
estatales, por otro, debian convertirse en lasrggedngulares de la nueva
estructura econdémica que se pretendia construgr(éig de la Propiedad Estatal,
2000).

El segundo objetivo era econdmico. El argumentacbas mas habitual que se
demanda con las privatizaciones es el aumento efclancia econdmica. Todos
los analisis de la privatizacion hangara coincidemesaltar la importancia de este
objetivo, aduciendo que en la transicion al mercémamas importante era
conseguir una mejora en la eficiencia de las emprel® que se traduciria
probablemente en una mejor asignacion de los m@ewrsin mayor crecimiento

econdmico.

29 Autores como Cuervo (1997), De la Camara y Mabf@1®, Kornai (2000), Vickers y Yarrow
(1991), entre otros, coinciden en agrupar los olgstde la privatizacién en econémicos,
financiero-presupuestarios y politico-sociales.

172



CAPITULO Ill — Fundamentos de la estrategia prizatiora htingara

La literatura sobre privatizaciones muestra doscpogmientos distintos frente a
este asunto. El primero se sostiene en la ideaudela privatizacion era un
elemento necesario para llevar a cabo la transigigue ésta conduciria a un
aumento de la eficiencia. Para ello, el proceseapinador debia desarrollarse lo
mas rapidamente posible y éste daria como resuléadonstitucion del marco
normativo e institucional necesario. Por otro ladbsegundo posicionamiento
abandonaba la urgencia de la privatizacion y maéateemo prioritaria la creacion
previa de un entorno competitivo que obligara eelapresas a mantener el rigor
presupuestario, para después proceder a la peediiz en un entorno con

mayores garantias (de la Camara y Mafié, 2001).

Tras estos dos posicionamientos se encontrabaatedéya tratado en el primer
capitulo de esta tesis) de la privatizacion y l&ieicia, es decir, si la
privatizacion sirve para aumentar la eficiencia ppmisma o precisa de otras

condiciones, como el marco de competencia y reguiapara lograrlo.

El tercer objetivo de la privatizacion era presigbao y estabilizador. La
privatizacion se contemplaba como un instrumentoa pa@ducir el déficit
presupuestario o, al menos, el saldo de la deubhcpli(Cséaki, 2000). Es un
objetivo que se ha considerado prioritario tantolaaneconomias occidentales
como en los paises de Europa del Este, al estimmarlay privatizacion podia
contribuir al equilibrio macroeconémico. Por un dadse sostenia que las
empresas privatizadas podrian generar ingresoepistado a través del pago de
impuestos sobre las rentas obtenidas por la satigd#or otro, el Estado hungaro
podria reducir el gasto y las inversiones que waigan las empresas publicas una

vez que cambiaran de titularidad.

No obstante, este propdsito presupuestario fuembgecriticas, como la que hace
referencia a la conveniencia o no de financiar adt@ corriente del Estado a
través de la venta del patrimonio estatal. Pertresdodo, destaca la que
concierne al hecho de vender los activos del Estadma economia donde, como

hemos apuntado al hablar de sus singularidadestiaxifuertes restricciones
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financieras, lo que suponia una clara ventaja lparaversores extranjeros frente

a los nacionales.

Otro proposito de la privatizacion hungara fue laptacion de capitales
extranjeros. La viabilidad de la estrategia prieadiora dependia en buena medida
de la activa participacién de los inversores foodnd.a importancia de este
objetivo residia en las mayores posibilidades dstracturacion de las empresas y
de estabilizacion econémica que se abrian contfadande capitales extranjeros
en la economia. Los inversores extranjeros favoiatéa reestructuracion de las
empresas privatizadas al disponer de suficientesurses financieros,
contribuirian a la transferencia de tecnologias méslernas y se obtendrian
mayores niveles de eficiencia productiva. Pero @dera entrada de capitales
extranjeros contribuiria a la estabilizacion ecomdm cubriendo parte de la
necesidad de financiacibn de una economia con ekiedesequilibrios
macroecondmicos, financiando el pago de parte deuda anual y favoreciendo

su integracion en el comercio internacional.

Por ultimo, La privatizacion hingara no parece paesiguiera firmemente un
objetivo social (Nuti, 1995), entendiendo comodutial el reparto de los activos
estatales entre el conjunto de la sociedad. Alradotde lo que ocurrié con
frecuencia en otros paises de Europa del Estediligentes hungaros no
utilizaron habitualmente la privatizacion como mstiumento para restituir a la
ciudadania activos del Estado. Desde los primevogpases de la privatizacion
las autoridades rechazaron ampliamente la privafiramasiva para el conjunto
de la poblacion, optando por vender las empresaataEs a inversores
extranjeros y despreciando ese posible enfoqualsgee algunos percibian en

ese modo de privatizar.

Los objetivos de la estrategia de privatizacionstituian una auténtica amalgama
de dificil o inviable cumplimiento. Cada uno deoslirequeria unas condiciones,
unos plazos y unos instrumentos de intervenciéedafpos. Presuponer que la

privatizacion actuaria como catalizador simultadedos multiples objetivos de la
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politica econdmica suponia una lectura simplistdodedesafios vinculados a la

reforma.

En 1990 la mayor parte de las empresas hungaras ynés grandes eran de
propiedad estatal. ElI gobierno reformista del HOemocratico se marc6 como
objetivo reducir la propiedad publica a menos demitad en un trienio y a

aumentar la participacion del capital extranjerdeeaconomia desde el 3% hasta

el 25% de la propiedad.

En esa nueva estrategia de reforma economica, nsolkdacion de un sector
privado dependia, en gran medida, de la decididatiya participacion de los
capitales extranjeros. Estos debian intervenirosnptogramas de privatizacion,
realizar inversiones de nueva planta e impulséuraionamiento de los mercados
para conseguir una mejor redistribucion de los remsu productivos hacia las

actividades de mayor productividad (Luengo, 1994).

Bajo este mismo planteamiento, las autoridades Gmsimas hudngaras

establecieron desde muy temprano una legislaciérsgprimia buena parte de los
obstaculos a la entrada de capitales extranjeroacediéndoles diferentes
estimulos fiscales, crediticios y cambiarios. Easesrcunstancias, los inversores
estratégicos se situaban en una posicion priviliegiaobre todo respecto a la
privatizacion de las grandes empresas, que requegiandes desembolsos
financieros y dificiles procesos de saneamientegKi993).

[11.4. EL MARCO LEGAL E INSTITUCIONAL

Todo proceso de privatizacion exige un marco jaddin el que fundamentar el
derecho de propiedad y su posible transferenciditdi@ridad, asi como una
regulacion que establezca los métodos y las técniea pueden o deben utilizarse
en la transmisién de los activos estatales. Adeldproceso de privatizacion
debe realizarse, al menos en teoria, garantizandcserie de principios basicos

(rentabilidad, concurrencia, publicidad y transpai&) definidos anteriormente.

175



CAPITULO Ill — Fundamentos de la estrategia prizatiora htingara

Asimismo, para la ejecucion del proceso sera ingprdible la participacion,

directa o indirecta, de una serie de institucia@mmomicas y financieras.

En este orden de cosas, en Hungria, la desestatizie |la actividad economica y
la creacion de una economia de mercado implicadyare otras cuestiones, crear
unas instituciones y definir un marco juridico gustituyeran a los heredados del
régimen anterior y que sirvieran de referente a dgentes econdmicos,

estableciendo los nuevos derechos y obligacionéssdaopietarios.

En este sentido, los métodos y técnicas aplicadoseletrascurso de la
privatizacion han venido determinados por las digpones legales
correspondientes y se han ido modificando y addptan la par que se iba
desarrollando el propio marco legal e instituciamhell pais. Un marco legalque

permitidé al cabo de diez afos el desarrollo deraplia conjunto de medidas de
regulacion y de un sistema institucional en el sgi@apoyo la privatizacion y sin el

cual hubiese sido imposible el avance en el proceso

[11.4.1. Marco legal

Después de décadas bajo un régimen totalitarioderlos requisitos previos a la
privatizacion era el establecimiento de un régimeidico democratico, que
garantizara los derechos y las libertades indivetuaAsimismo, resultaba
imprescindible la creaciéon de un marco normative garantizase la proteccion y
el ejercicio de los derechos de propiedad, dentraurd sistema econdémico de

mercado normalizado.

En términos legales estas necesidades se recogaroal articulado de la

Constitucion, a través de una enmienda que cdldi¢a economia hingara como
una economia de mercado donde se reconocia taptodeedad publica como la

privada, se fomentaba la iniciativa privada y seagdzaban los derechos de
propiedad.

% para profundizar en el marco legal de las prigatanes en Hungria y acceder a una amplia
base de datos juridicos se recomienda la consail@ siguiente pagina web: http://www.tring.hu.
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Entre 1990 y 2000 el parlamento hangaro adoptoforme® cerca de 1.300
normas. Este enorme esfuerzo legislativo da mudstta necesidad juridica que
existia en Hungria durante la transicion. El dedlarmormativo del Estado de
Derecho se ha completado en los ultimos afios camctaporacion del acervo

comunitario exigido para su adhesion a la Uniéropea.

De todo ese entramado juridico, centraremos nuagtracion en aquellas leyes
que consideramos que han sido mas relevantes padesempefio de la

privatizacion a lo largo de estos afos.

La primera de ellas es la Ley Xl de 198&bre la Transformacion de las
Empresas Estatales en Compafias por Acciones cesigoRsabilidad Limitada

que supuso el inicio del cambio de la estructurprdpiedad en Hungria. Esta ley
establecia, con caracter general y obligatorio pasacompafiias que querian
privatizarse, la transformacion de las empresadigagben entidades también
publicas pero con una definicion diferente de quitahsocial. Con ese tramite el
Gobierno traté de establecer un valor de mercadm lpa empresas del Estado y
la divisidbn del capital social en acciones o pgiciones que pudiesen

transmitirse.

Poco después fue aprobada la Ley VIl de 1€98fre la creacion de la Agencia de
la Propiedad Estatalrelevante por que constituyo la base legal deigar6rgano
privatizador y que regulaba los derechos de prapiedel Estado. Esta Ley
establecia la constitucion y las competencias dédancia y promovia el
principio de concurrencia en las privatizacionels,establecer como método
principal para la venta las ofertas publicas ydkgacion de aplicar el Decreto 19
de 1987 sobre ofertas publicas en el curso dekpooprivatizador.
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Cuadro 3.1. Marco legal de la privatizacion hingara , 1988-1998

Ley VI sobre Asociaciones Econdmicas

Decreto n° 94/1988 (22-XIl) del Consejo de Ministros Notas sobre
Privatizacion

1988 o Ley IX sobre la Imposicién que Grava la Renta de las Personas Fisicas y la
Renta de Sociedades
o Ley XXIV sobre las Inversiones Extranjeras en Hungria
o Ley XIll sobre la Transformacién de las Empresas Estatales en Compafiias
1989 por Acciones o de Responsabilidad Limitada
o Ley XIV sobre la Transformacién de las Cooperativas en Granjas Privadas
Ley V sobre la Empresa Privada
Ley VI sobre la Oferta Publica y Comercializacién de Titulos Valores y sobre
la Bolsa
o Ley VIl sobre la Creacion de la Agencia de la Propiedad Estatal
1990 ° Ley VIl sobre la Proteccion de la Propiedad Encomendada a las Empresas
Estatales
o Ley LXXIV sobre la Privatizacion de las Empresas Estatales de Comercio Al
Por Menor, el Abastecimiento y los Servicios de Consumo
o Ley LXXXVI sobre Préacticas Comerciales Desleales
o Ley LXXXVII sobre la Determinacion de los Precios
o Ley XVI sobre las Concesiones Administrativas
o Ley XXV sobre las Compensaciones Parciales a los Antiguos Propietarios
o Ley XXXIl sobre el Restablecimiento de los Derechos de Propiedad de la
Iglesia
1991 o Ley XXXIIl sobre la Transferencia a los Municipios de Determinados Activos
Empresariales
o Ley IL sobre Procedimiento de Quiebra y Liquidacion de las Empresas
o Ley LX sobre el Banco Nacional de Hungria
o Ley LXIIl sobre Fondos de Inversién
o Ley I sobre Cooperativas
o Ley Il sobre la Asuncién de la Ley | y las Normas de Transiciéon
o Ley XXIV sobre Compensaciones de las Pérdidas Causadas por el Estado
Entre el 1 de Mayo de 1939 y el 8 de Junio de 1949
o Ley XXXIl sobre Compensaciones para las Victimas de la Persecucién
Politica, Asesinatos o Privacién de Libertad
1992 , Ley XLIV sobre la Participacién de los Trabajadores en la Propiedad
o Ley LIl sobre la Gestion y Utilizacién de los Activos que Permanecen
Permanentemente Controlados por el Estado
o LeyLIVyLeyLV sobre la Enmienda de las Normas Legales con Relacién a
las Leyes sobre Bienes Empresariales del Estado
o Ley LVI sobre la Venta, Utilizacion y Proteccion de los Activos que
Permanecen Temporalmente en Manos del Estado
1993 © Resoluc_ién 99/1993 (24-XIl) del Parlamento sobre los Principios de la Politica
de Propiedad de 1994
o Ley XXXIX sobre la Venta de Activos Empresariales de Propiedad Estatal
1995 Ley CXVII sobre la Renta de las Personas Fisicas

Decision del Gobierno 1065/1995 (6-VII) sobre las Condiciones Basicas de
las Ofertas de Privatizacién de Empresas Suministradoras de Gas
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o Ley LXXXI sobre el Impuesto de Sociedades y los Dividendos
o Ley CXIl sobre las Instituciones de Crédito y las Empresas Financieras

1996 o Ley CXIV sobre la Comision Estatal Supervisora del Mercado Financiero y de
Capital
o Decreto del Gobierno n°® 7/96 (18-1) sobre la Adquisicion de Bienes Raices por
Extranjeros
1997 Ley CXLI sobre el Registro de Bienes Raices

o Ley CXLIV sobre Asociaciones Empresariales

1998 o Ley XXXIV sobre Inversiones, Empresas y Fondos de Capital-Riesgo

Fuente: Elaboracion propia.

Otra norma relevante relacionada con la gestidonglactivos estatales fue la Ley
LIIl de 1992, sobre la Gestidn y Utilizacidbn de los Activos querrRanecen
Permanentemente Controlados por el Estdeiste precepto no sélo determinaba
qué propiedades iban a permanecer en manos ddbBs&n qué proporcion, sino
que, ademas, promulgaba la creacién de la Agerci@abtion de la Propiedad
Estatal, una institucion constituida con el objdw administrar las empresas o

participaciones que continuaran siendo de titudaripliblica.

En la misma linea y como complemento a la normeriant la Ley LVI de 1992,
sobre la Venta, Uso y Proteccion de la Propiedathperalmente en Manos del
Estado Con esta nueva norma el gobierno tratdo de impuds@rivatizacion y
amplio la Ley VII de 1990, al aumentar el numero piesibles métodos de
privatizacion y reformular las normas generales delian regir el proceso de

ofertas, obligando a cumplir el principio de congpetia.

De acuerdo con lo dispuesto en esta ley, las vemtasidamientos o concesiones
de los bienes del Estado sélo podian efectuarsee dabbase de una oferta
competitiva. Para ello, se establecian dos formudéertas abiertas o cerradas
(open/closed tendery por concursodall for offerg. La Ley establecia que las
colocaciones debian anunciarse publicamente, sibamgo también contemplaba
un amplio abanico de supuestos bajo los cualesrseitpa no hacer publicidad de
la venta, como por ejemplo: cuando la venta deoaesi se enmarcara en una
emision publica; cuando existiera un accionista aoa opcion de compra de

acciones derivada, por ejemplo, de una privatizaparcial previa; después de
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gue se hubieran producido dos intentos fallidovelga al quedar la oferta sin
cubrir; cuando se tratara de la venta de accioee®dedades limitadas; o bien si

el precio de venta igualaba el importe estableeitel contrato.

Después de las elecciones parlamentarias de 189%stablecié en Hungria un
nuevo Gobierno que introdujo modificaciones sustd@s respecto a las leyes VIl
de 1990 y LVI de 1992 en el ambito de la privatidac Las bases de esos
cambios se recogieron en la Ley XXXIX de 1996pbre la Venta de Activos
Empresariales de Propiedad Estatd cual ha regulado desde su aprobacién
hasta ahora la venta de los activos empresarialeEsiado. Se trata de una ley
mas elaborada que las anteriores en cuanto a docggmientos y mas exigente
con los compromisos adquiridos por los potencialesipradores. Entre sus
disposiciones se encuentran los principios que rdalegir los procesos de
privatizacion, los criterios contractuales y lostoa@s y las técnicas aplicables.
La ley también da cabida a cuestiones como lagmamtias en la adjudicacion de
ofertas, los métodos de evaluacion de las misnss¢c@no los compromisos
exigidos a futuros propietarios respecto al mamemto de las plantillas de las

empresas.

La Sociedad Estatal de Gestion y Privatizacionat@oimpetencias para realizar
ventas de los activos estatales bajo diversas idadak: directamente, a travées
de la colocacién de una oferta publica en el meradel capitales, a traves de
fondos de inversion o empresas inversoras o0 asmdwéa cupula directiva de las

compafiias-

Esta Ley, en lo esencial, no introdujo variaciosgmificativas en cuanto a los
instrumentos de privatizacion establecidos potdgss de privatizacién vigentes
entre 1990 y 1994. En este sentido las ventas tieoscestatales seguirian

haciéndose a través de ofertas publicas abiertesrnadas, pero también por

31 Desde el afio 2001 quedé prohibido el procedimidatprivatizacién simplificada, en el cual
los directivos de las empresas tomaban el protagundel proceso de venta de empresas publicas
de tamafio pequefio o medio.
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procedimientos no competitivos para casos excegl@enestablecidos por el
gobierno.

Asimismo, durante la primera mitad de la décadmsl@oventa fueron aprobadas
una serie de leyes que tuvieron especial relevapaiasu contribucion a la
creacion o desarrollo de las instituciones econamizdsicas de una economia de
mercado e imprescindibles para el desempefio deviaipacion. Tal es el caso
de la Ley VI de 199Gsobre la Oferta Publica y Comercializacion de Tagul
Valores y sobre la Bolsajue supuso la constitucion de la Bolsa de Valdees
Budapest; la Ley LX de 19%bbre el Banco Nacional de Hungidda Ley LXIII

de 1991sobre los Fondos de Inversiogue dieron un notable impulso a la

actividad monetaria y financiera.

Para finalizar con este repaso normativo, la Ley\Xde 1988sobre Inversiones
Extranjeras en Hungridue el reflejo del interés de las autoridades ks por
captar capitales extranjeros. Esta temprana leyo joon la Ley VI de 1988e
Sociedadessentaba las bases para que los inversores farfmugleran invertir
sus capitales en una economia que mostraba sigmascdrtidumbre, pero
también buenas expectativas de crecimiento y riiakzdb a medio y largo plazo.
De hecho, desde finales de los afios ochenta, |ggesas multinacionales
tomaron solidas posiciones en el mercado hungamtre Hos factores que han
contribuido a ello destacan la modalidad de prreaiion elegida por el gobierno
(la venta directa) y los estimulos fiscales y dreidis concedidos a los inversores

extranjeros para comprometerlos con el proceson@ael994).

El gobierno hudngaro consideraba que la captacion refirsos externos
contribuiria a lograr el equilibrio monetario imery a financiar el déficit por
cuenta corriente, sin embargo no le preocupabastble aumento en su nivel de
endeudamiento externo. En este sentido, las aat@secondémicas no pusieron
apenas restricciones a los inversores extranjen@sipvertir en Hungria, tan solo

se establecié como requisito general la inscripeidrel Tribunal de Registro de

181



CAPITULO Ill — Fundamentos de la estrategia prizatiora htingara

Firmas del Ministerio de Justicia, que es la adstiacion encargada de
supervisar la legalidad de los estatutos de lasdades mercantiles.

La inversion extranjera podia dirigirse a todosdestores de la economia, si bien
para algunos de ellos, considerados estratégiommo(cdefensa, transportes,
telecomunicaciones, oleoductos, electricidad, itrdassextractivas, banca, juegos
y apuestas), se requeria una licencia especiaiganidlo a las empresas a
constituirse con una forma societaria especificacgptar ciertas normas de

supervision.

Ademas, los inversores extranjeros podian disfraiardiferentes incentivos
fiscales y ayudas a la inversion. Los beneficissdies oscilaban segun los casos
entre el 50% y el 100% de la carga fiscal durantpariodo que oscilaba a su vez
entre los cinco y los diez afios siguientes al meonda la inversion. Todo ello,
condicionado al volumen de inversion realizadaushento de los ingresos netos
anuales de las empresas y, en algunos casos, @ankragion de empleo.
Asimismo, la ley sobre inversiones extranjeras bdstéga varios incentivos
financieros adicionales para las empresas de tapitdo que se dedicaran a
actividades de apoyo a algun objetivo prioritariel dsobierno, como la
reestructuracion de las empresas, el desarrollasdeegiones mas deprimidas, la
creacion de empleo, la promocion de las exportasianla proteccion del medio
ambiente. Igualmente, la normativa de inversionggaejeras contemplaba
diferentes tipos de ayudas reembolsables y no r@eatiles, préstamos a tipos

preferenciales y subvenciones de tipos de interés.

Todas estas normas de especial relevancia quenagabde repasar, junto con
otras de caracter accesorio relacionadas con lexhies de propiedad, con el
funcionamiento de las empresas y con la fiscalilad,servido de marco juridico
para articular la privatizacién y han jugado ungd@sencial en la reorganizacion

del sistema de propiedad en Hungria.
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Sin entrar a valorar si, como defendian algunosgistas, el desarrollo legal de
estos afios ha resultado o no, disperso y negadire lp agilizacién del proceso
privatizador, lo cierto es que Hungria ha transBmom su estructura legal. Las
autoridades incorporaron las figuras juridicas @®ple una economia capitalista
y las adaptaron en lo esencial al marco de la Uldropea, una tarea que
lograron resolver con ventaja respecto a los dgmé&es de Europa Central en

poco mas de una década (Gray, Hanson y Heller,)1993

111.4.2. Marco institucional

Para llevar a cabo la privatizacion en Hungriaraeesario, ademas del marco
juridico descrito, el concurso de una serie detutsbnes, que en su mayoria no
existian y que hubo que crear. La Agencia paradpi€dad Estatal, la Agencia
para la Gestion de Propiedad Estatal, la bolsatigastes financieras privadas
(como bancos y fondos de inversion), fueron alguteaas instituciones que se

establecieron al hilo de la privatizaciéon. Hagamosepaso de las mas relevantes.

» Agencia de la Propiedad Estatal

Como sucedio en otros paises del Este, en Huragribién se cred un organismo
para dirigir la privatizacion y defender los intege publicos en las empresas
estatales. La Agencia de la Propiedad Estatal ifIMagyoniigynokseg —AVU-)
se constituyo el 1 de marzo de 1990, con la aprdbgmor el Parlamento de la
Ley VII de 1990sobre la Creacion de la Agencia de la Propiedathtad Ello
tuvo lugar después de que se produjeran numerosaglaridades durante el
primer impulso privatizador de 1989, conocido copmivatizacion espontanea,

que tuvo como protagonistas a los directivos derglg empresas (Kiss,1992).

La Agencia quedd inicialmente bajo tutela parlameat ya que las autoridades
consideraron que si la transformacion de los deede propiedad era un factor
esencial para el cambio sistémico, entonces loxipios, los objetivos y los
métodos de privatizacion debian ser elaborados rigidbs por el propio
Parlamento (Major, 1993).
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Posteriormente, la Agencia de la Propiedad Esiatairansformada en un 6rgano
subordinado del Gobierno y dependiente de un minisin cartera que era
nombrado para esa funcion. La Agencia de la Pragidtstatal era dirigida por
un Consejo de directores designados gubernamemiamee tenia como funcion
basica la ejecuciéon de la politica privatizadord @ebierno y se financiaba
principalmente con cargo al presupuesto del Estadondos procedentes de

programas como la iniciativa europea PHARE.

El acuerdo de constitucién establecia las basgsrdgtama de modernizacion del
sector publico empresarial del Estado. El objetpancipal era dirigir la
transicion de las empresas publicas y ejercer deeragficiente los derechos de

propiedad del Estado a través de la Agencia Prestgia.

Las estimaciones de ingresos por privatizacion glesiino eran determinados en
el presupuesto anual, mientras que las técnicaprigatizacion utilizadas se
fundamentaban en la Ley &dciedadeda Ley deReorganizaciory la Leysobre

la Administracién y la Utilizacion de los Activos Bropiedad Estatal

La Agencia era responsable de las acciones derlpeesas estatales que habian
sido transformadas y que por mandato legal le ezdidas con el propdsito de ser
vendidas. Las participaciones de las asociaciormemémicas que no eran
adquiridas por los inversores quedaban bajo comtamisitorio de la Agencia,
hasta que éstas fueran transmitidas. La Agenciensargaba de transferir los
activos estatales al sector privado a través deetda del patrimonio, haciendo
uso de los derechos de propiedad que le otorgab&eyla Su propuesta
privatizadora combinaba decisiones centralizadasladeAgencia, con otras
iniciativas transferidas que partian de los ageatemomicos implicados, en un

intento por descentralizar parte del proceso.
Quedaban bajo su control directo todas las operasiqggromovidas por ella

misma, asi como aquellas iniciativas privatizadaascitadas por las propias

empresas siempre que el importe de la transacapgerara los 150.000 dolares.
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El resto de las empresas con activos por un valterior al establecido
legalmente podian ser vendidas directamente pdtitestivos de las empresas, a

través de la llamadarivatizacion simplificada

La Agencia tomo la direccion de 1.844 empresasadefio grande o mediano,
con un valor aproximado de 650.000 millones denfsriy unos 10.000 pequefios
establecimientos comerciales, con el objetivo dedgdos lo mas rapido posible
(Okolicsanyi, 1994).

* Agencia de Gestion de la Propiedad Estatal

La Ley LIl de 1992 promulgaba la constitucion deadnstitucion, en este caso,
la Agencia de Gestion de la Propiedad Estatal fdilMdagyonkezeld Rt. -AVRt-),
cuya principal tarea era la administracion eficedé las empresas propiedad del
Estado vinculadas con sectores considerados egt@déara el Estado hungaro

como la energia, las telecomunicaciones o losfates.

La Agencia fue constituida en octubre de 1992 cauoiedad limitada por

acciones, con el Estado como accionista Unico plosedel cien por cien del

capital social. Los derechos de propiedad erarciggdos por el ministro sin

cartera responsable de la privatizacion. Las 16(@resas estratégicas que
guedaron bajo su autoridad representaban el 25%psdeactivos estatales y

ocupaban casi todas las ramas de actividad deolaosda (electricidad, gas,

petréleo, quimica, farmacéutica, transportes, beneeguros, hoteles, etc.), unos
activos valorados en aproximadamente 1,3 billomefodnts, equivalente al 50%

del PIB hungaro (EIU, 1994; INTOSAI, 2001).

Al contrario que la Agencia de la Propiedad EstdéaAgencia de Gestion de la
Propiedad Estatal se cre6 por un periodo indefinidoformula de constitucion

elegida respondia a las preferencias del gobieyoe, consider6 que de esa
manera la agencia podria obtener fondos en losasescde capital y dinero y

adaptarse mas rapidamente a las complejas coneléca® mercado.
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La estructura organizativa de la Agencia estabalida& en dos areas claramente
diferenciadas: por un lado, la venta de la promledatatal y, por otro, la
administracion de los activos empresariales publi€ trabajo de la institucion
estaba regulado por la legislacion general solmedades mercantiles, la Ley de

Compensacioén y los principios sobre la politicgpamiedad.

Bajo el control de la entidad quedaban pues dass tgle empresas distintas:
aquéllas que se pretendian transferir al sectoagoi y aquéllas en las que el
Estado deseaba mantener una participaciéon acabrm@imanente. En ambos
casos, la Agencia se encargaba de administrar yoramejlos resultados

econdmicos de las mismas.

» Sociedad Estatal de Gestidn y Privatizacion

La Ley XXXIX de 1995 derogé las Agencias de la Pedpd Estatal y de Gestidn
de la Propiedad Estatal y fundd a su sucesora: legtddavia vigente Sociedad
Estatal de Gestién y Privatizacion (Allami Privatios és Vagyonkezeld Rt. -
APVRt-), un holding publico constituido por el Gelio como sociedad limitada,
con el Estado como accionista Unico y bajo la sugién gubernamental a través

del Ministro de Presidencia.

Las funciones de la sociedad estan reguladas pdeyas de privatizacién, de
presupuestos del Estado, de sociedades mercardédespntabilidad y varios

decretos del Gobierno.

Las principales funciones de la sociedad son gestidas empresas o
participaciones de empresas de titularidad estatsi, como formular las

propuestas concretas de privatizacion para diahizdaees.
El trabajo de la sociedad es auditado por la Ci€statal de Auditoria, asi como

por auditores externos designados por ésta. Adesh@®sbierno esta obligado a

presentar un informe anual sobre las actuacioné&s steciedad.
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La APVRt, a lo largo de esta década de funcionaimjdma experimentado una
serie de reformas que han tratado de ajustar stioftamiento a las nuevas

circunstancias econémicas del pais.

Para apoyar en su labor a la Agencia de privatnas, se cred el Consejo
Supervisor, que depende directamente de la Juméztda de la Agencia. Este
Consejo esta formado por un comité de expertos raob por el Gobierno y

tiene como principales funciones:

Primero, informar sobre todas las operaciones deatpracion que la APVRt
somete a su consideracion y con el objeto de queoaebkejo dictamine si el
proceso de privatizacion y la propuesta concretavelgta se ajustan a los

principios generales de transparencia, publicidhlorg concurrencia.

Y segundo, informar sobre todas las cuestioneslgusean planteadas por el
Gobierno, la Comisién Delegada por el Gobierno gemantos Econdmicos o los

agentes gestores durante el proceso de privatizacié

La tarea del Consejo se realiza con anterioridizdaaopcion de la decision final
de la Agencia de privatizaciones. Se trata, pdotate informes previos, donde el
Consejo aporta un dictamen sobre la operacion estién, de caracter consultivo
y, por tanto, no vinculante ni para el Gobierno, para terceras personas

implicadas en la operacion.

Cuadro 3.2. Agencias de privatizacion de Hungria, 1 =~ 990-2006

Fecha de Dependencia

constitucién

administrativa

Forma Juridica

Agencia de la Propiedad
Estatal
(AVU)

Marzo de 1990

Parlamento,
Posteriormente
Ministro sin cartera

Organismo publico
subordinado del
gobierno

Agencia de Gestién de
la Propiedad Estatal
(AVRY)

Octubre de 1992

Ministro sin cartera

Sociedad Limitada,
Estado accionista
Unico

Sociedad Estatal de
Gestion y Privatizacion
(APVRY)

1995

Ministro de
Presidencia

Sociedad Limitada,
Estado accionista
Unico
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Figura 3.1. Holding estatal de privatizaciones de H  ungria

(Organigrama a 31 de diciembre de 2005)
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» Las Instituciones econdmicas y financieras
Sin afan de realizar una descripcion exhaustiviaslénstituciones econdmicas y
financieras, conviene valorar la importancia de nasmas en el proceso de

privatizacion y en la entrada de capitales extrasjposterior.

En 1989, Hungria carecia de un sistema financienmotogable al de una
economia de mercado. No existia bolsa de valored gistema financiero
existente respondia a una estructura de “monobaceodcteristico de las
economias de planificacion centralizada. Estabgoesto por un banco central y
una serie de bancos especializados, cajas de ahoerdidades de crédito y
seguros que dependian de él. Esta red de titullbpidblica era depositaria de los
recursos financieros del Estado y como tal sisteimatenia capacidad para
modificar la oferta monetaria ni la politica crédd, tareas que quedaban

sometidas a los dictados de la planificacion.

En un contexto como éste, para proceder con latpracion era imprescindible
crear previamente un sector financiero capaz decezjeun papel de
intermediacion, que cubriera las necesidades diéatalel sector privado y que
encauzara la transferencia de titulos de las sfatéaprivatizacion. Un sector
financiero privado saneado y dispuesto a apoyarmdética privatizadora
constituia un factor crucial para su éxito, soloten una situacion de relativa

escasez de ahorro interno y de cierta cautelasdeversores extranjeros.

En 1990 fue creada la Bolsa de Valores de BuddBestapesti Ertéktdzsde) por
iniciativa de 42 bancos y sociedades de bolsa.flwdadores se marcaron un
doble objetivo: por un lado, financiar las necedetade capital del sector privado

y, por otro, mediar en la colocacion de los titidndos procesos de privatizacion.

Durante los tres primeros afos de actividad, laomagrte de las transacciones
que realizO estaban ligadas a titulos del Estaddp sina pequefia parte
correspondian a valores de algunas de las 28 coapgfie inicialmente se

registraron (Euromoney, 1993; Okolicsanyi, 1994n E994, sin embargo,
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coincidiendo con los afios de mayor actividad pizaalora, la Bolsa de Budapest
logré su record histérico de contratacion al aleadns 32 billones de forints.
Durante los afios noventa la Bolsa cambié y modérrsas sistemas de
contratacion e indices de cotizacion en variasioeas. En la actualidad la Bolsa
de Budapest se encuentra constituida como unadsaklanitada por acciones vy,
desde septiembre de 2005, agrupa tanto la bolszaldees como de materias
primas. El nimero de empresas cotiz&daa crecido hasta 44 y esta integrada en
la Federacion de Bolsas Europeas. (Bolsa de Vatte@dapest, 2006)

Por su parte, el Banco Nacional de Hungria expettiinena notable reforma en
1991, transformando su estructura y sus competenaa particular las
relacionadas con sus funciones como autoridad raoaet crediticia. La banca
comercial y otras entidades financieras tambiémofu®bjeto de una profunda
reestructuracion, a través de varios programasseque se comprometié una gran
cantidad de recursos presupuestarios, con la idterde sanear su situacion
patrimonial (Pichler,1993).

l1.5. METODOS Y PROGRAMAS DE PRIVATIZACION

Cada vez son mas los autores que sugieren que elgtados de las
privatizaciones no dependen unicamente del hecholadéransferencia de
propiedad de las empresas del Estado, sino tandeiéa forma en como éstas se
transfieren. La experiencia privatizadora mundell@s Ultimos afios recoge una
variedad de métodos de privatizacion que van desdenta directa de la empresa
a través de procedimientos de oferta publica, mks@or la venta cerrada a un
anico inversor, la venta a los propios trabajadoeeta compainiia, la distribucion
gratuita del capital entre la ciudadania o la maraidacion de la empresa
(Rondinelli, 2004).

En este sentido, los métodos de privatizacionzatilos son un elemento esencial

del andlisis. Primero, porque son una variable iexiva de los resultados

32 A fecha 31 de diciembre de 2005.
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obtenidos del proceso, y segundo, porque los msétaddizados nos dan
informacion sobre cuales han sido los objetivos loae primado realmente las
autoridades a la hora de desarrollar su estratetig, alla de sus declaraciones

iniciales.

La mayoria de los analidfs sugieren que la transferencia de la propiedad
mediante ventas directas a inversores privadosupeodna reestructuracion mas
eficiente y resultados econdémicos mejores en lapresas privatizadas que
cuando la privatizacion se hace mediante la tremstéa de la propiedad a los
empleados y directivos, la distribucion gratuita lwos, la venta publica de
acciones a pequefios accionistas o con alguna farmuk privatiza soélo

parcialmente la empresa.

Los argumentos que se esgrimen para hacer estaaeifim se refieren al hecho
de que las ventas directas, ademas de permitiragego de transmision rapido y
un precio de venta mas alto, proporcionan una magmrcentracion de la
propiedad respecto a las formas de privatizacidactea. De ese modo, esa
concentracion de la propiedad en una o pocas pss(isicas o juridicas)
permite que la toma de decisiones se realice déanmea mas rapida que cuando
la propiedad estd muy dispersa. Ademas, la vendatdia inversores estratégicos
proporciona una mayor garantia de reestructurat#ola empresa privatizada por
otros dos motivos: primero, porque los nuevos @tepios no perciben la
reestructuracibn como un riesgo para conservaiabajp y su estatus como si les
ocurre a los trabajadores de la empresa a la loesngbrender su transformacion;
y segundo, por que los inversores estratégicosersuelisponer de mas
posibilidades de financiacion del capital necesapara emprender la

reestructuracién que los trabajadores y los direstde las empresas.

% Harper, 2001 y 2002; Nellis, 1999; Pringle y Roadli, 1997; Rojec, 2000; Slay, 1996;
Sprenger, 2002.
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111.5.1. Métodos

A continuacion se citan los métodos de privatizadgoricos que resultan mas
Utiles para el objeto de nuestro andlisis y despoésentaremos en qué medida

han sido utilizados durante el proceso de priveiimahingaro.

En primer lugar, un posible método de privatizaceés la venta directa a
inversores (nacionales o extranjeros) externos anigresa, también llamado
método de privatizacién por venta a lagtsiders La venta se puede realizar,
bien, a través de un proceso abierto por el gadreee publicamente los derechos
de propiedad a los inversores que quieran partieipda compra; o bien mediante
la oferta cerrada de venta a un inversor estraiégiegido por la autoridad

privatizadora.

Este método se fundamenta en el objetivo econodadograr vender la empresa
a aquellos inversores con el interés y la capacdiadponer en marcha la
reestructuracion empresarial necesarios con los auwmentar el nivel de
eficiencia y rentabilidad de la compafiia privatezadlambién, en principio, se
trata de un método que sirve al objetivo presupmestya que la venta de los
activos estatales genera mas ingresos para landac@blica, en tanto que con
esta formula los precios de venta que se fijanesuger mas altos. En teoria, ello
es consecuencia tanto de la existencia de una nmaymopetencia entre los
potenciales compradores, como del valor estratédgcmercado que ostentan las
empresas privatizadas de este modo. Ademas, esétmdonque favorece la
entrada de capitales extranjeros en tanto quenta e las empresas se realice a

inversores foraneos.

Un segundo método de privatizacion consiste en areados empleados y los
directivos de las empresas los activos de las esapi@iblicas en las que trabajan,
también llamado método de privatizacion por ventasansiders Esta férmula

supone gue, aunque los titulos de propiedad sepnrahbs por el conjunto de los
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empleados, en la préactica el control de la empmszda en manos de los
directivos.

Para los propdsitos tedricos de la privatizacide esetodo sirve al objetivo del
rapido cambio sistémico, en tanto que permite unegizacion rapida y viable.
En cambio, no sirve al objetivo presupuestario ya&, danto el valor que se
adjudica a las empresas, como los ingresos québpest Estado por la venta,
suelen ser bajos. Este método tampoco es del tidal dbjetivo social, ya que

no persigue el reparto equitativo de los activdseegl conjunto de la poblacion.

Pero sobre todo, se trata de un meétodo inadecuado gicanzar el objetivo
econdmico de la reestructuracion de la empresauéungp existe una posicion
unénime a este respettola postura mayoritaria defiende que otorgar la
propiedad a los empleados conduce a un confliciotdeeses por tener la doble
posicion de trabajador y propietario, originandoesiresultados menos eficientes
en la empresa. Sostienen, que si los empleado®mpas® participacion en el
capital social de la empresa menor que su partidipaen el fondo salarial,
obtendran un mayor beneficio ejerciendo sus intsre®mo empleado mas que
como accionista. Asi, los aumentos salariales ryival de empleo excesivos se
pueden acabar imponiendo en la compaiia (Nuti,)19dfemas, los empleados
de las empresas, ante la falta de recursos prqmiesien verse obligados a pedir
prestados capitales para la adquisicion y reesnagtn de las empresas
(Andreff, 1993). Como consecuencia de todo elloppanién mas extendida es
que la eficiencia y la capacidad de reestructura@On menores cuando la

propiedad de la empresa se transfiere con estelméto

% Autores como M. Uvalic y D. Vaughan-Whitehead (Z9%on sus andlisis empiricos, prestan

su apoyo a este método de privatizacion, probanddag empleados de las empresas invierten en
nuevas tecnologias, buscan socios financieros mae® y extranjeros, emprenden ajustes de
plantillas y, en definitiva, acometen la reestruation de sus empresas. Otros autores como D.M.
Nuti consideran este tipo de privatizacion inapadpipara mejorar los niveles de eficiencia de las
empresas privatizadas, mientras que autores confmdreff defienden que este método sélo
resulta conveniente bajo determinadas condiciormsgs que dificilmente se han cumplido en los
PECO.
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Un tercer método de privatizacion es a través ejgnto gratuito de la propiedad
entre la poblacién, también llamado método de praeion masiva. Se trata de
repartir entre el conjunto de la poblacién buendepde los activos estatales, a

través del reparto, gratuito o por un valor simtmlde titulos de propiedad.

Este método de privatizacion sirve especialmentebpdtivo del rapido cambio
sistémico, en tanto que la privatizacion masivamier realizar el proceso de
manera mas rapida que con los otros métodos, duitah obstaculo que
representa la falta de capital financiero en lanenoda y simplificando el
procedimiento necesario para la privatizacion. Ageneste método fomenta el
sector financiero y su labor de intermediacion kepreceso como depositante y
gestor de los bonos repartidos entre la poblacgmn.trata de un modelo que
permite transformar la estructura de propiedad dmeama rapida, amplia e
irreversible, evitando que los grupos contrarida @rivatizacion tengan tiempo
para oponerse al proceso y puede proporcionarbiliddd frente al exterior a los
programas de reforma econdmica. También es un méitdelcuado para alcanzar
el objetivo social, ya que permite repartir entrea@junto de la poblacién los
bienes del Estado (De la Camara y Mafie, 2001).

Este método puede generar un problema de contrigtano y un empeoramiento
de la eficiencia de la empresa. Por dos razonegyritaera por la posible
dispersiéon de la propiedad que se origina, al mémomlmente, con el reparto
generalizado de los derechos de propiedad. La dagesta relacionada con el
riesgo de que el sistema financiero se encuento® plesarrollado y resulte
inadecuado para ejercer un mecanismo de controé $ab empresas a través de
los procedimientos con los que, en teoria, cudotamercados (opas, bancarrota,
etc.) y que incentiven a las empresas a actuaratenra mas eficiente.

Por dltimo, un cuarto método teorico de privativaces la restitucion de los
bienes a los antiguos propietarios. Esta féormulecede a aquellos ciudadanos
gue hubieran sufrido en el pasado la confiscacéata de sus bienes el derecho

a una compensacion parcial, dineraria o en esgemid¢Qs perjuicios causados.
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La restitucion o compensacion a los antiguos ptapas supone conceder una
alta prioridad al objetivo politico del rapido cambsistémico en tanto que
introduce dinamismo a la privatizacion. Por el camb, la restitucion de la

propiedad o la compensacion a los ciudadanos dfestao sirve al objetivo

presupuestario, puesto que no genera ingreso alpare el Estado y si una
pérdida patrimonial. Tampoco sirve al objetivo @moito en la medida en que de
esa actuacion no tiene porqué resultar una megta dficiencia economica. Asi
mismo, la restitucién, en tanto que sea selectivalyp afecte a un segmento

reducido de la poblacion, tampoco resulta Gtil gh@bjetivo social.

» Laventa de activos a inversores privadnggiders)en Hungria

La aplicacion de este método en las economiasaesition de Europa del Este
suscitdo a comienzos de la década de los novents shrdas sobre su eficacia.
Dudas que, en el caso de Hungria, surgian de ksteaekia de dificultades

practicas de dificil solucion (Estrin, 2000). Lanpera era un stock de ahorro
privado insuficiente que impedia la participaci@lds inversores nacionales, al
mismo tiempo que los inversores extranjeros, sawo algunos casos, no
mostraban al principio el interés esperado y siierio recelo dada la situacion de
crisis. La segunda dificultad que tedricamente telpa este modelo era la
insuficiente capacidad administrativa del gobiepara organizar y gestionar
ventas mediante ofertas publicas a gran escalagctasp que resultaban
convenientes pero no indispensables como: garantipa entorno legal e

institucional adecuado, hacer valoraciones adesudddos activos, preparar las
ventas y, en algunos casos, colocar millones déositde propiedad en una

economia con un mercado de capitales aun incipiente

Por todo ello, la venta de activos a inversoresrart a la empresa no parecia el
instrumento mas idoneo para lograr el objetivo tjpoli del rapido cambio
sistémico. La ardua preparacion de los procesovetia y las limitaciones
técnicas hacian que este método resultara mas Jemtmmplicado que otras
estrategias alternativas. Tampoco se perseguidjativo social, puesto que solo

un pequefio segmento de la poblacion con rentasalta&sy algunos inversores
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foraneos accederian a la propiedad de los bienaewles y, ademas, la venta de
los bienes del Estado a inversores extranjerostabsua todas luces impopular.

Pese a todo, el gobierno hungaro utilizé princigadta el método de la venta
directa de activos a inversores privados, en laonayde los casos mediante
ofertas publicas y en otros tantos mediante vatitastas cerradas (ver cuadro 2).
Las autoridades dieron prioridad a los objetivognémicos y presupuestarios,
tratando de vender las empresas estatales al rpe@o posible y a compradores
capaces de acometer la reestructuracion de laseeaspipara incrementar su
eficiencia. Consideraron que la venta de los astipdiblicos a inversores
estratégicos, a pesar de ser un metodo menos répida transmision de la
propiedad, a la postre beneficiaria en mayor medida transicion sistémica.
Todos los demas métodos alternativos a la ventafséron utilizados por las
autoridades para dinamizar el proceso privatizatgoaquellos momentos en que

las ventas se ralentizaban o en cumplimiento deéosieompromisos electorales.

Ademas, en muchos casos se optd por vender lasesaspra inversores
extranjeros, apoyandose en la idea de que lossores foraneos, multinacionales
principalmente, podian emprender con mayores dgasague los nacionales la
reestructuracion de las empresas, ya que no sldrastasez de recursos derivada
de la critica situacion economica del pais, temi@s fuentes de financiacion y
también mayores posibilidades para modernizar fapre&sas a través de la
transferencia de tecnologia (Bornstein, 2000). Hiangransmiti6 mediante la
venta de activos casi las tres cuartas partes pi@paedad publica (Cséaki, 2000),
por lo general a través de ventas a inversorestégicos nacionales y extranjeros
externos a la empresa, y también, aunque en mesdida) mediante la venta de
activos a los directivos y empleados de algunasesap. Las ventas a inversores
ajenos a las empresas afect6 al 67% de la propmdaita, de las cuales el 42%
de los casos fueron ofertas publicas abiertas ceraes o bienes, el 15% a través
de emisién y venta de acciones del capital soeidhsl empresas y el 10% restante
ventas cerradas negociadas con inversores est@gegi
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Cuadro 3.3. Métodos de privatizacién en Hungria, 19  90-2000
(porcentajes del total)

Métodos de privatizacion %
Ventas de activos a outsiders 67
Ventas de activos a insiders 5
Reparto de obligaciones sobre acciones y vouchers de compensacion 18
Otros métodos (Res_tituc_if’)n a an_tiguos propi’etarios, arrendamientos, 10
concesiones, Combinacién de diferentes métodos, etc)

Fuente: Sociedad Estatal de Gestion y Privatizacion (APV Rt.). CSAKI, Gyérgy (2000): “About
Privatisation in Hungary”.

» Laventa de activos a directivos y empleadiasiders)en Hungria

La privatizacion mediante la venta de activos adalivos y empleados apenas se
utilizé en Hungria (contrariamente a lo sucedidotns PECO), ya que del total
de empresas publicas privatizadas sélo el 5% se Wtiizando este método. El
Gobierno estableci6 expresamente para ello dosrgras que abrian la
posibilidad a los empleados de las empresas deiparten la privatizacion en

condiciones preferenciales.

En los pocos casos en los que se empled este méwddieron diversos
argumentos para justificar la utilizacion. En pnintegar, el escaso valor que
tenian algunas de las empresas estatales haciadugbiera otros compradores
interesados en la empresa. En segundo lugar, #sexsde capital nacional ponia
a los empleados de la empresa en una buena pogiaidanadquirir los activos,
dada la escasa competencia de otros inversoresnades y la escasa cabida de
los extranjeros en esta modalidad. En tercer Iugartrabajadores de la empresa
disponian de informacion privilegiada que no ten&nresto de potenciales
compradores. Y en cuarto y ultimo lugar, se comalage un método con un cierto
cardcter igualitario y participativo de los asaldds, cuya utilizacion podia
reportar rédito politico al gobierno (Nuti,1995).

Para que las reformas tuvieran éxito resultaba emewte, cuando no
imprescindible, hacerles concesiones para ganaplaboracién. Para conseguir
implantar la reforma con éxito y minimizar la omd&n, el disefio del programa

de privatizacion debia considerar la fuerza de ilogreses preexistentes
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(Havrylyshyn y McGettigan,1999). Sin embargo, |#u@encia y el interés de los
directivos y trabajadores de las empresas hungardse tan grande como para
cambiar el rumbo de la politica privatizadora debigrno y orientarla hacia la
adopcion de un método que priorizase la venta sleetapresas estatales a los

empleados en vez de a inversores ajenos a las misma

» El reparto masivo deouchersen Hungria

Esta formula se convirtido en un elemento diferetmiale la transicion sistémica
de los PECO. Un método ampliamente utilizado pandgoria de los paises del
Este, pese a tratarse de una técnica nunca arlieadapen un programa de

privatizacion occidental y cuyos efectos, por taggodesconocian.

Hungria, sin embargo, no utiliz6 ampliamente estetono de privatizacion.

Unicamente se acudi6 al repartovdreichers(y en ninglin caso generalizado) en
un programa experimental realizado en 1993 y eresosisisimos programas de
restitucion de bienes a sus antiguos propietan@ssg comentan en el siguiente

punto.

El método de reparto de activos entre la poblaer@ncontrario al planteamiento
general de la politica de privatizaciones que smtden Hungria. El reparto de
vouchersa la poblacion no favorecia en modo alguno neéstructuracion de las
empresas publicas, ni el aumento de los ingrestaaks, por lo cual las

autoridades hangaras optaron por utilizar sélo mahgente este método.

» Larestitucion a los antiguos propietarios en Himgr

En virtud de la Ley XXV de 199%0bre las Compensaciones Parciales a los
Antiguos Propietarios los ciudadanos hungaros que habian sufrido la
confiscacion de sus bienes por las autoridades mistas tenian derecho a una
compensacion parcial por los perjuicios causados|g que percibian cupones
gue comenzaron a repartirse entre los afectadagiage marzo de 1992.
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Esos cupones permitian a los antiguos propietarigss herederos acceder a sus
antiguas propiedades o participar en las subastasedtas empresas estatales y
cooperativas agricolas, asi como convertirlos etasevitalicias, garantias para

préstamos o comercializarlos en el mercado seciondar

La restitucion a los antiguos propietarios fue Xaepcién mas significativa a la
estrategia general privatizadora seguida por lawridades hdngaras. Este
método, al igual que aquellos otros que se sustegmala cesion universal y
gratuita de los activos publicos, que tratan déeaorel obstaculo que representa
el escaso stock de ahorro privado y una privatiraoiasiva, esta enfrentado al
método mayoritariamente utilizado de la venta d#rate los activos (Blotnicki,
1993).

La razon principal que explica la utilizacion deéeesétodo es que los sucesivos
gobiernos hungaros trataron de mantener un nivptidatizacion sostenido. Para
ello, las autoridades optaron por dinamizar el @socen aquellos momentos en
los que las ventas de activos se ralentizabanstencentexto se inscriben algunos
de los programas de privatizacién que promovigpakiicipacion masiva de los
ciudadanos y tuvieron como protagonistas a losajaalores, los directivos de

empresas Y los pequefios inversores.

Finalmente, cabe sefalar que, al amparo de otyas lemo la Ley XXXII de
1991 sobre el Restablecimiento de los Derechos de Pdagiele la Iglesiala
Ley XXXIII, de ese mismo aficsobre las Transferencias a los Municipios de
Determinados Activos Empresarialeg la Ley XXIV de 1992 sobre
Compensaciones de las Pérdidas Causadas por eti&statre el 1 de Mayo de
1939 y el 4 de Junio de 1948 Estado restituy6 a entidades juridicas (comso |
municipios y las ordenes religiosas) parte de suigwos bienes expropiados a
partir de 1939. En ocasiones, pasando por altdifesiltades para reconocer la
titularidad de los bienes después de cuarenta aibspmo la dudosa procedencia
previa de algunos de esos patrimonios.

199



CAPITULO Ill — Fundamentos de la estrategia prizatiora htingara

Cuadro 3.4. Relacion entre objetivos y métodos de |  a privatizacién

. Objetivos Politico Econémico Presupuestario Social
Métodos
Venta de activos a insiders Si No No No
Venta de activos a outsiders No Si Si No
Reparto masivo de vouchers Si No No Si
Restitucion a los antiguos S No No No

propietarios

Fuente: Elaboracion propia.

» Otros métodos de privatizacion utilizados en Humgri

A la hora de definir un modelo de privatizacionnesesario plantear el grado de
preferencia que ocupan los potenciales inversdres. politicos y gestores

ocupados de la privatizacion se encargan de estabén las condiciones del
programa privatizador las caracteristicas de lgsiiaentes. Las disposiciones que
se fijen pueden prohibir o restringir la concuriarde determinados inversores al
programa de privatizacién, pudiendo elegir entaedmitir los activos publicos a

compradores nacionales, extranjeros o ambos indistente.

Pues bien, en Hungria se opt6 desde el principi@alpar ampliamente el proceso
de privatizacion a los inversores extranjeros. Hie contribuido a que la
presencia del capital extranjero haya sido muy ifstgtiva durante todo el
proceso, pero especialmente cuando se pusieroerga las empresas estatales

mas rentables.

Las primeras empresas publicas quedaron mayontarite en manos de los
inversores extranjeros, dado que se optd por levdmtodos los activos de cada
empresa, lo que representaba un valor elevado devdasion inicial necesaria

para su adquisicion, hecho que no favorecia lacgaation de inversores internos
dada su limitada disponibilidad de capital. El @ete dominio en la economia
hangara de los inversores extranjeros, sobre taddds primeras privatizaciones,

elevo las criticas de los partidarios de vendeetapresas a inversores hungaros.
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Estos pensaban que habia que establecer modelasidjciones que dieran

preferencia y facilitaran la concurrencia de lognsores nacionales.

Para ello, las autoridades hungaras estableciemomarco legal mas favorable
para los inversores nacionales, que les permigaraicipar en los programas de
privatizacion en igualdad de oportunidades coneespa los extranjeros.

En este sentido, el gobierno establecié una seriertlos de garantia publicos y
lineas de crédito, que sirvieran para dar coberfmanciera a las empresas
inversoras hungaras que quisieran acudir a losrgmuags de privatizacion. Con
este objeto se crearon: el Fondo @edito Privatizacion a través del Banco
Central Hungaro y el i@dito Egzisztencigdambién llamadd&-credit. Igualmente

se pusieron en marcha el Fondo de Garantia paraePag) Empresas y la
Compania Publica de Garantia a la Inversion (Hiralgcia Rt). Del mismo

modo, se aprobaron una serie de programas de ipaioi@n que permitian la

participacion de empresas e inversores doméstiéssmodestds.

- Los Créditos Privatizacionfueron implantados por el Banco Nacional de
Hungria el 9 de noviembre de 1990. Estos crédibolsgm usarse Unicamente para
la adquisicion de propiedades del Estado gestiengaa la Agencia de la
Propiedad Estatal. Cubrian hasta un 75% del vadoladinversion en caso de
activos y hasta un 50% del precio en el supuestaddeisicién de acciones. El
periodo de devolucion era de diez afios, con urogerile carencia de dos afos,
mientras que el tipo de interés pactado era el @&Ptipo basico establecido por

el Banco de Hungria.

- Los Créditos Egzisztencipodian ser utilizados Unicamente por las personas
fisicas de nacionalidad hdngara, para la comprappiedades estatales,
explotaciones agricolas y acciones 0 participasioe empresas publicas. El

periodo de amortizacion de los créditos era deaguafios como maximo y el tipo

B Programa de Acciones para los Empleados en H32pgrama de Venta de Acciones para
Pequefios Inversores en 1994 y, por ultimo, en 18130grama de Privatizacion Simplificada.
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de interés ascendia al 7%. Estos créditos estaimaticitonados a la aportacion de
garantias de recursos propios del 2% para crégibosvalor de hasta cinco

millones de forints y del 15% para importes supeso

Posteriormente a su creacion se introdujeron nuadiibnes en las condiciones
del préstamo, como reducir el tipo de interés, imiprla cuantia maxima
solicitada, disminuir la cuantia de los recursapjms aportados como garantia y
extender a las personas juridicas la utilizacionesgi® instrumento financiero
(Csorba,1994).

-Privatizacion por leasing. Con este método, legrsores residentes en Hungria
podian explotar, a cambio de una renta baja, detadas empresas publicas
econdémicamente viables, sin la necesidad de rediimates desembolsos de

capital.

Esta formula de privatizacion, regulada por la Lldy y la Ley LV sobre la
Enmienda de las Normas Legales con Relacion a leged sobre Bienes
Empresariales del Estad@ambas de 1992, se ha usado en contadas ocasiones,
guedando practicamente como alternativa a la jga@itn de aquellas empresas
que habian tenido dificultades para su venta oahabufrido varios intentos

fallidos de privatizacion.

[11.5.2. Programas de privatizacion en Hungria

La privatizaciéon ha ido pasando por diferentes adagn ocasiones de fuerte
impulso y en otras de menor intensidad. A lo laslganas de una década se han
sucedido y simultaneado distintos programas deatizacion, que tanto en su
disefio como en su aplicacion han mostrado una olgetdivo comun por reducir
el peso del Estado en la economia y apoyar el élsade un sistema econémico
de mercado con predominio de la propiedad privag&amismo, la politica
privatizadora fue un instrumento al servicio de lotereses econdmicos y

electorales del Gobierno de turno, lo que se toadkry unos programas en
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ocasiones erraticos y contradictorios. Finalmeimhi@y que decir que en las
diferentes politicas de privatizacion se han cdadee también los intereses
enfrentados de los distintos grupos sociales y ddemp que veian en la

privatizacion la oportunidad de hacer valer susrgges y preferencias.

A continuacién haremos un repaso de las caradtadstde los principales
programas de privatizacion aplicados, dejando &lisis de sus resultados para el

tema siguiente.

* Privatizacion Espontanea

Hay comun acuerdo entre los investigadores en lestabla etapa inicial de la
privatizacion en lo que se ha dado en llamar eudigraimente lgrivatizacion
espontaneaUn fendmeno que no respondia a ningun progranpaidatizacion y
gue tuvo lugar desde 1988 hasta el establecimata Agencia de la Propiedad
Estatal en marzo de 1990.

Esta fase inicial se apoyo en la Ley VI de 198Bre Sociedades Econdmicaka
Ley de Reorganizaciorde 1989. Como ya se ha mencionado, estas ley&s jun
con otras normativas subsidiarias permitian transdo las empresas estatales en
sociedades por acciones o de responsabilidad dlemitae este modo, los propios
directivos de las empresas estatales promoviamasgformacion, para lo cual
tomaban sus activos y los aportaban como patrim@ngresarial en la
constitucién de nuevas sociedades. Asi, de unaegn@nesa publica podian surgir
diferentes sociedades mercantiles, que a vecesspomdian con las empresas
antiguas y en otras no, contando en ocasiones ©OIs0gio externo, con

frecuencia una compafia extranjera.

Sin embargo, este singular proceso no siempre cta@uuna situacion donde la
propiedad de la empresa pasaba a ser privada auesyoria de los nuevos
propietarios, salvo cuando habia inversores exrasj seguian siendo entidades

de propiedad estatal. (Voszka, 1993)
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La supervision administrativa durante esta etapanfuy limitada, por lo que el
proceso estuvo dominado a menudo por los inteprsesdos, la discrecionalidad
y la escasez de transparencia y publicidad. Por kllprivatizacion espontanea
supuso que en ocasiones los directivos de las sagp@iblicas, aprovechando su
posicién, se apropiasen de los activos o los vealia sus socios a precios muy

por debajo de su valor real.

Un rasgo caracteristico de esta etapa fue la maabn de las empresas mas
atractivas. También fue en ese momento cuand@wé dl cabo el primer reparto
publico de acciones (aunque, como se ha dichoog/fyenla practica habitual en

Hungria) y cuando dio comienzo la consolidacioma@uevo sistema bancario.

A partir de 1989, el Gobierno tratd de poner cdn@olas privatizaciones
espontaneas, ante la critica sistematica de bumteage los grupos politicos y de
la opinion publica, que veian este fendmeno conzoadlera apropiacion indebida

de la propiedad del Estado por parte de los gestirdéas empresas.

En la primera mitad de 1989, justo antes de qu@rsdujera un cambio de
Gobierno, el primer ministro Németh sacé a la ves@o para inversores
extranjeros, un bloque de activos formado por @nta empresas estatales. El
propdsito de esa medida no era otro que poneractae practicas de apropiacion
de los administradores y directivos de las emprp8hicas. Al mismo tiempo, se
trataba de vender esos activos a inversores fosanedraer los flujos de capital
extranjero necesarios para financiar el pago dkelala anual, asi como lograr la
transferencia de tecnologia adecuada con la queemmadr la estructura

productiva del pais (Arpad, 2001).

Frente a la proximidad de elecciones libres, eli&ab intentd distanciarse de la
politica de apropiacion de lamanagerspara no aparecer frente a la opinion
publica como complices del “saqueo” de los actieagpresariales del Estado.
Esta estrategia condujo al Gobierno a la creacetadigencia de la Propiedad
Estatal, dotandola de las competencias necesatiasagministrar y supervisar las
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privatizaciones a partir de entonces. Para ells, datoridades hungaras se
apoyaron en la Ley VIl de 19%wbre la Creacion de la Agencia de la Propiedad
Estataly la Ley VIII de 1990sobre la Proteccion de la Propiedad Encomendada
a las Empresas Estataldsste nuevo marco legal supuso un importante faelao
privatizacion espontanea, al reducir el nimero piE'tanidades e incrementar el

control administrativo sobre las mismas.

Asi pues, la privatizacion espontanea no fue tanto propuesta gubernamental
como una tentativa por parte de los administraddieedas empresas (en un
entorno de intensa confrontacién con los Organadrales del Estado) de
apropiarse de parte de los activos productivosadeta aprovechando el vacio
legal e institucional vigente en aguel momento dalea mayor autonomia a las
empresas Yy la posibilidad de transformarlas enedades mercantiles, todo ello
fruto de una situacion politica de indefiniciorrgrsitoriedad (Voszka, 1993).

* Programa de Pre-privatizacién o Pequefia Privatimaci

La ley LXXIV de 1990 sobre la Privatizacion de las Empresas Estatales
Relacionadas con el Comercio al Por Menor, el Abaistiento y los Servicios de
Consumotambién llamada Ley dere-privatizacion sent6 las bases para la venta
de miles de pequefios establecimientos comercialearta de septiembre de
1990.

La adopcién de la Ley de Pre-privatizacion pretendidemas de activar
econdmicamente el comercio al por menor y de bigigesonsumo, frenar las
apropiaciones indebidas de comercios que se hgbéucido hasta entonces,

aprovechando el vacio legal existente en algunssso@rpad, 2001).
El procedimiento seguido era primero valorar la s en cuestion e,

inmediatamente después, sacarla a la venta a tlavégbasta publica, apoyando

a los potenciales adquirentes con un sistema dditaséen condiciones
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preferenciales. El programa estaba restringidosaeates privados hdangaros,
excluyendo por tanto a los inversores extranjeros.

Este programa privatizador surgié por iniciativd Nenisterio de Comercio e
Industria hudngaro, que fue quien diseid y fij0 Wisectrices generales y
especificas durante el transcurso del mismo yngegtablecio el listado de las
once mil empresas sujetas al programa. En este elgsapel desempefado por la
Agencia de la Propiedad Estatal se limitd a la redation de los auditores
encargados de valorar e inventariar los estableaitos y de fijar el precio de

reserva para participar en la subasta.

La competencia fue intensa bajo este programa idatigacion, dado el bajo
nivel de capital requerido para participar en éh yosibilidad de rentabilizar a
corto plazo la inversion efectuada. Sin embargéxib obtenido con las medidas
de regulacién de acompafiamiento del programa figu@xal menos en lo que
respecta al establecimiento de los derechos desiéucee los que, hasta su

privatizacion, habian sido arrendatarios de losmoss

* Primer Programa de Privatizacion

La transformacion y reorganizacion de las emprdsh&stado en sociedades fue
so6lo el primer paso de la privatizacion hungaramagoria de los trabajos fueron
realizados por los propios equipos directivos de dmpresas publicas y por
consultores externos contratados para esa tar€aBénte toda esa etapa, las
autoridades permitieron la descentralizacion degtan numero de empresas
estatales, asi como una amplia reorganizacion ctstall y econdémica en las
mismas. Tras su constitucion, la Agencia de la iedzul Estatal era solo
responsable de supervisar el proceso y de darrebagidn a las reorganizaciones
previstas. Era, por tanto, una mera propietariav@agiue intervenia sélo en

situaciones excepcionales y a peticion de la aladreconémica del Gobierno.

% para el desarrollo del programa, la Agencia d&rdépiedad Estatal solicitd la participacion de
compafiias de consultoria para la privatizaciéneilete empresas, se presentaron cerca de
trescientas consultoras incluidos algunos de lasimportantes bancos de inversion y consultoras
internacionales.
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Este proceso de transformacion de las empresaEsietio se completd entre
1990 y 1994. Sin embargo, esas medidas privatiaadww fueron suficientes por
si solas para solucionar los graves problemas dgadla modernizacion de la
estructura productiva, la escasez de capital p&pss niveles de eficiencia de las

empresas.

En septiembre de 1990, la Agencia de la Propieddadtd puso en marcha el

Primer Programa de Privatizaciones. Con este pmge Gobierno intento, por

un lado, acabar con la resistencia de los direstde las empresas a que se
pusiera en marcha el proceso de privatizacion y,opm, adaptar y aplicar en

Hungria los métodos de privatizacion utilizados les paises capitalistas, en

particular los empleados en las privatizacionesR##@ho Unido durante los afios

ochenta. En este sentido, la Agencia de la Progi&gdéatal quiso poner a prueba
una serie de procedimientos y técnicas de priva@timacon los que ganar

experiencia en aspectos como la venta publica derees y la constitucion de la

Bolsa, las técnicas de colocacion de los valoeesmplicacion de los nuevos

propietarios en las ampliaciones de capital y ¢lam® de acciones a los

empleados de las empresas.

El programa preveia la privatizacién de veinte desncompafiid§ de todos los

sectores productivos y con los mas altos nivelegfaéencia. Se establecieron
como criterios de seleccion que las empresas avieomo minimo un volumen
de negocio de 100.000 millones de forints y un vatmtable de sus activos en

torno a 70.000 millones de forints.
* Segundo Programa de Privatizacion
Este programa fue anunciado por el Gobierno ermiore de 1990 y se puso en

marcha en marzo de 1991. En él se proponia laruetsiacion y venta de las

denominadas “empresas vacias”, que eran aquékakalian sido convertidas en

37 Se incluian empresas como Centrum Aruhazak, Daspbiungarhotels, Ibusz, Pannoia y
Richter Gedeon Rt., entre otras.
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asociaciones econdémicas durante el proceso ddipawign espontanea y estaban

operando con al menos un 50% de sus activos ensuiceedades mercantiles.

El programa se desarrollé en tres etapas, danddacalun total de 85 empresas
cuyo patrimonio ascendia a 82.000 millones de farientre ellas: empresas de
construccion, grandes bloques de oficinas, antiguassiones, empresas agricolas

y compafias vinicolas de conocida tradicion en Ifang

* Programa de Privatizacion Iniciado por el Inversor

En febrero de 1991 la Agencia de la Propiedad &saauncio la entrada en vigor
del Programa de Privatizacion Iniciado por el Iseer Este nuevo programa
estuvo dirigido a privatizar aquellas empresas ipabl que contaban con una
oferta firme de compra de inversores que previaeéabian expresado a las

autoridades su interés por la adquisicion.

Dado que una empresa publica sélo podia estarasajein Unico programa de

privatizacion, quedaron excluidas de este programellas empresas estatales
gue habian tomado parte en programas de pre-gacain. También se extendid

la exclusion a empresas de servicios publicos wsaehtidades bancarias del
Estado.

El procedimiento de privatizacion estaba abiertaneersores, hungaros y

extranjeros, personas fisicas o juridicas, quegmodirigirse a la Agencia de la

Propiedad Estatal y presentar su propuesta de eoiapa oferta era estudiada por
la compafia asesora 0 consultora intervinientepgegentaba posteriormente una
valoracion de la misma. Al mismo tiempo, la Agend& la Propiedad Estatal

enviaba la peticién de privatizacion a la compaiiectada, que tenia un plazo
establecido para preparar la opcion de compra. niBgun caso la compafia

afectada podia negarse a la venta; en caso degmsmlese hecho, la Agencia
podia hacer valer sus derechos de propiedad yrflarzaivatizacion. Por altimo,

la Agencia establecia un procedimiento de librecamencia a través del cual se
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facilitaba la solicitud de otros inversores cuyéstas mejorasen las anteriores y
se obtenia el valor més alto posible por los asteventa.

* Programa de Auto-privatizacion o Tercer ProgramRrikatizacion

El programa de Auto-privatizacion, también Ilamad®rivatizacion

Descentralizada y Tercer Programa de Privatizagérinicio en otofio de 1991.
Este programa se proponia acelerar la transferateiéa propiedad estatal a
manos privadas descentralizando el proceso y dapdsi la responsabilidad del

mismo en las empresas consultoras previamentecswladas.

El procedimiento se basaba en que la propiedadagaivy el mercado
desempeiaran un papel decisivo en la reorganizgciarventa de las empresas
estatales de mediana y pequefia dimension. PardeeAgencia de la Propiedad
Estatal seleccionaba a través de concurso puhiigmesas consultoras, a las que
se encargaban los trabajos de privatizacién deetagresas publicas. De este
modo, la intervencion de la Agencia de la Propie#tathtal se limitaba a la
seleccion previa de las consultoras y al tramiteiadtrativo de las iniciativas de
privatizacion que éstas le presentaban. La AgeBstatal constituyd su propia
empresa, PRI-MAN Kift., a través de la cual se sistreba informacion y se

supervisaban las diferentes operaciones de Aut@atracion.

Bajo este esquema de privatizacion descentralizadaedio camino entre la
privatizacion espontanea y la privatizacion ceitaaa, las empresas consultoras
tenian un amplio margen de competencias. Las figoasultoras transformaban
la empresa publica en sociedad mercantil y ejereisrfunciones de propietaria
de la misma, como representantes de la AgencidaEsharante el tiempo que
transcurria entre su reorganizacion y su ventanfage se encargaban de negociar
con los inversores potenciales y gestionaban tddpraceso de venta. Los
honorarios de las consultoras corrian a cargo sleetapresas privatizadas, al
tiempo que la Agencia de la Propiedad Estatal podieederles primas por las

ventas realizadas con éxito.
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El programa se dividi6 en dos fases. En la primewe dio comienzo en
septiembre de 1991, se seleccionaron un grupo @deedfpresas cuyo capital
social no fuese superior a los 300 millones dentsyicon un volumen de negocio
no mayor a los 100 millones y una plantilla no sigrea los 300 empleados. Los
trabajos de privatizacién recayeron en 84 empresasultoras, principalmente

hangaras.

En la segunda fase, que comenzo6 en agosto de 892 experiencia acumulada
de la fase anterior, se incluyeron 292 empresas capital fuera hasta 1.000
millones de forints y con una plantilla maxima d@&0Q empleados. La
responsabilidad de la privatizacion en este casmyte en 50 empresas

consultoras.

* Programa de Venta de Acciones para Empleados ydnagdeManagement
Buy-Out

El Programa de Acciones para Empleados se adoptd de julio de 1992. Se
trataba de un instrumento inspirado en el llamBdployees” Stock Ownership
Plan (ESOP)®.

A traveés de éste programa se pretendia vinculas aldses trabajadoras hungaras
con el proceso de privatizacion, siempre que aggaim acciones o
participaciones de las empresas de las que estabjpleados (Karsai, 1994). La
participacion en este modelo estaba abierta a wiealgrabajador de las
compafias siempre que estuviese contratado pa ellpor sus antecesoras
legales, por un periodo de al menos seis meses yrt dedicacion no inferior a

media jornada.

B Esop (Programa de Participacion de los Empleadlds Rropiedad), un programa aplicado por
las autoridades econdmicas de los Estados Unidas lpaprivatizacion de algunas empresas
publicas durante la década de los setenta y losnteh
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Con este tipo de programa las autoridades hungarasolamente conseguian
involucrar en la privatizacion a los inversores éstitos, sino también crear una
clase social de pequefios propietarios e implaatgqué se dio en llamar décadas
atras elcapitalismo socigles decir que amplias capas de la sociedad ppentaci
de manera activa y directa en los derechos de gatagide muchas empresas y
sintieran com@ropia la marcha de la misma, al tiempo que aurbantau interés

por las instituciones y los instrumentos propidscdeitalismo.

Los empleados que adquirian acciones de sus emmpuedéan sindicarse como
tales y establecer, siempre que lo aprobase alsnemd0% de los empleados de
la empresa, un grupo accionarial que defendieséngereses dentro del consejo

de administracion de la entidad.

Las adquisiciones mediante esta programacion estali@sidiadas por el Estado,
bajo un marco de condiciones crediticias que estéblun periodo maximo de
diez aflos con dos de carencia para su devolucignigterés del 7%. A medida
que se reembolsaba el crédito, se transferia gradnte al grupo accionarial de
los trabajadores o a los propios empleados lowgite propiedad, asi como los
derechos de voto y de participacién en dividendos.

Otro programa que las autoridades hdngaras utlizgrara vender empresas
publicas a los empleados fue el programdldeagement Buy-OuEste esquema
de privatizacion iba dirigido a los directivos des lempresas. A través de esta
modalidad, los directivos podian adquirir acciodessus empresas, bien a titulo
personal o como colectivo. Para ello utilizaron ordagriamente créditos
privatizacion y créditoggzisztenciaaunque también podian hacer uso de otros
instrumentos financieros en condiciones preferéexiaEn otras ocasiones
adquirian participaciones a través del ProgramAaibgones para los Empleados

antes comentado.

En ocasiones, losianagersacudieron como inversores a la privatizacion de su

empresas, sobre todo en aquellos casos en loslqueoe de la empresa se
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apoyaba en eknowledgey en la experiencia de sus directivos y empleados.
Ademas, las dudas sobre la manera de funcionanamueva situacion y con
nuevos propietarios y el temor a la pérdida demuestos de trabajo, actuaron
como incentivos para hacerse con los derechosapeepiad que les otorgase el

control de la empresa.

* Programa de Venta de Acciones a Pequefios Inversores

El programa se presentdé en abril de 1993, con gtieb de profundizar y
acelerar el proceso privatizador. Un consorciodhitto liderado por el Banco
Schroders se encarg6 de su preparacion y de staresmarcha en la primavera
de 1994.

El programa, cuyo principal objetivo era implicaramplios sectores de la
poblacion hangara en el proceso de privatizaciémiwdié en varios sistemas de
reparto (Business Central Europe, 1993: 61-62).

El sistemalnstalment consistia en que cada ciudadano adulto hungam, co
residencia permanente en Hungria y previo abont0@6 forints de inscripcion,
recibfa un créditd por valor de 100.000 forints, los cuales podiarusaedos para
adquirir pequefios paquetes de acciones de las smspgeie ofrecia la Agencia
Estatal de la Propiedad, en subastas especialgavastde la Bolsa. Las
adquisiciones a través de este método estabamadiasitentre el 5% y el 15% del
total de acciones de la empresa en cuestion.

El segundo sistema era el de cuponeswochersde compensacion. Con este
sistema, los poseedores de cuponesoacherspodian intercambiarlos por
acciones de las empresas objeto de privatizacibnamero de acciones que se

podian adquirir con este método era ilimitado.

%9 Estos préstamos carecian del pago de interesmdigrpamortizarse a lo largo de 5 afios en
entregas del mismo importe.
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El programa se puso en marcha experimentalmentda®empresas, la empresa
cervecera Sopron Brewery y la industria quimican@aplast Rt. Finalmente, el

programa se abandond, a pesar del éxito obtenidesanetapa experimental,
debido a la negativa de la coalicion gubernamenia, gano las elecciones en

1994, de continuar con este sistema de privatinacio
* Privatizacion Simplificada

El programa de privatizaciéon simplificada fue unéciativa presentada por la
Sociedad Estatal de Gestion y Privatizacion (APY &t 1996, que se desarroll6
en tres etapas y concluyé en 1997. Tedricamente, pgegrama iba dirigido a
aquellas pequefias empresas publicas que decidi@otomar parte en los
procesos de privatizacion centralizada por encordificultades para ello. A
través de este sistema se pretendia simplificapretedimiento de venta y
permitir a los directivos de las empresas publigas participacion mas activa en

el proceso.

La Ley XXXIX de 1995 regulaba el procedimiento devgtizacion simplificada.
En ella se establecia que las empresas objetoivBizacion por este sistema
debian de ser de tamafo pequefio o mediano, coapitalmeto inferior a 600
millones de forints y una plantila media anual goe superara los 500
empleados.

No obstante, la legislacion permitia a la Agenaalal Propiedad Estatal actuar
discrecionalmente y ordenar la privatizacién pde esstema de otras companias
gue superasen dichos limites, siempre que atendits®intereses de la politica
de privatizaciones del Gobierno y la operaciéndusgrobada por los ministerios

implicados.

Una de las particularidades de este modo de praafin fue la aplicacion de

precios limitados, a través de los cuales se esti@blun precio minimo de venta.
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Ello supuso en muchos casos una traba para la ydotaun factor determinante

en el escaso éxito alcanzado por este método.
Este programa de privatizacion afectd a un total 3 empresas. 71 de ellas se
incluyeron en la etapa inicial, 48 mas en la seguade y las 19 restantes en la

altima etapa.

Cuadro 3.5. Caracteristicas de los programas de pri  vatizacion

FUNDAMENTO PARTICIPACION - ARACTER DEL

PROGRAMAS FECHA CAPITAL
LEGAL EXTRANJERO  PROGRAMA
Ley VI/1988
Privatizacion espontanea 1988-1990 Ley Reorganizaciéon  Si (escaso) Discrecional
1989
Pre-privatizaciéon 1990 Ley LXXIV/1990 No Descentralizado
| Programa de privatizacion 1990-1994 Si Descentralizado
I .Progra”.‘,a de 03/1991 Si Descentralizado
privatizacion
_F’Fo.grama de privatizacion 02/1991 Si Descentralizado
iniciado por el inversor
Il Programa de
privatizacion o Auto 82;133; Si Descentralizado

privatizacion

Programa de acciones
para empresas y 07/1992 No Centralizado
management buy-out

Programa de venta de

acciones a pequefios 03/1994 No Descentralizado
inversores
Privatizacion simplificada 1996-1997 Ley XXXIX/95 Si Descentralizado

Fuente: Elaboracion propia.

En resumen, como hemos sefalado, el grueso deviizacion en Hungria se
desarroll6 a través de una serie de programasadphkcentre 1988 y 1997,
pudiendo fijar su comienzo con las primeras praaiones en el marco de la

privatizacion espontanea y su final al término a dltimas ventas realizadas al
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amparo de la privatizacion simplificada. Unos pamgas de privatizacion,
contradictorios en ocasiones pero que compartévp santadas excepciones, la
caracteristica de haber sido aplicados con un @tegeado de descentralizacion,
es decir, dando autonomia a las empresas y a famdes intermediarias para
actuar en los procesos de venta de las empresdgasibAsimismo, otra
caracteristica compartida fue la de permitir latip@acion de los inversores
extranjeros en todos los programas aplicados, sai\as ventas de los comercios
minoristas realizados en el marco del programa réeppvatizacion y en los
programas de ventas de acciones para pequefiosdre®ry para empleados y

directivos de las empresas.

l11.6. OBSTACULOS DEL PROCESO PRIVATIZADOR

El camino de la privatizacidon en Hungria no ha destaxento de obstaculos.
Cuando se inicio el proceso de privatizacion lasoradades carecian de
experiencia en este tema y no se tuvieron en cuestanconvenientes que
podrian aparecer con su aplicacion. Esta faltaxderencia y prevision privé a la
reforma de un disefio mas coherente y eficaz, cdpawitar esas barreras y los
retrasos que produjeron en el proceso. Como remadesta situacion, las
autoridades improvisaron nuevos métodos de praitn con los que tratar de
sortear los obstaculos y de impulsar el procesoaatosta de aplicar en ocasiones

politicas contradictorias.

A continuacién, se presenta una evaluacion conjdatbbs diferentes obstaculos
con los que ha topado el proceso de privatiza@on,el objeto de proporcionar
una vision general de las multiples y significagiVianitaciones en las que estaba
envuelta la politica privatizadora. Se explicardmoé las estructuras y
comportamientos econdémicos heredados del antigsiensa de planificacion
centralizada (Andreff, 1993a), dado su fuerte gaan la economia hungara,
representaban un obstaculo para la privatizacgiralinente, se expondra como la
escasa solidez con que contaba la economia huegala primera mitad de la
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década de los noventa, por su condicion misma deoetia en transicion,

también limitaba el desarrollo de las privatizae®n

* La desestabilizacion de la economia

La precaria situacion de la economia, que estuvapada en una profunda
recesion y con fuertes desajustes macroeconémitos £989 y 1993, fue un
obstaculo para el desarrollo de la privatizaciondeeff, 1993a; Kadar,1993).

Las politicas de ajuste monetario aplicadas dudanpeimera mitad de la década
de los noventa no fueron capaces de corregir ldeteias inflacionistas. La
inflacién existente reducia considerablemente &rwdel ahorro nominal, y por
consiguiente de las inversiones que los ahorradooe$an realizar al adquirir
titulos de las empresas privatizadas. Pero adetaasnflacion elevada y
persistente distorsionaba y hacia imprevisibles&bsulos del valor futuro de los
activos y de los beneficios, lo que fue un desiticenpara la privatizacion

durante el tiempo en que se mantuvo esta situacion.

Por otro lado, el saldo presupuestario obtenidarter esos afios contribuy6
negativamente al equilibrio macroeconémico y a tavatizacion. El déficit

publico aumenté de forma significativa como consecia del retroceso de la
produccion, la insuficiente capacidad recaudatdelasistema fiscal, la ausencia
de control sobre la actividad de las empresasnhimserosos compromisos de
gasto publico anunciados con las reformas y loasescingresos procedentes del

comercio exterior.

En este contexto, el equilibrio monetario pasalrargaucir el déficit publico vy el
alto nivel de deuda publica de la economia hundgsiraembargo, la financiaciéon
del déficit a través de la emision de deuda pubtizam aumentar el nivel de
endeudamiento y supuso la detraccion de una palrhdrro interno privado que
fue a parar al Estado a través de la suscripciditues de deuda publica, en vez

de a la adquisicion de los activos estatales pradbs. Asimismo, una parte
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significativa de los ingresos obtenidos por la Agerde la Propiedad Estatal se
utilizaron para financiar la deuda publica, en dezpara la capitalizacion de las

empresas que iban a ser privatizadas (Luengo, 1994)

Por otro lado, el saldo negativo de la balanza coialehingara tampoco
contribuyé a mejorar la situacion economica. Elumoén de deuda externa se
incrementd como consecuencia de la poca capaciiaattadora y la elevada
propensién a importar que se habia impuesto trafib&alizacion de los

intercambios exteriores en Hungria.

En definitiva, durante el tiempo que duraron losangles desequilibrios
macroecondémicos internos se generaron diversostosfecontrarios a la

privatizacion que podrian agruparse en dos cagyqor un lado, una desviacion
de recursos desde las economias domésticas al pabtixo, con la consiguiente
privacion de recursos financieros suficientes pectividad inversora del sector
privado y, por otro lado, un alto nivel de incemticbre en la economia que
multiplicaba los riesgos sobre la inversion en gang la privatizacion en

particular.

+ El insuficiente ahorro nacional

La literatura que analiza la privatizacion en Huagsoincide en sefalar que el
ahorro nacional resulté insuficiente para cubrivalor de los activos estatales
objeto de privatizacion (Andreff, 1993; Mihalyi, 9% Luengo, 1994). Tal

circunstancia contraviene una politica privatizadque tenga como objetivo la
rapida ejecucion del programa y como principio databilidad a través de la

venta al precio mas alto posible.

Una situacion de desequilibrio como ésta, es ddmnde el ahorro nacional es
inferior al valor de los activos estatales que @ojeto de venta, es, sin embargo,
propicia para la entrada de capitales extranjenas gseguren la solvencia

financiera suficiente para adquirir los bienesiegtizar.
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El ahorro interno se mantuvo relativamente elevados afios de recesion, un
hecho debido probablemente a la incertidumbre qusti® y a la actividad

desplegada por el sector privado mas préspero.

El ahorro interno no se encauzdé mayoritariamenteiahdas inversiones
productivas. Al contrario, se dedicé principalmeatka adquisicién de bienes de
consumo duradero o de “valores refugio” como elmtas divisas (Laki, 1993).
Otra parte del ahorro interior se coloco en la degmablica emitida por el Estado,
gue dada su imperiosa necesidad de financiacidmrifapunos altos tipos de

interés que resultaban sumamente atractivos avessores privados.

El flujo de ahorro externo, por otra parte, aumengyced al crecimiento de las
inversiones extranjeras directas. La liberalizadilenlas relaciones economicas
exteriores y las ventajas otorgadas a los capi@ésnjeros, en un contexto
reformista claramente favorable a la apertura extgoodrian explicar el auge de
dichas inversiones. Hungria ha concentrado a Igolale la ultima década la
mayor parte de los flujos financieros realizadosaeregion a través de inversion

extranjera directa.

La privatizacion hungara se nutrid6 de manera mgypifitativa de esos flujos
financieros. Las empresas occidentales invirtiggalmaron posiciones en los
sectores mas rentables de la economia, integrandoltas redes de las empresas
multinacionales y en el mercado muntfiéLuengo, 1999).

» Lafragilidad de las instituciones

La debilidad del sistema financiero también resgkd otro obstaculo para la
venta de los activos estatales. La escasa solielenapiente mercado bursétil
impidié la utilizacion de algunas técnicas de praacion eficientes como la
oferta publica de venta de acciones, al menos thuras primeros afos. En

Hungria, a pesar de que la Bolsa de Budapest estréfuncionamiento

“0En los capitulos siguientes se hace una evaluacindetallada de este fenémeno.
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tempranamente, este mercado disponia de una cag@ade absorcion muy
limitada para cubrir las necesidades que exigiprilatizacion de las grandes
empresas. Este obstaculo favorecié que las autlesddaingaras acudieran
habitualmente al recurso de la venta directa pdesthdo, un metodo que no

requeria la participacion de la bolsa de valores.

La debilidad y la falta de adaptacion del nuevtesis bancario hingaro que se
ponia en marcha por aquel entonces, también supustaro obstaculo para el
desenvolvimiento de la privatizacion. Por un ladbcoste de la obtencion de
recursos financieros cada vez era mayor y, por, atosector bancario se

encontraba atrapado en una grave crisis finanf@alicsanyi, 1994).

El coste de la obtencidén de recursos aumentd, cmmsecuencia del crecimiento
de la competencia entre los bancos y el propiodéstaa deuda publica emitida
durante la primera mitad de los afios noventa yciofaea unos tipos de interés
muy atractivos, obligoé a los bancos a elevar tamloné suyos para impedir una
reduccion de su tesoreria. Al mismo tiempo, laagilitad de las operaciones de
activo que realizaban los bancos se redujo, conmsemnencia del creciente
volumen de créditos impagados durante la primetadhde los afios noventa en la
etapa de quiebras generalizadas. Los niveles tibikdad de la banca comercial
se resintieron aun mas si cabe al imponer las idatigs la norma legal para
dotacion de fondos para cubrir los coeficientesallexy de caja, con los que
prevenir circunstancias excepcionales y reforzarcdpitalizacion del sector

(Luengo, 1994).

Como consecuencia de la dinamica que acabamossdgehile el sector bancario
sufrié una situacion de crisis de la que lograala algunos afios después, merced
a las ayudas publicas recibidas que consiguierapasala grave situacion de

insolvencia y reestructurar los principales bardagais (Pichler, 1993).

La subida de tipos de interés que aplicaron lascipales entidades bancarias

para compensar la reduccion de sus resultadosyeenteael coste del dinero
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prestado y redujo la peticién de créditos de siemtels, en un contexto en el que
un sector bancario y financiero saneado resultalbaat para la buena marcha de
la privatizacion. En este sentido, la banca reptésmicialmente un obstaculo
para el rapido surgimiento en la economia hungarardsoélido sector privado
gue, sin embargo, con el paso de los afos, seofusolidando al mismo tiempo

gue el sector bancario.

Finalmente, conviene apuntar que las restricciofieancieras sefialadas
perjudicaron menos a los inversores y las empregtaanjeras (0 con capital
extranjero) al poder buscar financiacion con mafmilidad en los mercados

financieros internacionales.

» Lafalta de competencia en los mercados y de unamwarmativo-legal

La ausencia de auténticos mercados competitivas desarrollo normativo-legal
gue garantizase la competencia ha representadolugtaculo a la privatizacion.

La falta de competencia, durante los afios en qugrindes empresas estatales
han conservado su posicién de monopolio (0 mondps@m los mercados, ha
resultado un freno para aquellos inversores privadae querian adquirir

empresas privatizables y cuyas actividades requdgain entorno competitivo.

La desestatizacion de la actividad econdmica yrdaaidn de una economia de
mercado implicaba, entre otras cosas, definir @voumarco legal que sustituyera
al vigente en la etapa de planificacion y estabtecilas normas de
funcionamiento de un mercado competitivo, asi cdmaregulacion de los

derechos de propiedad.
Asimismo, la existencia de un marco competitivoussép la adopcion efectiva

por parte del gobierno de politicas de competetifieilmente aplicables, dada la

frecuente resistencia y el poder ejercido por kbsinistradores de las grandes
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empresas publicas que sacaban ventaja de la éattardpetencia en los mercados

y de su posicién monopolistica.

* Los insuficientes recursos humanos

Como se ha sefialado con anterioridad, la privaman Hungria fue de enormes
dimensiones dado que implicaba a los activos de eswnomia donde la
propiedad de los medios de produccion era mayiitente estatal. En este
sentido, hay que destacar la escasez de recursasnba con que se inicio el
proceso: corredores, juristas mercantiles, fisieajs expertos contables y
auditores, unos recursos humanos que resultabamesoipdibles para la

valoracion, la gestion y la transmisidon de losvaxtia privatizar.

Asimismo, el inconveniente de contar con recursosidnos limitados afecto
especialmente a las instituciones sobre las queiarda tarea de privatizar (la
Agencia de la Propiedad Estatal y la Agencia dei@ese la Propiedad Estatal),
poniendo de manifiesto la notable desproporciorsterie entre los objetivos

marcados y los medios disponibles para alcanZarlos

La escasez de recursos humanos propios fue salergamenudo con la
delegacion de funciones esenciales de la privafimaca entidades de
intermediacion financiera, consultoria y auditoilzh.recurso a estas empresas,
muchas de ellas multinacionales, permitid aceletaproceso de privatizacion
pero con un coste econémico afiadido, al margerindehveniente que debia
haber representado el que algunas de estas ertifistan intermediarias, y por
tanto parte interesada, entre el Estado y los [gssdmmpradores de la propiedad

estatal.

! La Agencia de la Propiedad Estatal comenz6 su kediouna plantilla de 40 personas,
incrementandose hasta las 370 a finales de 1993. &xtualidad la Sociedad Estatal de Gestion y
Privatizacion (APV Rt.) tiene una plantilla masueidia de 183 personas, lo que da una idea de
cdmo los recursos de las agencias de privatizagdran ido adaptando a la evolucién del proceso
privatizador.
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La herencia del sistema de planificacion centrdbzera el origen de otra serie de
obstaculos para la privatizacion de las grandesresap estatales. Limitaciones
que tenian que ver con el modo de funcionamientlasiempresas y la falta de
una clase social y empresarial familiarizada confugicionamiento de los

mercados capitalistas.

e El funcionamiento inapropiado de las empresasvatzar

El primer problema heredado de origen técnico dogue se encontraron las
autoridades fue la férmula de constitucion de fapresas. Como se sefiala en el
primer apartado de este capitulo, las compafiéess de ser privatizadas, tuvieron
que transformarse en sociedades mercantiles, yasqgueonfiguracion legal
originaria no permitia la transmision de los deoschde propiedad. La
privatizacion requeria el cumplimiento de un laggoomplicado procedimiento
previo, durante el cual se adaptaban los derechgsapiedad de la empresa, se
acometia la tarea de valoracion y se analizabaahilidad. Posteriormente, se
procedia a la transmision del control de la empat¢ssganismo encargado de su
comercializacion y a continuacion se iniciaba ebcpso de venta. El
cumplimiento de esos procedimientos obligé a meraldmbierno a demorar los
plazos de privatizacion inicialmente establecidos.

Por otra parte, algunas de las grandes empresagiehian privatizarse no
pudieron venderse debido a otros problemas comdifiaaltades financieras que
atravesaban y la carencia de los recursos necegaia ejercer su actividad en un
nuevo contexto de mercado. Eran empresas pocoblesitacuyos equipos y
técnicas de produccion estaban obsoletos y adoleldaun mal funcionamiento

endémico que las convertia en irrecuperables.

En esta situacion la privatizacion no servia paragéar los problemas que sufria
la industria hungara, derivados de la falta derrpyesupuestario y del modelo de
industrializacion de tipo soviético aplicado dueadgcadas. Para minimizar los

efectos negativos del deficiente tejido empresas@ire los resultados de la
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privatizacion hubiese sido necesario acudir primexo un proceso de
reestructuracion de las grandes empresas y desplaégprivatizacion (Andreff,
1993).

* Los comportamientos econdémicos heredados

El comportamiento de los individuos respecto alrahaen el sistema de
planificaciébn centralizada se parecia mas al depmgstamista que al de un
accionista que supervisa y exige disciplina a logctivos de las empresas
surgidos de las privatizaciones. En el sistemad@uowo anterior, los ciudadanos
no habian actuado como rentistas, ni tampoco estéailiarizados con las
actuaciones propias de un accionista de una emmmesana economia de
mercado. Transformar esos comportamientos requar@mbio de actitud y un

periodo de tiempo prolongado.

Otro comportamiento heredado del pasado que repedse un inconveniente
para la privatizacion era el escaso caracter erdpdem de empresas y
trabajadores. Bajo el sistema de planificacion reéimada el cumplimiento del
plan era el objetivo empresarial basico. Por ellmlquier actitud emprendedora,
mas que estar premiada, representaba un riesgoasmdacucion de los objetivos
marcados por el plan, que dificiimente era asunpdo los individuos. Esta
aversion al riesgo explicaria la falta de iniciatiempresarial y el reducido

namero de personas dispuestas a adquirir empraeds@ran a ser privatizadas.

» La estructura social inadecuada para el sistemadatioco de mercado.

En occidente, la clase media ha participado acévdenen las privatizaciones,
formando el llamado “accionariado popular”. Sin ango, el orden social del

sistema de tipo soviético en Hungria no permitiéelastencia de una clase
empresarial capitalista ni de una clase media amglnte asentadas.
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La estructura social durante el periodo de plaadfi@an se caracterizé por imponer
una sociedad uniforme y jerarquizada, donde lowishabs quedaban sometidos a
la nomenklaturadel Estado. Ademas, al comienzo de la décadasdedweenta, el

nivel de vida de la mayor parte de la poblaciondaia presentaba notables
carencias que se materializaban, entre otros @spext un bajo nivel de renta de
la mayor parte de los ciudadanos. Estas circungssneo favorecieron la

privatizacion, en tanto que la falta de una classlien con un nivel de renta
suficiente impedia la participacion de sectoreslasple la poblacion hangara en

el proceso de privatizacion.

La formacion de una clase media y empresarial rio pger inmediata y su
participacion inicial en la venta de las grandegpresas fue muy escasa. Sin
embargo, esta situacion no impidi6 la participacida otros individuos
familiarizados con el funcionamiento de los mersacpitalistas y que no sufrian
los efectos de las circunstancias por las que egeda la economia hungara. Tal
es el caso de los individuos mas adinerados del(paimuchas ocasiones ex-altos
cargos del aparato del Estado convertidos en adizmse empresarios), los
inversores extranjeros, las empresas multinacisnale las entidades de
intermediacion financiera y de auditoria, paragos la privatizaciéon fue una gran

oportunidad para hacer negocio.
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-CAPITULO IV-
RESULTADOS DEL PROCESO PRIVATIZADOR EN
HUNGRIA

"...Que se privatice todo, que se privatice mar y cielo,
qgue se privatice el agua y el aire, que se privatice la
justicia y la ley, que se privatice la nube que pasa, que
se privatice el suefio... Y finalmente, para blason y
remate de tanto privatizar, privaticense los estados,
entréguense de una vez por todas la explotacion a
manos privadas mediante concurso internacional, agui se
encuentra la salvacion del mundo...”

José Saramago

INTRODUCCION

Tras un decenio y medio desde que Hungria comemadransicion hacia una
economia de mercado. El tiempo transcurrido permoibservar con mas
perspectiva historica, y por consiguiente mas olardge, la evolucién de su
proceso privatizador a lo largo de estos afios ilittada elaboracién de un

balance sobre los resultados del mismo.

En este sentido, todos los estudios realizadosa lelsmomento coinciden en
sefialar la privatizacion como una de las lineadrales sobre la que ha

descansado la transformacion del sistema econdmiiogaro.

Desde un punto de vista cuantitativo, la estratggigatizadora hdngara ha
cosechado resultados espectaculares, pese a lessadivobstaculos surgidos
durante su aplicacion (Jackson, 1992; Snoy, 19@Wjn§, 1998; Djankov y

Murrell, 2002; Megginson, 2004). El proceso seizéaton relativa rapidez y fue

considerado desde las instancias internacionalesocano de los éxitos
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economicos de las reformas en Hungria. En menosaelécada el grueso de los
activos de propiedad publica habia pasado al spai@do. No obstante, el ritmo
privatizador fue desigual a lo largo del perioda.dtapa inicial, coincidiendo con
la privatizacion espontanea y con la pequefia a@bn, que requerian
desembolsos de menor cuantia y procedimientos lpatsansferencia de la
propiedad mas simples, el proceso se realizé aeafoépida. Por el contrario, los
periodos en los que se emprendio la privatizacemtralizada y de las grandes

empresas publicas se progreso6 a un ritmo mas lento.

En una década de privatizacion, casi la totalidados$ activos empresariales
propiedad del Estado habian pasado al sector riwehdo la primera mitad de
la década de los noventa la de mayor actividadapzadora en volumen de
empresas afectadas. La privatizacion contribuy@ eeéstructuracion de buena
parte del tejido empresarial, favorecié el crecimoede los ingresos publicos
merced a las ventas de los activos estatales yasjesupuso la principal via de

entrada de grandes flujos de inversion extranjeeztd en la economia hungara.

¢, Ha tenido éxito la privatizaciéon en Hungria? ¢&ubhn sido los resultados para
la economia y para las empresas hungaras? En agitule trataremos de
contestar a estas y otras cuestiones realizand@lance de los resultados de la
privatizacion. Para ello debemos diferenciar dpsgtide resultados: por un lado,
los que se refieren a aspectos macroeconomic@sptesatizacion, y por otro, los
resultados cosechados por las empresas despuémaddénada y media de
privatizaciones. El balance de la privatizaciomdalizaremos a través del analisis
de diversas variables fundamentales como son: lemen de propiedad estatal
existente, el volumen de ingresos que el Estadabkenido con la privatizaciéon
de las empresas publicas, el grado de modernizgematuctiva derivado de la
privatizacion y la mejora en la gestion/eficiendealas empresas tras el cambio de

titularidad de los derechos de propiedad.
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IV.1 REDUCCION DEL VOLUMEN DE PROPIEDAD ESTATAL

Desde que en 1988 se aprobara por el GobiernDeeteto 94/1988 sobre
Privatizacion en Hungria se empled una politica de privatizaciéracterizada,
entre otros aspectos, por la amplitud y por lansdevelocidad con que se aplicd

dicha politica.

En 1989, los derechos de propiedad en Hungriaaeg@igndo mayoritariamente
de caracter estatal. El grado de estatalizaciota dedustria y el comercio era
préximo al 85%, mientras que en la agricultura, coimo siendo habitual desde
los afios cincuenta, no alcanzaba el 20%. Sin emparg2006, tras una década
de desestatizacion la propiedad estatal en la inaug el comercio apenas

representa el 7% y en la agricultura no alcahs&&.

Después de una década y media de privatizacicagsppiedad privada domina
la mayor parte de los sectores productivos de daarnia hungara. La industria
quimica y la farmacéutica, la industria petrolifgrade gas, la distribucion

eléctrica, la banca y los seguros, las telecomaitioas y la construccion, entre
otras, han sido privatizadas en su practica tadlid.as lineas aéreas, los
transportes publicos, la agricultura y las plantagrgéticas de combustibles
fosiles, estan ampliamente privatizadas. Mientizs @ ferrocarril, el transporte

fluvial, las emisoras de radio y television y lalustria nuclear, son sectores

estratégicos en los que la privatizacion se hasatio.

La participacion del sector publico en el PIB hinogha experimentado una
notable reduccion en la Ultima década. Se ha pasadma economia planificada
donde el Estado generaba en torno al 83% del PIE88, a otro escenario muy
distinto donde el sector publico representa el %2 un patrén similar al

mostrado por las economias de mercado occidentales.
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Cuadro 4.1. Principales activos en manos de la Soci  edad Estatal para la
Privatizacion
(millones de Forints hdngaros)

A 30 de junio de 2007

Activos de empresas de propiedad estatal 350
- De empresas que operan 127
Activos de sociedades de propiedad estatal 802.777
- De empresas que operan 802.456
Activos comprados o retirados 22.213
Tierras de cultivo 68.760
Stock de dinero 27.818

Bonos del Estado para cubrir las remuneraciones a las

o 46.000
compafiias de gas
Cuentas pendientes de cobro 18.593
Total Activos 987.942
Pasivos -204.615
Total activos menos pasivos 783.327
Fuente: Hungary State Audit Office.
Cuadro 4.2. Numero de empresas publicas en Hungria
(A 30 de junio de 2007)

Empresas de propiedad estatal operando 0

En liquidacion 45

Bajo ajuste 6

Saneadas 436

Total de empresas privatizadas desde 1/1/ 1288

1990
Fuente: Hungarian Privatization and State Holding Company (APV Rt).

Al comienzo de la privatizacién en 1990, el nimaéeayrandes empresas estatales
que aguardaban su privatizacion ascendia a 1.858ed\ados de 2007, tan solo
120 compafias de propiedad estatal seguian ope(ahamarian Privatization
and State Holding, 2007).
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De las que seguian operando, 84 esperan ser pagas y sélo 36 de ellas se
prevé que permanezcan bajo propiedad del Estaalga plazo. De estas ultimas,
en 22 la propiedad es de titularidad publica, erel2Estado mantiene la
participacion mayoritaria del capital social y s 12 restantes la participacion

estatal es minoritaria pero manteniendo en cinoesths la “accion de oro”.

Los datos son inequivocos, en Hungria se ha prédwei cambio en la estructura
de la propiedad a lo largo de la ultima décadahlgueraido consigo la reduccion
de la participacion del sector publico en la ecoi@oynha despojado al Estado de
su papel de principal suministrador de bienes yiges y de empleador. Sin

embargo, siguiendo el patron de los paises detsunen Hungria ha preservado
la participacion del Estado en algunas actividadesnomicas consideradas

estratégicas para el interés econémico nacional.

En este sentido, a pesar del sistematico desmamégl del sector publico y de
la privatizaciéon de la propiedad del estado, lantadiva de privatizacion en
Hungria contiene una lista completa de las compaiiia deben permanecer total
o parcialmente bajo propiedad estatal duranteri@siqos afos.

La ley establece cuatro factores que deben sedagnen cuenta por el
Parlamento, que es el 6rgano competencial en estieriey a la hora de decidir

gue propiedades debe mantener el Estado a largo: pla

En primer lugar, los activos deben contribuir gr@stacion de un servicio publico
nacional, es decir deben ser empresas de utilidatica. En segundo lugar, los
activos deben servir a los objetivos estratégiceslad politica econémica del
gobierno. Tercero, los activos deben contribuires@rvar la defensa nacional, la
seguridad del estado, el medio ambiente, los ebtculturales y cientificos y
otras areas concretas generalmente no rentabkeglpsector privado. Y en cuarto
lugar, que la propiedad estatal a largo plazo dpyss empresas de acuerdo con
lo estipulado por la ley de concesiones adminisgasat
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Por otro lado, la ley de privatizaciones estableoce carécter general que la
participacion perceptiva del Estado en una emppébéica debe ser al menos la
mitad mas uno de los votos. Sin embargo, la leg@hgpreve, bajo circunstancias

excepcionales, que el Estado mantenga una padigipanayoritaria estratégica

del 75% de los votos o una participacion minostade bloqueo, que venga a
representar Unicamente el 25% mas uno de los Vetogdo caso, el Estado trata
de garantizar su necesaria participacion en la tdendecisiones estratégicas de
las empresas. En este sentido, la ley no permédagparticipacion del Estado en

empresas que van a seguir siendo de capital pigsiaaonferior al 25% mas uno

de los votos.

Por otro lado, la ley de privatizaciones tambiéal@dece diferentes categorias de
empresas que mantendran el capital publico a lplago, tales como: las lineas
de autobuses urbanos y regionales, las empredaslagr las empresas forestales,
las empresas consideradas de importancia estratgdas empresas que operan

con un Unico establecimiento.

A mediados de 2007 el nimero de compafiias pulgjicapermanecian en manos
del Estado bajo la supervision de la Sociedad &sgra la Privatizacion
Hungara (APV Rt.) era ciento veinte, de las cualgsardaban su privatizacion

ochenta y cuatro.

En veinticuatro de ellas el estado conservaba @l@el capital social, entre las
cuales se encontraban la empresa vinicola Tokadkedohaz, la hidroeléctrica
Tiszaviz Kft., la entidad bancaria Eximbank, la paiia de seguros de crédito a
la exportacion MEHIB, la organizacibn nacional deuestas y loterias
Szerencsejaték y 19 empresas forestales.

En otras cinco el Estado mantenia el 75% del degotaal, se trataba de grandes

compafias agricolas que abastecian al mercado rfeudgabuena parte de los

alimentos que consumian.
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En otras treinta y dos empresas la participacidatasen el capital social
representaba la mitad més uno de los votos, eltdiese encontraban la empresa
MVM dedicada a la distribucion eléctrica, la nasi@dlAHART, la compafia de
radiodifusion Antena Hungaria, la empresa inforoaati Martonseed, la
explotacion de turismo cinegético Labod-Mavad,ndustria sanitaria GYSGY-
REHAB, la editorial Nemzeti Tankoényvkiadd, la enmgaeReorg y otras 24

empresas publicas de autobuses.

En otras tres empresas, las aerolineas hingarasEMAIla industria de
porcelanas Herendi Porcelan y la consultora Tedto I participaciéon que se

habia reservado el Estado alcanzaba el 25% méadeaulos votos.

Y finalmente, en las nueve empresas restantestadaesnantenia la “accion de
oro” pudiendo influir decisivamente sobre la toma decisiones de empresas
como la petrolera MOL, la farmacéutica Hungaroplerna industria de
porcelanas Zsolnay Porcelangyar, la empresa om@@mia de ferias y
exposiciones HUGEXPO, KAGE, la compafiia de alimgwetin denominacion de
origen Pick Szeged y la agroindustrial HERZ Szadgdni y la inmobiliaria CD
Hungary.

Los ingresos obtenidos

Desde 1990 hasta finales de 2006 los ingresos idbtemor los organismos

hangaros responsables de la privatizacion de lapremas del estado han
ascendido a mas de 1,7 billones de Forints (12.80lones de dodlares

aproximadamente). La mayor parte de esos ingresa@®rscentraron durante la
segunda mitad de la década de los noventa, cagncidicon los primeros afios de
privatizacion y con la venta de las empresas pablide mayor relevancia
econdmica. Con posterioridad a esa fecha, lossogrpor privatizaciones se han
ido reduciendo paulatinamente conforme se redutialmero de empresas

privatizables, si bien en algunos afios se hantradsingresos més altos debido
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a la venta puntual de algunas participaciones deesas industriales que habian
guedado pendiente de privatizacion o coincidieraohitos histéricos.

Mas de la mitad del total de los ingresos por pizeaion proceden de inversores
extranjeros (58%), seguido de lejos por los invesmacionales (27%). El resto
de los ingresos corresponden a los cupones de osangén ovouchers(10%) y

a los creditos emitidos (5%).

Cuadro 4.3. Ingresos de la Sociedad Estatal parala  Privatizacion y sus
predecesores legales
(1990-2006 en miles de millones de FHU)

En Divisas En Forints Créditos  Cupones de compensacion TOTAL
1990 0,53 0,14 0 0 0,67
1991 24,61 5,74 1,01 0 31,36
1992 40,98 24,92 9,07 2,26 77,23
1993 110,67 22,96 21,72 14,56 169,91
1994 10,95 35,41 46,11 64,20 156,67
1995 411,50 35,4 3,99 30,15 481,04
1996 92,73 40,61 2,47 40,70 176,51
1997 208,64 108,22 0,31 23,20 350,37
1998 39,02 67,33 0,99 4,50 111,84
1999 69,53 62,11 0 0,87 132,51
2000 1,22 55,68 0 1,31 58,21
2001 6,13 44,96 0 0,64 51,73
2002 0 20,71 0 0,25 20,96
2003 3,08 148,97 0 8,23 160,28
2004 172,65 225,76 0 0,22 398,63
2005 59,67 95,15 0 0,04 154,86
2006 0 324,25 0 1,10 325,35
TOTAL 1251,91 1328,27 85,67 192,23 2858,13

Fuente: Hungarian Privatization and State Holding Company (APV Rt)
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Graéfico 4.1. Composicién de los ingresos por privat izacion
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En términos anuales, el mayor volumen de ingresosedentes de la
privatizacion se registré en el afio 1995, en elspiebtuvo casi el 28% del total
de los ingresos de la década, alrededor de 48inithdnes de forints. Este dato
significativo esta relacionado con la privatizacide las grandes industrias
energéticas que tuvieron lugar en ese afio, la Eapde Petrdleo Hungara
(MOL), otras compafias estratégicas cdrichtery Chinoiny bancos como el

Orsagos Takarékpénztatueron vendidas por sumas elevadas de dinerqudo

supuso un aumento significativo de los ingresosppimatizaciones de ese afio,
asi como una fuerte entrada de capitales extrangnmdorma de IED. Conviene
también sefalar que este hecho coincide tempor&neen la presentacion de la

candidatura de adhesion de Hungria a la Union Earop

En 1997, unos meses antes de que se abrieran hoemal las negociaciones para
la adhesion de Hungria, la Sociedad Estatal pgpevatizacion obtuvo de nuevo
una suma significativa de ingresos, 350 mil milbde forints, lo que representa
un 20% de los ingresos totales de la década. Eswdtado se deriva de la
culminacién de la privatizacion de algunas de mhaus$trias energéticas anteriores
y el inici6 de la privatizacion de otras grandepsreas como Matav, Raba, TVK,
MHB, lo que provoco también que en los meses gigesese registrara un fuerte

aumento de los flujos de entrada de IED en el pais.

En este sentido, si se observa el volumen de iagnesr privatizaciones para el

periodo 1990-2006 se puede ver que existe unaacmohcentracion de los

233



CAPITULO IV — Resultados del proceso privatizadoHeingria

mismos. En sélo dos afios, 1995 y 1997, se privatsd la mitad de los activos
en términos de ingresos para el estado. En tamtdagutres cuartas partes de los

ingresos obtenidos durante toda la década se doa@mel periodo 1995-1999.

Gréfico 4.2. Volumen de ingresos por privatizacione s en Hungria, 1990-2001
(miles de millones de FHU)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

Fuente: Hungarian Privatization and State Holding Company (APV Rt)

Hungria, a pesar de la autarquia de bloque ded®®$ socialistas, ya desde la
etapa anterior mantuvo unos niveles de apertusudgEonomia mayores que sus
socios comerciales del CAEM. Esos antecedentessretaciones exteriores han
permitido a Hungria partir de una situacion favégate cara al fortalecimiento y

establecimiento de vinculos comerciales con otedsgs, particularmente con los

paises occidentales de su entorno geografico cdemakia y Austria.

Desde el comienzo de las reformas, Hungria hawsids de los paises de Europa
Central que mejor ha sabido atraer a los inversexeranjeros. Ello le ha servido
para que buena parte de estos inversores occigertiayan participado como

adquirentes de muchas de las empresas privatizadas.

De todos los paises que han participado en la @rdpr empresas publicas
privatizadas, Alemania ha sido, claramente, laguad inversora en el pais, con
algo mas de 292 mil millones de forints entre 19D01. Seguida de lejos por
los EEUU (166 mil millones), Francia (103 mil mitles) y Austria (60 mil
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millones). Es significativo que entre los inversoextranjeros no aparezca ni uno
solo de los antiguos socios comerciales del blepeglista y que Unicamente la
Comunidad de Estados Independientes (CEI) hayaipado en docena y media
de transacciones, que ni siquiera alcanzan el 1%osléngresos totales por

privatizaciones entre 1990 y 2001 procedentesvirsores extranjeros.

Cuadro 4.4. Inversiones extranjeras en el total de  ventas por privatizacion, 1990-

2007
NUmero de Ingresos (miles de %
transacciones millones de Fiorints)

Alemania 125 292,56 22,60
USA 51 166,57 12,87
Francia 54 103,25 7,98
Austria 151 63,99 4,94
Bélgica 15 53,45 4,13
Holanda 23 43,84 3,39
Italia 28 34,88 2,69
Reino Unido 39 20,04 1,55
Suiza 21 64,35 4,97
CEl 17 10,23 0,79
Suecia 15 5,74 0,44
Finlandia 3 6,30 0,49
Grecia 4 1,92 0,15
Luxemburgo 7 1,60 0,12
Otros 33 9,13 0,71
Colocacioén Internacional

de Acciones 39 416,78 32,19
TOTAL 625 1.294,63 100 %

Fuente: Hungarian Privatization and State Holding Company (APV Rt). Los datos no
incluyen las inversiones en terrenos sin edificar.

Durante los diez primeros afios de privatizacionjage2.576 operacion&sde

privatizacion llevadas a cabo, la oferta publicahaeconvertido, tanto desde el
punto de vista de los ingresos como por el nUmeroperaciones, en el principal
método de venta de las empresas estatales hunJama en términos de

ingresos obtenidos, como en nimero de transac¢iehB5% de ambos ratios se

“2 Dentro de éste nimero de operaciones no se erameimcluidos los 11.000 pequefios
comercios que se vendieron dentro del programarei@rnvatizacion y que se realizaron en su
mayoria a través del método de subasta. Estasaipeea han sido recogidas en las estadisticas
oficiales de forma separada de las operaciones rid@tipacion de las grandes empresas
industriales y de servicios.
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realizaron a través de ofertas publicas. Estastasfecomprenden tanto las
realizadas de forma abierta a la libre concurremceo aquellas otras llevadas a
cabo de forma cerrada para un numero determinadeng@esas. También
incluyen aquellas ofertas realizadas a través d#agiones hechas por el

gobierno a determinadas empresas.

Gréfico 4.3. Volumen de ingresos por ofertas frente a otros métodos de
privatizacion, 1990-2000

Otros Métodos
45% del total de

ingresos — Ofertas
786.150 millones Publicas
de Fiorints 55% del total de
ingresos
960.850 millones
de Fiorints

Fuente: Hungarian Privatization and State Holding Company (APV Rt).

IV.2. BALANCE DE LOS PROGRAMAS DE PRIVATIZACION

Los programas de privatizacién aplicados en Hufiyeido largo de mas de una
década han cosechado individualmente resultadgsarés, sin embargo, en
términos generales han conseguido su objetivo @jties decir, pasar de un
sistema economico donde la propiedad de los med®sproduccion era

mayoritariamente estatal a otro donde la propiedlagrivada.
IV.2.1. El Programa de Pre-privatizacién o Pequefn&rivatizacion
La privatizacion de los pequefios comercios resuftééxito en su aplicacion,

debido al bajo nivel de inversibn necesaria para ctanpra de estos

establecimientos y a la sencillez del procedimigl@dransmision.

“3 No ha sido posible obtener datos en la AgenciaPdeatizaciones relativos al Segundo
Programa de Privatizacion, al Programa de Priveitiralniciado por el Inversor y del programa

deManagement Buy-Out
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De las once mil tiendas y pequefios comercios idatuiinicialmente en el
programa, se habian vendido 10.318 establecimiemtfisales de 1999. Estas
ventas representaban en términos de ingresosghazienda alrededor de 20.000

millones de forints

Los datos indican que en tan solo cuatro afios lsi@marivatizado el 96% de los
establecimientos adscritos, o que representab89@f de los ingresos totales
acumulados por la pequefa privatizacion, siendlm®wlos primeros afios en los
que se alcanz6 un mayor numero de privatizacionesreguciéndose

paulatinamente el nUmero de las mismas desde 29pad, 2001).

Cuadro 4.5. Ingresos procedentes de la Pre-privatiz  acion
(datos acumulados desde el comienzo del programa hasta final de cada afio)

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999

N°  comercios
registrados

N°  comercios
privatizados
Ingresos por
privatizacion 5.088 11.183 15.730 17.856 18.685 19.328 19.804 19.988 20.095
(mill. de forints)

10.240 10.760 10.929 11.014 11.024 11.037 11.054 11.057 11.057

4066 7.637 9.065 9.870 10.111 10.203 10.274 10.304 10.318

Fuente: INTOSAI, Privatization in Hungary 1990-2000, (Arpad 2000).

El programa de pre-privatizacion fue completado émito a excepcion de un
pequefio numero de empresas (menos de un 7%) g@igerom transferidas a

consecuencia de problemas legales o financieros@théieron posible su venta.

IV.2.2. El Primer Programa de Privatizacion

El programa se aplic6 muy lentamente en su comjesimeembargo el ritmo fue

acelerandose y a finales de 1991 diez de las cdagafiplicadas en el programa
habian sido reorganizadas y otras 4 estaban a paracser vendidas. Finalmente
fueron privatizadas sélo la mitad de las veinte resgs previstas, obteniéndose
por la venta unos ingresos de 22 mil millones dmt® Una cantidad alejada de

las previsiones iniciales manejadas por el Gobierno
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La otra mitad de empresas para las que estabasfares privatizacion tuvieron
gue ser liguidadas o cerradas al no poder aguahtaiapso del mercado interno
y la simultanea caida de los intercambios comegiakteriores con sus socios
del Este.

En definitiva, no se puede afirmar que el primergpama de privatizacién que se
llevd a cabo en Hungria fuera un éxito. Los erraesdebieron en parte al
empeoramiento del escenario econémico (caida denéwsados, cambios en la
regulacion, escasez de capital,...), pero tambiérpaate por el pobre papel
desempefado tanto por la Agencia de la PropiedadaEscuanto mas por las 250
compafias nacionales y extranjeras de consultcaiseesgoria que intervinieron en

los trabajos de privatizacion.

La reorganizacion de las empresas no supuso uaniecito automatico en su
eficiencia productiva, ni tampoco un incremento egah de inyecciones de
capital. Lo que si genero este primer programaufuerecimiento considerable de
potenciales compradores en busca de activos a Ipagrsos y un aumento
significativo de profesionales dedicados a la cttoga, auditoria y evaluacion de
empresas atraidos por las oportunidades de trglvgggocio existentes.

IV.2.3. Programa de Auto-privatizacion o Tercer Prggrama de Privatizacion

El programa se dividié en dos fases y afectd aotal tle 749 empresas con un
elevado capital social y una numerosa plantill&pleados. La responsabilidad

de su privatizacion recayo en medio centenar deesap consultoras.

En el transcurso del programa, que concluyé el 81lnthrzo de 1994, se

transformaron en sociedades mercantiles 478 engrBsgaellas, se llevo a cabo
una venta total o parcial en 412 casos. En lastelogras partes de las ventas
realizadas bajo este programa los compradoresrfueversores nacionales, entre
ellas varias correspondieron a compras realizadaop propios trabajadores de

la empresas y en algunos casos de hizo uso delabersde compensacion.
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IV.2.4. Programa de Venta de Acciones a Pequenosvirsores

El programa de venta de acciones a los pequefiassores iniciado en la
primavera de 1994 por el gobierno del Foro Demaraio contdé con el apoyo

de la coalicion gubernamental ganadora de lasieleex de ese mismo afio.

El nuevo gobierno abandoné el programa, a pesaexitel obtenido en su puesta
en marcha. Ello se debio a la preferencia del ngeimgerno por los métodos de
privatizacion, como la venta a inversores estraté&gique evitaran la dispersion
de la propiedad, sortearan la falta de capitalemédticos y favorecieran la
reestructuracion de las empresas. Como conseeugac¢odo ello, el volumen de

activos privatizados en este programa resulté makgi

IV.2.5. Privatizacién Simplificada

Este programa de privatizacion se articulé endtapas, alcanzando a un total de
138 empresas. 71 de ellas se incluyeron en la atagpal, 48 mas en la segunda
fase y las 19 restantes en la Ultima etapa. Tan 48l empresas fueron
privatizadas con éxito. El total de ingresos olatesipor este programa fue de 6,2
millones de forints, alcanzando el 52% del precedim de venta fijjado por las

autoridades y alcanzando algo mas de la mitad g@alsunominal de partida.

- Los “Créditos Egzisztencia”, también llamados Editss.

Los ingresos de la privatizacion procedentes de“@®ditos Egzisztencia”
concedidos han representado alrededor de un 4% slaria total, entre los afios
1990 y 2000. La mayor parte de ellos se concemtrarolos primeros afos de
privatizacion, en concreto entre 1993 y 1994 quaraaron sumas de veintilin

mil y veintinueve mil millones de forints, respeeimente.
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Cuadro 4.6. Ingresos por privatizacion procedentes de “Créditos Egzisztencia”
(miles de millones de Forints)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 TOTAL

0 1,01 9,07 21,72 29,27 399 247 0,31 0,31 0 0 68,15
Fuente: INTOSAI, Privatization in Hungary 1990-2000, (Arpad, 2000).

- El Programa de Acciones para los Empleados.

El importe total de ingresos por privatizacion avés de éste modelo ha
alcanzado los setenta mil millones de forints desd@nplantacion hasta el afo
2000. La mayor parte de las ventas por esta madhbldk privatizacion se

realizaron en los primeros afnos, siendo 1993 y 1894ue mayor volumen de

ingresos registraron, mientras que los ultimos &@ossido marginales tanto en el

namero de ventas realizadas como en el volumengiesos registrados.

Cuadro 4.7. Ingresos por privatizacion por la modal  idad de Acciones para los
Empleados
(miles de millones de Forints)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 TOTAL

2,0 242 21,7 10,0 8,2 4,1 0,2 0 0 70,4
Fuente: INTOSAI, Privatization in Hungary 1990-2000, (Arpad 2000).

- Privatizacion por leasing

Esta féormula de privatizacion, regulada por la L&y y la Ley LV, ambas de
1992, se ha usado en contadas ocasiones, quedaadbcgmente como
alternativa a la privatizacién de aquellas empregs@shabian tenido dificultades
para su venta o habian sufrido varios intentogltalde privatizacion.

Entre los afios 1993 y 2000 el numero de empresgwajeedad estatal que
habian pasado a manos privadas por esté métodaleram solo veintiocho, lo

gue venia a representar en términos de ingresededior de seis mil seiscientos
millones de forints. Estas cifras ponen de maniiés escasa utilizacion realizada

de este tipo de instrumento.
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- Vouchergde compensacion

Durante 1998 la Sociedad Estatal de Participacidh@sgara evalué cuantos
cupones de compensacion habian sido emitidos, asudrabian sido retirados,
cuantos continuaban en circulacion y si hubo un erdmimportante de
falsificaciones de los mismos. Al término de lagarel resultado de la evaluacion
fue que se habian emitidoucherspor un valor nominal de 142 mil millones de
forints hungaros. De ellos, la mayor parte, 127miilones de forints, habian sido
retirados por la Sociedad Estatal de ParticipasioBemil millones habian sido
retirados por la Oficina Nacional de Restituciontsos mil millones mas por la
Oficina Nacional de Propiedad.

Cuadro 4.8. Suscripcién de bonos de compensacion po r la Sociedad Estatal de
Participaciones Hungara
(Valor nominal sin incluir los intereses en millones de forints)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000  Total

Privatizacion 1.423 14.961 23.932 12490 10.933 8.753 1.477 407 807 75.183
Canje de Acciones 1539 6.865 16.332 2.732 15531 3.476 795 0 0 47.270
Renta Vitalicia 66 104 47  3.639 722 96 15 1 1 4.691
Total 3.028 21930 40.311 18.861 27.186 12.325 2.287 408 808 127.144

Fuente: INTOSAI, Privatization in Hungary 1990-2000, (Arpad 2000).

En total, en 1998 habian sido retirados cuponesipaalor nominal de alrededor
de 136 mil millones de forints. Por tanto, los aug®que quedaban en circulacion
representaban una cifra de seis mil millones dat®de valor nominal, sin contar
otros cinco mil millones en que se estimabanvimschersen manos del propio
Estado.

En el transcurso de la privatizacion, la Sociedadatal de Participaciones
Hungara ha calculado el valor nominal de Vosichers incluidos los intereses a
un tipo de interés predeterminado y sin tomar ersideracion el valor en bolsa.
Los resultados obtenidos indican que el tipo derést maximo alcanzado fue del
174,2%.

Los ingresos por privatizacion obtenidos a través Ids cupones de

compensacion, incluyendo los intereses, han aldanza cifra de 181 mil
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millones de forints entre 1992 y 2000. El tipo d&eiés medio de los cupones
retirados por la Sociedad Estatal de participaggnsus predecesoras durante el

periodo indicado fue del 138% (privatizacion 131%hgre swap 149%).

La Sociedad Estatal de Participaciones continué @fims con la retirada de los
cupones de compensacion que seguian en circula8idnien cada vez fueron

menos, dado el mas que avanzado proceso de pasiatizen el que apenas
guedaban empresas por privatizar que resultaractiafis para los poseedores de

cupones. En la actualidad el proceso esta concluido

RECAPITULACION

Los datos oficiales disponibles sobre el numercenpresas afectadas por el
programa de privatizacion , asi como los resultadescada programa por
separado, presentan ligeras discrepancias enti@ cpiie nos impide ser exactos
pero si afirmar que implicé a un total aproximaeédldB57 empresas, con un valor
contable de 1,8 billones de forints (Macher, 2008). Gobierno planteaba
privatizar en tres afos entre 500-600 grandes eapremientras que
encomendaba a la Agencia de la Propiedad Estata¢rita de otras 300-400
compafias. Estas previsiones tuvieron que seradassal encontrarse en su

desarrollo con algunos obstaculos que originarolmyaetrasos en su aplicacion.

Como se ha sefialado con anterioridad, la determmale vender las empresas
de propiedad estatal implicaba que, entre todos dbgetivos descritos
anteriormente, la maxima obtencion de recursosifieaos y la busqueda de un
inversor estratégico se impusieron sobre los d€Biasoneti, 1993). Es decir, los
objetivos econdmicos y presupuestarios predominaolore los politicos y

sociales.
En pleno cambio sistémico, al confluir una seriefatgores que hacian que no

existiese un entorno de mercado adecuado, resfiltih shaximizar los beneficios

del proceso de privatizacion,
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En primer lugar, la inexistencia de mercados naeradbs y la inestabilidad
macroecondémica que sufri0 Hungria en la primeradnde los afios noventa
limito la libre concurrencia y la rentabilidad paraEstado de los programas de

privatizacion.

La falta de mercados normalizados y el elevadol miee inflacion existente
durante el inicio de la privatizacion dificultarda valoracion de los bienes a
privatizar. Ademas, la pugna que mantuvo el Estaelosector financiero privado
por la captacién de los capitales internos presi@nélza los tipos de interés,
encareciendo la financiacion de las inversionesdoTello, representd un
desincentivo para los inversores nacionales y jemas, |0 que se tradujo en una

menor concurrencia y rentabilidad de las operasione

En segundo lugar, la ausencia de un marco jurididastitucional adecuado
dificultd la transparencia, la publicidad y la Bbconcurrencia en el proceso

privatizador.

Instituciones econdmicas esenciales para la apicade la politica de
privatizacion como la bolsa de valores, la banteagda comercial, la agencia de
privatizacion o el tribunal de la competencia, amenzar la privatizacion no
estaban constituidas o su experiencia era muydiaijt dificultando la gestion
eficiente de las ventas de activos publicos (Latreed999). Esa falta de
experiencia, junto con la limitada disponibilidasl r@cursos, obligd en numerosas
ocasiones a buscar la intermediacion de otradungines privadas como la banca
o las empresas auditoras multinacionales con s#ergarticulares, lo cual
afectaba negativamente a los principios de traegpa y libre concurrencia. Del
mismo modo, la ausencia de un cuadro normativogquantizase la proteccion y

el ejercicio de los derechos de propiedad restdlisopa la concurrencia.
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El tercer factor que influyé sobre los principics ld privatizacion fue la escasez
de recursos financieros internos, afectando edpsmmée a la concurrencia y la

rentabilidad de las operaciones.

La busqueda del principio de rentabilidad situéuaa posicién aventajada a los
inversores extranjeros, los directores de las gsmrampresas, aquellos grupos
sociales que se habian enriquecido con las refopmegedentes y los segmentos
de la poblacion que mejor y mas rapidamente setadeipa los cambios (Luengo,

1994).

La dificil situacion econdmica que atraveso el pars particular el insuficiente
ahorro doméstico, dificultd la concurrencia de Iogersores nacionales, una
circunstancia que se agravo aun mas por la detilid sistema bancario y
financiero incapaz de prestar capitales suficient@sa cubrir un proceso
privatizador de tal magnitud. Esta circunstancianegd una asimetria entre
inversores domesticos y foraneos a la hora de coneula venta de los activos

estatales.

En cuarto y dltimo lugar, la asimetria en la infagidn fue otro de los elementos
habituales de los programas de privatizacion. Bagge la mayoria de las ventas
se publicitaron, la desigual informacion partia debmento anterior a la
privatizacion, ya que quienes dirigian las empresadrabajaban en las
administraciones publicas manejaban mas informacjge el resto de los
individuos, lo que les ponia en una posicion detajana la hora de la
privatizacion. Ademas, los directivos de las emgmesn muchas ocasiones fueron
los encargados de preparar las propuestas deipaisi@an, con lo que actuaban en
la doble condicion de vendedores y compradoresinfamaciéon privilegiada
sobre la situacion patrimonial y economica de lgpresa, asi como de los
procedimientos de privatizacion y financiacion,df@ocontravenir el principio de

transparencia y alterar la libre concurrencia.
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Estos cuatro elementos esenciales contribuyeroruea lg privatizacion en
Hungria, mas alla de conseguir el objetivo basieotrdspasar la mayoritaria
proporcion de propiedad estatal a manos privadasgermrealizara en un contexto
con las condiciones adecuadas que garantizaraneshb#é maximo rendimiento

econdémico y también social de la misma.
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- CAPITULO V-
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA: LOS FACTORES
DETERMINANTES Y SUS EFECTOS EN LA
INTERNACIONALIZACION Y DINAMICA ECONOMICA

"Si buscas resultados distintos, no hagas sfempre lo mismo"
Albert Einstein

INTRODUCCION

Uno de los objetivos principales del gobierno hilaga lo largo de la ultima
década y media ha sido la inserciéon de Hungria @ednomia internacional. Para
ello las autoridades han tratado, entre otras rasdide favorecer la entrada de
capitales extranjeros, especialmente a través@e IE

El proceso de privatizacion ha contribuido positieste a la consecucion de ese
objetivo, ya que una via principal de entrada de #& Hungria ha sido a través
de la venta a inversores extranjeros de un nutridoero de grandes empresas

estatales en sectores estratégicos.

Con ese enfoque, el gobierno hungaro inici6 desdeprimeros afios de la
transicion las reformas necesarias para liberal@zmmovimientos de capitales
hacia el pais, al mismo tiempo que iniciaba un gsoale apertura comercial. Las
principales medidas adoptadas estaban encaminadasnmar las medidas
discriminatorias, permitir a los inversores exteang participar en los recién
iniciados procesos de privatizacion, incentivar cbeaneficios fiscales las

inversiones extranjeras y proteger las mismas can marco normativo
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transparente y estable que garantizara la repatiade los beneficios y

minimizara el riesgo de expropiaciones y nacioaalianes.

A mediados de la década de los noventa, Hungriaaisa entre los paises de la
region por su acierto en la atraccion de capitakdsanjeros. El pais se habia
convertido en el primer receptor de IED de la za@idhien con voliumenes de

entrada inferiores a los recibidos por paises eotades de tamafo y desarrollo

relativamente similares (Halpern, 1995).

Los primeros analisis realizados sobre el éxitoladeconomia hdngara en la
atraccion de capitales extranjeros sefalaban cdemeatos determinantes la
estabilidad politica y econdmica del pais y el radeoc caracter liberal de su
politica econdmica en cuanto a la entrada de IERangY 1993). Aspectos
esenciales que, al parecer, fueron valorados mayiy@mente por las empresas

inversoras a la hora de decidir su inversion eed#on.

Otros anadlisis posteriores (Hunya, 1997) también paesto el énfasis en la
importancia que tuvieron las reformas previas deladas en Hungria durante la
década de los ochenta, todavia bajo el régimen mistay que permitian la

entrada de IED y la constitucidon de empresas miEags analisis sefialan que
esas reformas precursoras, junto con una politiceatizadora claramente

orientada a los inversores extranjeros, fuerorfdotores claves del liderazgo de
Hungria en la atraccion de capitales durante tagra mitad de los noventa.

No obstante, parece logico pensar que ademas ddetErminacion y el
compromiso de las autoridades hdngaras con lasmraoy su mayor o menor
destreza al aplicar las politicas de privatizacitan,atraccion de inversiones
extranjeras esta también relacionada con las egiaat de las empresas
multinacionales y las ventajas de localizacion godia ofrecer un pais como
Hungria. Todo ello en un escenario internacionataatarizado por la

globalizacion y el influyente proceso de integracé@ondmica europea.
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Por otra parte, la IED ha generado una serie drosfeobre la economia hungara
gue deben ser analizados, en particular aguellesegtan relacionados con la
modernizacion y la reestructuracion productiva ynercial (Barrel y Holland,
2000; Hunya, 2004; Landesmann, 2000). La IED afadformacion de capital
fijo del pais receptor y esta estrechamente relada con la modernizacién de
una parte de la estructura productiva, principatmenia transferencia de
tecnologia e inversiones de capital. Asi mismo,bi@m se puede tratar de
establecer relacion entre la IED y el comercio mottever la relacion que existe
entre el sector exportador y las empresas conaslgmbr capital foraneo y
analizar su composicién y distribucién geografRasulta conveniente valorar las
consecuencias de estos cambios recientes y compebbiampacto que han

generado sobre el crecimiento y el desarrollo exiocmdel pais.

En definitiva, este capitulo tiene el propdsitamastrar la evolucidon de la IED en
Hungria a lo largo de la ultima década y mediaangrar las causas que explican
el éxito relativo alcanzado por el pais en la a&itac de capitales foraneos.
Ademas, pretende analizar el papel que esas iowessihan tenido en la
transformacion de la estructura productiva y comegue presenta Hungria. En
este sentido, se tratara de contrastar dos cuesti@n primer lugar, que la
evolucion y el volumen de entrada de flujos de Hdberia estar relacionada con
el desarrollo del proceso de privatizacion; y egusdo lugar, si la IED ha

contribuido de manera relevante en la modernizagiinsercion de Hungria en la

economia mundial, tal y como sostiene una parta literatura econdmica.

El capitulo esta estructurado de la siguiente nazaregr primer lugar, se presentan
los principales fundamentos tedricos de la IEDjdratn mencion a los factores
gue la determinan y los efectos que puede provechre la economia. En

segundo lugar, recoge la evolucion y la estructigda IED en Hungria y los

factores determinantes de atraccion, centrandotdaci@n en el proceso de
privatizacion, asi como las ventajas de localizacio las estrategias de las
empresas multinacionales, con el objeto de estbles causas del éxito de

Hungria en la atraccion de capitales. En tercearluge evalla el impacto de la
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IED en la economia hangara para establecer el diveéhfluencia de ésta sobre
las transformaciones estructurales y en la intéwnatizacion productiva.
Finalmente, el capitulo termina analizando las geatvas futuras de la IED en

Hungria y concluye con una recapitulacion de Igsltados obtenidos.

V.1 LOS FACTORES DETERMINANTES DE LA IED Y SUS POSIBLES
EFECTOS EN LA ECONOMIA. FUNDAMENTOS TEORICOS

La definicidbn generalmente aceptada de IED es tabkexida por el FMI y la
OCDE que la definen como aquella inversién quebésta una relacion a largo
plazo entre inversor y receptor y el deseo de obuie una entidad mercantil
residente en el pais origen de la inversion (enapreatriz) sobre otra entidad

residente en un pais extranjero.

La IED abarca tanto las transacciones inicialesedas dos entidades como todas
las subsiguientes transacciones entre ellas y Edridiales extranjeras. Por otro
lado, los flujos de IED envuelven el capital préwjstanto directa como
indirectamente, por el inversor a una filial y wieesa, pudiendo tomar forma de

capital en acciones, beneficios reinvertidos y téhd préstamos intraempresa.

Una vez enunciada esta definicion general de lad&iviene sefialar que existen
diferentes tipos y que dependiendo de la formaégtee adopte los efectos sobre la
economia receptora pueden ser también diferengeslakificacion mas utilizada

es la realizada por John H. Dunrifhgasesor de la UNCTAD, la cual diferencia
entre cinco flujos de inversion: los que buscamnsws naturales y humanos con
unas determinadas caracteristicas, los que deseatmosimercados interiores o
adyacentes, los que persiguen la eficiencia a dral@ la explotacion de las

economias de especializacion y, por ultimo, las lquscan activos estratégicos

creados, como la tecnologia o las capacidadesiaegaas.

“Dunning, J.H.(1994): Reevaluating the benefitsDf.
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También, pueden utilizarse otras tipologias deER, lcomo las que separan las
inversiones nuevas, que son las que realiza unaesmuando invierte por
primera vez en un pais, y las inversiones secuescique son las realizadas por
empresas ya establecidas. Asi mismo, otra clasificade la IED empleada a
menudo es la que distingue entre inversiones amtgplgreenfield investmeyt

que se produce cuando una empresa multinacionastblece en un pais
extranjero construyendo sus plantas productivdas ynversiones a travées de la

adquisicion o fusion con una firma local existente.

El desarrollo de una teoria explicativa del fenémee la IED se produjo a partir
de la segunda mitad del siglo XX. El final de lay&eda Guerra Mundial propicio
la internacionalizacion de la produccion y con data&xpansion de los flujos

internacionales de capital.

La teoria sobre los movimientos de capital inteéorades y, en particular, sobre
la IED, ha evolucionado muy rapidamente, al comgées lo hacia también la

teoria del comercio internacional. La superacioniademodelos basados en la
existencia de competencia perfecta en los mercagdosomo las limitaciones de
los modelos neoclasicos, que explicaban los fldescapital basandose en las
diferencias factoriales entre paises, han favooeda aparicion de nuevos

enfoques que sefialan como principales variableficatipas de los flujos de

capital el comportamiento de las empresas mulmabés y las caracteristicas de
los territorios. Estas nuevas teorias sostienen lguiateraccion de esas dos
variables influye de manera significativa y deterania forma de insercion y, por
consiguiente, el impacto de la IED en la econora@ptora. A continuacion se

hace una sintesis de los distintos enfoques tesOnés representativos.
V.1.1 El enfoque neoclasico
Las primeras aportaciones teodricas sobre los fextodeterminantes de

localizacion de los capitales internacionales sabéscieron sobre la hipétesis de

competencia perfecta, siendo Mundell (1957) unsuweprincipales exponentes.
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Este autor, partiendo de la teoria neoclasica deheccio internacional

desarrollada por Heckscher y Ohlin (1933), quiemesti vez se nutrieron de su
predecesor Ricardo (1821) y su teoria de las \entepmparativas, planteo la
hipotesis de que los movimientos internacionalesaghital estaban determinados

por las diferencias en las dotaciones factoriatgivas de los paises.

El modelo de Mundell mostraba cémo, a partir desusupuestos simplificadores
y en un entorno de competencia perfecta e inexistetle barreras a la libre
movilidad de capitales, éstos deberian fluir ddsdepaises donde la dotacién
relativa de este factor fuera abundante hacia Bguetros paises con menor
dotacion o escasez relativa, hasta que las protiadies marginales de los
factores y sus retribuciones se igualasen. Nurk883), Ohlin (1933), Iversen
(1935) explicaban los movimientos internacionales capital en términos de
precios relativos de los factores o diferenciakegiplos de interés. Suponian que
los movimientos internacionales de capital se pr@u por la diferencia que
existia entre los tipos de interés de los paisggipantes. Este enfoque mantenia
gue los tipos de interés variaban en funcién ddifasencias en las dotaciones de
factores (trabajo y capital) alcanzando un equdilsteterminado debido a los
movimientos de capital de los paises con un tipinti¥és bajo hacia aquellos
con un tipo de interés mas elevado. Este equild®ialcanzaria en caso de existir
mercados internacionales de capital perfectosperglie se llegaria a un unico

tipo de interés mundial.

Segun este enfoque neoclasico, la entrada de legpifeaneraria un efecto directo
positivo en el pais receptor, ya que provocariaumento de la produccion y, por
tanto, de la renta nacional, ademas de generamej@a en la asignacion de los
recursos. Por otro lado, también se produciriafaat@ indirecto positivo, dado

que favoreceria la difusion de tecnologias y caonmmitos, los cuales son

considerados bajo este prisma bienes de libre apaea los agentes del mercado.

Sin embargo, el modelo neoclasico ha recibido pléki criticas centradas

principalmente en, igual que ocurria con la tedr&dicional del comercio
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internacional, su escaso realismo. Este modelo esientas hipotesis de partida
como la eficiencia de los mercados, la no existéedei barreras al mercado y a la
competencia, la inexistencia de costes en el acadsoinformacion o e libre

acceso a la tecnologia, que se alejan de formadewable de la realidad.

En primer lugar, la teoria neoclasica no distingeriére los diferentes tipos de
flujos de capital. Por consiguiente, la IED eraata como cualquier otra variante
de capital. Seria Hymer quien en 1960 plantearia, primera vez, la

conveniencia de diferenciar las inversiones digecta otros tipos de flujos de

capital y su relacién con las estrategias de lasdgs empresas multinacionales.

En segundo lugar, la experiencia de las ultimasadbs muestra que los modelos
clasicos de movimientos de capital no explican adéamente los flujos de
capital que se realizan entre paises. Segun l@ateeoclasica tales flujos tendrian
origen en paises en los que el capital sea unrfegdiivamente abundante (y por
tanto con un precio relativamente bajo) y tenddamo destino paises en los que
haya escasez relativa de ese factor (y por tamiocunoprecio mas caro). Asi, el
capital en la practica fluiria principalmente detaepaises desarrollados (donde
el capital es mas abundante) hacia los paisessanrdiéo (donde el capital es mas
escaso) Yy si bien esto ocurre, el modelo neoclasicexplica los flujos entre
paises menos desarrollados y de éstos hacia ea@momds desarrolladas; como
tampoco explica el hecho de que la mayoria deDasirealicen entre los propios
paises desarrollados que tienen niveles factorsateitares>.

En tercer lugar, la experiencia empirica ha mosti@ddramente, en contra de lo
postulado en el enfoque neoclasico, que la tecfolog ha resultado ser un bien
de libre acceso para los agentes del mercadontabcio, el acceso a la tecnologia
viene determinado por la manera en que se formosaderechos de propiedad en
la economia, por el nivel de conocimientos preyida capacidad de adaptacion
de quien va a acceder a ella (Dosi, 1988) y, adepmiida actitud mantenida por

las empresas propietarias, que por lo general aelersunostrarse impasibles ante

4 Asi se desprende de los informes estadisticos W&ICTAD (World Investment Report) de los
ultimos afios.
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la posible pérdida de la posicion de ventaja geedmfiera la tecnologia (Gorg y
Greenaway, 2001).

Estos inconvenientes que presentaba el modelo woiwveal obligaban a
abandonar sus supuestos de partida e introduos otés acordes con la realidad,
tales como la existencia de competencia imperfaeagdimientos crecientes,
economias de aglomeracion (externalidades vincsilaglala concentracion

espacial) y la existencia de barreras de accestegmologia.

V.1.2 Los enfoques tedricos modernos

Dadas las limitaciones que el supuesto de mercpddectos imponia a las
explicaciones de los flujos internacionales deteapn general, los investigadores
han tratado de explicar en las Ultimas décadadersdeneno desde la perspectiva

de la existencia de mercados imperfectos.

La teoria de la IED se ha visto nutrida durantetléimo medio siglo por
numerosos planteamientos teérfodluevos enfoques que centran su andlisis en
un extenso numero de variables explicativas o oht@ntes de la IED, pero que
podrian agruparse de manera genérica en dos aspeutionero, en el
comportamiento y las estrategias que siguen lasremap transnacionales vy,
segundo, en las ventajas de localizacién de lasrsiones atendiendo a las
externalidades que se desprenden de la concemtrespacial, la importancia de

los costes de transporte y el acceso a los mercados

“ para profundizar en el tema véase: la teoria aedanizacion industrial de Hymer (1960), el
paradigma de las imperfecciones del mercado delébedger y las aportaciones posteriores de
Calvet (1981), la teoria del ciclo de vida inteinaal del producto de Vernon (1966), la teoria de
la internalizacion de Buckley y Casson (1976)lara de la apropiacion de Magge ( ), la teoria
de la diferenciacion del producto de Caves ( )telaria de la escuela japonesa de Kojima y
Ozawua (), la teoria de las areas monetarias iterA|1970), las teorias basadas en la rivalidad
entre empresas de Graham (1978) y la teoria exdédti Dunning (1977 ).
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La teoria ecléctica

Uno de esos nuevos planteamientos se concretd &gl ecléctica de la
produccion internacionalformulada por Dunning en 1977. La principal hgsi$
que este enfoque tedrico establece es que una sanm@alizara una inversion
internacional cuando se cumplan tres condicionescguastituyen el denominado
paradigma OLY": propiedad, localizacién e internalizacién. Sé6 ae producira

IED y el proyecto tendra éxito.

Segun dicha teoria, la empresa inversora debe pase@rimer lugar, ventajas
netas frente a empresas de otras nacionalidadele gueemitan una posicion de
ventaja en un determinado mercado. Por ejemplo, patante, una mejora
tecnologia o una mejor imagen de marca. Estasjasrga denominan ventajas de
propiedad y en las primeras versiones de estaatsericonsideran un elemento

endogeno a las empresas que las poseen.

En segundo lugar, deben existir ventajas de la@Ebn, es decir, la empresa debe
de encontrar mas beneficioso el utilizar esas yefaera que dentro de su pais.
Los bajos costes salariales, la disponibilidad eeunsos naturales, mercados
amplios o en expansion, proximidad geografica alientes e incentivos fiscales

son algunos ejemplos de este tipo de ventajasjdayadas por esta teoria como

elementos exdgenos a la empresa.

En tercer y ultimo lugar, para Dunning debe haleetajas de internalizacion, o lo
que es lo mismo, que la empresa inversora mulbnatiobtenga un mayor

beneficio o le resulte mas eficiente explotar esar#ajas por si mismas (0 a
través de una filial) que el que obtendria de veag® alquilarlas a otra empresa
local; es decir, existen mayores beneficios alrinatézar las ventajas como una
extension de sus propias actividades que al editearias a través de licencias o
contratos similares con otras firmas. Esta situac#gs resultado de las

imperfecciones del mercado digputs intermedios o de tecnologia, como por

47OLI es el acrénimo del inglés Ownership, Locagm Internalization.
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ejemplo: diferencias en la organizacion empresaviatliferentes niveles de

desarrollo tecnoldgico.

De este modo, el autor sostiene que en base seksdndiciones expuestas se

podrian explicar todos los flujos de IED emprendido

Asi mismo, el enfoque ecléctico introduce a losnéggeconomicos, en este caso
empresas multinacionales y territorios, cada unadtode ventajas especificas,
como elementos determinantes de los flujos de snwer En este sentido, la
interaccion de ambos determinara la forma de iseterritorial de la empresa
multinacional y, por consiguiente, los impactoslaléED sobre la economia del
pais receptor. Todas estas ventajas, que derivaa é&istencia de fallos de
mercado como la informacion asimétrica, el riesge mhitacion, los
incumplimientos de contratos, etc, (Markusen, 19%kyven a Dunning para
vincular la decision de invertir en el extranjertaa caracteristicas propias de la

empresa, a las del sector o industria y a lasalsIneceptor de la inversion.

El autor destaca que esta teoria no puede preldegropension de un pais,
industria o empresa a invertir en el extranjerqygaree si permite realizar una
hipotesis a cerca de que al menos algunas de fdajag® mencionadas no se

encuentran uniformemente entre los paises, indgstrempresas.

Si se analiza la propuesta de Dunning se puedevasgie su teoria es fruto de
la fusidn de tres teorias previas: la teoria dadanizacion industrial, la teoria de
la localizacion y la teoria de la internalizaci@sté ultima derivada de la teoria de
los costes de transaccién).Como resultado, lavéme®jas que establece su teoria
se pueden relacionar con estas tres teorias: tégj&e de propiedad se derivan de
la teoria de la organizacion industrial, las veagale localizacion con la teoria del
mismo nombre y las ventajas de internalizacion legnteorias de los costes de
transaccion y de la internalizacion. Por todo déogontribucion de Dunnig es
haber ofrecido un marco mas general y completasi€iktintas teorias existentes

y advertir de las limitaciones que cada una desdikene por separado para
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explicar los elementos determinantes de la IEDgrygtro lado, sefalar la utilidad
gue en conjunto posee la teoria para explicar akjwaspectos del patrén de

comportamiento que sigue la IED.

Las criticas a esta teoria se han centrado esmecitd en dos aspectos. El
primero ha sido que la teoria explica solo parcélte la IED puesto que expone
claramente el comportamiento de ésta cuando l&aealas grandes empresas
multinacionales que adoptan formulas de integraciértical en el ambito
internacional, pero no es igualmente clara confdasiwulas de inversion que
suelen adoptar las pequefias empresas para expagmlies exterior utilizando las
joint venture las fusiones o las adquisiciones. El segundoaydgpcriticas se han
centrado en que las variables que expone son taerogas que derivan en una
descripcion de elementos determinantes de la IEDmgutienen gran poder de
prediccion. Este problema tiene su raiz en el heehque la teoria ecléctica auna
las contribuciones de distintas teorias, lo quereaamuchos de los defectos de
las teorias en las que se apoya a la hora de axpiertos aspectos de este tipo de

inversiones.

Las estrategias de las empresas multinacionales

Otro enfoque tedrico que estudia el fendmeno dEDaha tratado de explicar el
fendmeno considerando el comportamiento de las esaprtransnacionales un

elemento determinante en la conducta de ese tipovdesiones.

Vernon en 1966, a través de su teoria del ciclaidieinternacional del producto,

tratd de explicar, por una parte, las distintaggggor las que pasa un producto
desde que la empresa lo genera y lo saca al meheatid que se extiende a nivel
internacional, y por otra parte, las estrategiapmeuccion por las que puede

optar esa empresa en cada una de las fases.

Con este enfoque tedrico, el ciclo comienza cudadempresa descubre o crea

una necesidad que esta sin satisfacer (fase dent@zto). La cobertura,
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inicialmente en solitario, de esta necesidad |lenfigé gozar de un cierto poder
de monopolio, posibilidad que se convierte en umpartante incentivo para
acometer los gastos de I[+D y el riesgo necesarfa patener el producto
adecuado, por lo que en este primer estado la pcamu y la inversion se
localizar4 en el pais donde se ha producido laviwion A medida que el
producto se consolida en el mercado (fase de mednjaaparecen nuevos
competidores y, en general aparecera también unarata externa a satisfacer de
esos productos. En esa etapa la demanda del ppaalutienta y las economias de
escala y los costes se hacen mas importantes. Weostiene que en esa fase la
produccion se localizard en el exterior, principatte en paises de similar nivel
de desarrollo, para abastecer los distintos mescddnalmente, con el paso del
tiempo, el producto entrara en una tercera eta@se (e estandarizacion). A partir
del momento de maduracion la empresa debe dediaio @bastecer los mercados
extranjeros (exportaciones, licencias para prodast@xtranjeros, producir en
esos mercados previa inversion, etc). A la hortod&r esa decision la empresa
debera tener en cuenta los distintos costes deugeimoh en el extranjero, los
costes de transportes y otros costes de comeeaidliz, el tamafio del mercado y
las condiciones politicas, econémicas y socialégdais cuyo mercado pretende

abastecer.

Bajo la l6gica de Vernon cuanto mas extendido ekfgroducto y mayor sea la
competencia en la oferta, mayor peso adquirirardif@sencias en los costes de
produccion y existiran mayores incentivos para audocalizaciones de la
produccion que minimicen los costes, como puederpaises con un nivel de
desarrollo inferior, para de ese modo abaratacdsses de produccion y mejorar

su posiciéon en el mercado.

Asi mismo, segun esta teoria, el comportamientéacctipde una empresa
comenzaria por la exportacién del producto paratabar el mercado exterior vy,
posteriormente, optar por el establecimiento dentpta productivas en el
extranjero para abastecer dicho mercado. Es més difierencia de costes fuese

lo suficientemente grande como para compensarscdstéransportes, aranceles,
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etc., podria llegar a producirse un flujo de exgridnes con origen en paises

extranjeros y destino en el que genero la inversion

Cantwell en 1995 tratdé de contrastar dos de ladtégs establecidas por Vernon
para comprobar su adaptacion a la evolucién delDadn las ultimas décadas. En
primer lugar traté de contrastar la afirmacion de fas innovaciones casi siempre
se dan en el pais de origen de la empresa mutiimacinversora. La evidencia
empirica de los ultimos afios sin embargo muestraocta 1+D puede estar
dispersa geograficamente. Este hecho esta ligactinakpto de cooperacion entre
empresas y con la posicion que adoptan los proveggdos clientes a la hora de
disefiar y desarrollar los productos. En segundar]uigatdo de contrastar si la
inversion internacional la realizan las empresas lm®erazgo tecnologico, como
medio de aumentar su cuota en los mercados musdyalen la produccion
mundial. La justificacién teorica de esta hipdtess que la mayoria de las
empresas tecnolégicamente mas competentes tienearesecostes operativos
que sus competidores y obtienen una mayor calidael @roducto, lo cual les
genera mayores beneficios y aumentos en las cdetasercado internacionales.
la evidencia empirica, sin embargo, resta de nueEx@n a esta hipétesis ya que el
tipo y tamafio de empresas que internacionalizaactividad tecnolégica son
cada vez mas heterogéneos. En base a estos resufadtwell propone una
version mas moderna de esta hipotesis, mas ajustideealidad, sugiriendo que
los lideres tecnoldogicos son en el momento actaalavanzadilla de la
globalizacion de la tecnologia, es decir, del deHlarde redes internacionales
intraempresas que explotan el potencial diferend&lla localizacion de los

centros extranjeros mas eficientes.

En definitiva, existe un paralelismo entre los remuientos tedricos del modelo
del ciclo de vida del producto y los que se halizatio en el modelo actual de la
globalizacion de la actividad tecnologica dentrolake multinacionales. Ambas
explicaciones se centran en la importancia dedas@nias de aglomeracién local
y en el liderazgo ejercido por las empresas maszadkas tecnolégicamente. La

diferencia fundamental esta en que en el modelcidel de vida del producto se
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sefiala la existencia de un solo centro originagedd el que se proyectan al
exterior la innovacién tecnolégica, mientras que enplanteamiento de la

globalizacion la innovaciéon surge de muchos lugares

Al margen de la teoria de Vernon y Cantwell, lartura econdémica atendiendo a
las estrategias desplegadas por las empresas acidhiales divide las inversiones
directas en dos: horizontal, que es aquella quaguer ampliar la actividad de la
firma a nuevos mercadosnérket-seeking y vertical, que es aquella que se
realiza con el propésito de alcanzar un mayor grdelceficiencia dfficiency-
seeking. Segun Brainard, las empresas se expanden htaizmnte cuando las
ventajas de acceso directo a los mercados extoanjearreras al comercio, costes
de transporte y tamafio del mercado) son mayoresaguentajas de concentrar
la produccion en su pais de origen (rendimientogsimla creciente). Por otra
parte, la inversion vertical surge cuando las diferas en las dotaciones de
factores entre paises son lo suficientemente gsamal@ que las empresas puedan
explotarlas a través de la segmentacion de loseposcde produccion. Por
consiguiente, mientras el objetivo empresarial deinversion horizontal es
obtener beneficios de las ventajas de accedenasueercados, el objetivo de la
inversion vertical es la de beneficiarse de lagajas comparativas de cada pais
(Carr et al., 2001).

En este sentido, en las inversiones de tipo ha@tolas empresas filiales operan
con elevado grado de autonomia, ya que sueleesgonsables de la mayor parte
del proceso de produccion, y pueden desarrollaciaies con otras empresas
proveedoras o subcontratadas, asi como concedeciis de venta o de servicios
técnicos. Por el contrario, en las inversiones ige vertical, el conjunto de

proceso de produccién es controlado por la matazjue las empresas filiales no

producen toda la cadena de valor sino segmentiasrdisma (Fita, 2006).
Siguiendo este razonamiento, las inversiones de ugrtical, en tanto que se

centran principalmente en la explotacion de lasajas en términos de costes

factoriales, resultan ser mas vulnerables a la etengia de nuevas localizaciones
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que las inversiones de tipo horizontal, cuyas yastaon mas dificiles de
desplegar dada su naturaleza (Hunya, 2004).

Las estrategias de las multinacionales en un emteconomico globalizado son
reflejo del reconocimiento de la interdependeneiaedpacio geografico donde se
realiza la produccién y los mercados a los queingidh (Andreff, 1996). En un
intento de optimizar su actividad, las empresadinadionales pueden localizar
cualquier etapa del proceso productivo en funciénlaks particularidades y
ventajas que ofrezca cada territorio. De este mdak,comparfias combinan
ventajas de creacion y explotacion de recursos.dd@sultado de esta conducta,
los paises o las economias con elevado nivel dmafmén o desarrollo
tecnolégico pueden captar inversiones relacionamas actividades de I+D,
mientras que por el contrario, los paises o lasi@oéas menos desarrolladas y
con un bajo nivel tecnoldgico las inversiones puoederse limitadas a la

explotacion de sus recursos sin obtener un beaedfignificativo de las mismas.

V.1.3 Los efectos de la IED en la estructura proddaiva y en el comercio: la

evidencia empirica

Tedricamente, la IED puede generar sustancialesfibers para las economias
receptoras contribuyendo al crecimiento econome&dodna directa mediante el
aumento del stock de capital fisico en la econaetdaptora y de forma indirecta
a través de la transferencia de tecnologia y camienios, el desarrollo del capital

humano y la expansion de los mercados y del comexterior.

La literatura econdmica ha tratado de reconoceesisbn los efectos que puede
provocar la IED en la economia que las recibeesibargo, esta tarea no parece
ser cosa facil. La dificultad viene derivada delvaldo numero de variables que
intervienen en el proceso, que hacen que resulp®siiole en la practica una
generalizacion de los mismos. Por consiguientefesto global de la IED no esta
claro y se convierte en una cuestion empirica giri2003).
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Una cuestion clave que subyace en el andlisis slefliectos de la IED en los
paises de acogida es el hecho de que la entratiss arultinacionales no sélo
tiene efectos econdmicos sino que sus costes Yfitiesese trasladan a otros
aspectos de la realidad como la politica o el Isimmesocial. Mas aun, el propio
término de bienestar, aun desde un punto de vistaoeico, no es algo
claramente definible y muchas veces la valorac&nndpacto de la IED variara
segun lo que se entienda por una mejora de bienédsisto se debe afadir la
dificultad de diferenciar las consecuencias deagade la entrada de IED y
aquellas que provienen de otros fendmenos ligabdpsoaeso de globalizacion
gue actualmente tiene lugar y que no cabe dudastaanfluyendo de forma muy

significativa en las economias de todos los paises.

Otra cuestidon relevante y controvertida que subyatealgunos analisis de los
efectos de la IED es la modalidad de inversion geeutiliza. La literatura
existente diferencia entre la inversion realizadaliante fusiones o adquisiciones
de empresas frente a las inversiones de nuevaaplaatpercepcion habitual en
las economias receptoras supone que la IED mashleses aquella que se
incorpora inmediata y directamente a la capacidadygtiva existente, como las
inversiones de nueva planta; mientras que lasriasig adquisiciones son menos
deseables en tanto que s6lo se experimenta un @atelpropiedad y no existe
ninguna adicion al stock de capital o a la capacmraductiva. Obviamente, esto
no tiene porque ser asi, ya que si bien es cient® en el corto plazo las
inversiones realizadas mediante fusiones o adipigis pueden ser menos
positivas en términos de ampliacion del stock detak no es menos cierto que
los efectos de la IED no se limitan a la inversiaitial y esas fusiones o
adquisiciones pueden dar lugar en el largo plamyersiones posteriores, lo que
aumentaria la perspectiva de posibles beneficimslpaconomia receptora.

Por tanto, considerando estas dos cuestiones clawesesulta facil establecer
generalizaciones sobre los efectos de la IED, sparder categdricamente a la
cuestidn de si las inversiones de nueva plantanggores a las realizadas a través

de fusiones o adquisiciones. Quizas la mejor redpugea “depende”, ya que
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muchos de los efectos emergeran de forma indirgcdependeran de las
caracteristicas particulares de cada Pais o ecaremjeneral y de cada industria

0 empresa en particular.

Cuando se analiza la IED pueden sefalarse unatudultie efectos, ya sea

atendiendo al modo directo o indirecto como se fig@btan 0 a su caracter macro
0 microecondmico, aqui sélo nos centraremos end#osodos esos posibles

efectos: los que puede generar sobre la estrugtadactiva y sobre el comercio

del pais receptor, por tratarse de los dos aspe@sselevantes para el objeto de
andlisis de esta tesis.

En primer lugar, la literatura econdmica coincigesefalar que la IED puede
jugar un papel significativo en la reestructuracydmodernizacién productiva de
una economia. Las inversiones extranjeras ademasuplener un importante
aumento de capital, especialmente para aquelleggadn bajas tasas de ahorro
interno, son la principal via de transferencia elentlogia y de habilidades de
organizacién y gestion empresarial. El impacto adHD sobre el desarrollo
econdémico del pais receptor depende en gran met#idia dindmica de las
multinacionales en la transferencia de tecnologi@ogocimientos. Pero un
desarrollo econdmico sostenible necesita no sémtieada de nuevas tecnologias
sino también que estas supongan un cambio en racest productiva de tal
manera que se evolucione desde actividades detdxjalogia hacia otras de
mayor intensidad tecnoldgica.

El proceso de desarrollo tecnoldgico a escalariatgonal se puede dividir en dos
etapas claramente diferenciadas: la etapa de gédrerala etapa de transferencia
y difusién de la tecnologia.

En la primera etapa, tras desarrollar una ideagkggne una innovacién, se
prueba su funcionamiento y se introduce en el gogaoductivo. La mejor
forma de medir la generacion de tecnologia en goaamia es el presupuesto

destinado a investigacion y desarrollo (I1+D). Laltmacionales deben
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determinar no sélo la cantidad de I+D que van &zeraa nivel mundial, sino
también ddénde la desarrollaran. Pues bien, la eeideempirica muestra que la
actividad innovadora se encuentra concentrada §&kogr industrial y
empresarialmente, en unos pocos paises, indugteaspresas. En este sentido,
hay que destacar la existencia de cierta activitdh-D en las multinacionales
procedentes de paises en desarrollo, aunque éptneswna proporcion

insignificante con respecto al total de gasto énirundial.

En la segunda etapa, de acuerdo a lo que estdblémeria del ciclo de vida del
producto, las nuevas tecnologias tienden a seguirpmoceso de difusion
internacional, merced a la asimilacién que las esgs que operan en las distintas
economias hacen de las mismas una vez que sowmluailas por las firmas
innovadoras. Como empresas comerciales, las meithimaes en principio no
tienen interés en la transferencia de conocimieptelsapoyo a la innovacion en
las filiales extranjeras mas alla de lo necesaaira gl proceso de produccion. Los
paises en desarrollo, por tanto, no pueden esperarel hecho de abrir sus
economias a la IED implique automaticamente quenlatinacionales transfieran

su base tecnoldgica.

Esta trasferencia de tecnologia y conocimientqsusee llevar a cabo a través de
tres canales: mediante la concesion de licencia®Ey Kortum, 1996), mediante
las importaciones de bienes intermedios y de eqi@possman y Helpman, 1991)
y mediante la IED, en este Ultimo caso ya de naartirecta (entre las
multinacionales y sus filiales) ya de forma indiee(a través de lospilloverso
externalidadesque puedan generar) (Kokko, 1992; Dunning, 198&kusen y
Venables, 1999).

Los spillovers a su vez, pueden ser de dos tipos: verticalr{imtestrial) que se
realizan voluntariamente entre las empresas maitinales y los suministradores
locales con el objeto de mejorar los niveles dedinacién y automatizacion de
los procesos productivos (Dunnig, 1993; MarkusenvVenables, 1999); y

horizontal (intraindustrial) que tienen lugar de n@@ involuntaria entre las
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filiales y las empresas competidoras locales. Empreghero de los casos, la
decision de transferir la tecnologia respondend @eg a dos factores. El primero
es la estrategia corporativa seguida por la muliimal, que normalmente se
limita a una prolongacion de la tecnologia que gajhedado obsoleta en ciertos
mercados pero que dadas las caracteristicas de otrercados mas rezagados
pueden suponer una dilatacion del ciclo de vida pedducto a escala

internacional. Y el segundo es la capacidad ddiliakes, cuyo crecimiento y

desarrollo depende de forma critica del acceso evasutecnologias y del

aprendizaje requerido para dominar dichas tecradod?or consiguiente, en la
medida en que las filiales deben competir cada wé&s en los mercados
mundiales, los paises receptores de IED con baacidades y débiles sistemas
de aprendizaje tenderan a quedarse rezagadosmda fwogresiva respectos de

aquellos con capacidades mas dinamicas.

Finalmente, hay que sefalar que la transferenctaat®logia puede generar una
serie de ventajas como las que se acaban de deperib también puede implicar
una serie de riesgos como la inhibicién de las @dpdes de innovacion local.
Segun un estudio realizado por De Mello en 199§raxdo de complementariedad
entre las tecnologias antiguas y nuevas enconénadlss economias en desarrollo,
una vez considerados los efectos especificos da paik, sugiere que las
economias en desarrollo pueden ser menos eficiemted uso de las nuevas
tecnologias introducidas a través de la IED, puetlrer dificultades de

adaptacion y aplicacion de las mejoras tecnoldgicasdemas, la creciente
dependencia exterior que esta via produce en |l@egpanenos desarrollados

supone la practica inexistencia de estimulos Hadravestigacion nacional.

En resumen, el impacto de la IED sobre la reestracton productiva y el

desarrollo tecnologico de las economias recep&sts intimamente relacionado
con las caracteristicas de dichas economias y eorestrategia de las
multinacionales. La via de transferencia de teaialoque representan las
multinacionales puede ser una alternativa paragtidsernos de los paises en

desarrollo que quieran mejorar su nivel de crecitnigy desarrollo econdmicos.
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Sin embargo, el éxito de esta medida dependeréda diedtreza con que sus
gobiernos disefien las politicas necesarias pardaguiansferencias se lleven a
cabo y el resultado que obtengan en la atraccidadéracia sectores con un alto
potencial de innovacion para que puedan generarsevinculos y efectos

spilloversque tiren del resto de la industria local.

En segundo lugar, la literatura econémica tamb&rnoge el debate sobre los
efectos de la IED en el comercio. El deterioroal®dlanza por cuenta corriente
qgque han sufrido muchos paises en desarrollo, tragremder politicas de

liberalizacibn comercial y recibir la entrada des linversiones foraneas, ha
despertado el interés en torno a los efectos teDasobre la balanza de pagos y
en concreto sobre los desequilibrios en la bal@ozacuenta corriente derivados

del comportamiento de las importaciones.

En términos generales, la evidencia empirica parexsrar la existencia de una
fuerte correlacion positiva entre las entradaskl® y el volumen de comercio
exterior. En esta linea la UNCTAD sefiala que exisiz fuerte relacion entre las
entradas de IED y las exportaciones de manufacts@sre todo de cierta
intensidad tecnoldgica y, especialmente, en losegaén desarrollo (UNCTAD,
1999).

No obstante, al margen de afirmaciones generalexfectos de la IED sobre el
comercio no acaban de estar del todo claros dade$ultados de signo contrario
que pueden generarse. El efecto de la IED sobomrakrcio exterior del pais
receptor de la inversion va a depender de la psipera importar o exportar de
las empresas multinacionales inversoras, lo quel aez estd estrechamente
relacionado con la orientacion estratégica queadidmpresas quieran dar a su

inversion.
En unas ocasiones la estrategia de la empresanauitthal se decantara por

sortear las posibles barreras de comercio existesrieuna economia y por la

captacion del mercado interno, tradicionalmente rsaitido y en rapido
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crecimiento. En estos casos, la inversion podréemgenuna sustitucion de
importaciones en el pais receptor, pero al mismmgd podra haber una fuerte
propension importadora de las filiales, especiatmen las primeras etapas de sus
inversiones que es cuando se crea la infraesteuntgesaria para la produccion y
se establecen las redes de distribucion. En otasianes, las multinacionales
perseguiran la “relocalizacion” de parte de su nad#ge produccién en aquellos
paises que les permitan explotar ventajas comyatien términos de costes o de
dotacion de factores productivos y orientaran swlgecion a surtir los mercados
exteriores. En estos casos, la inversion podra rgenen aumento de las
exportaciones en tanto que todo o parte de lo prddwen el mercado local tendra
como destino final el resto del mundo. Por lo tamoefecto global de la IED
sobre el comercio sera la resultante de conjugas s fendmenos de signo
contrario, convirtiéndose por consiguiente en unastion empirica (Christie,
2003).

Finalmente, respecto a los efectos sobre la balalezgpagos en términos
generales, los paises que logren un volumen eledadmtradas de IED pueden
poseer un importante elemento de compensacionsiedsibles desequilibrios
gue se puedan registrar en su balanza comerciail ougnta corriente. Conviene
recordar que las inversiones directas se recogeto o ingreso en la balanza
financiera del pais que las recibe, contabilizaadmsno una variacion de activo
para el pais que realiza la inversion y como umeeian de pasivo para quien la
recibe. Por consiguiente, pueden contribuir a fiteanlos potenciales déficit que
se originen en la balanza por cuenta corrienteprsdatidar el excedente de la
misma o a incrementar el nivel de activos de resddependiendo del volumen y
del signo que presenten cada una de las sub-balaszaera el resultado final
obtenido.
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V.2 EVOLUCION, ESTRUCTURA Y FACTORES DETERMINANTES DE
LA IED EN HUNGRIA

V.2.1. Evolucién de la IED: privatizacion e internaionalizacion productiva

de la economia hungara

La firme apuesta por la liberalizacion econémicang politica de privatizacion
mas abierta a los capitales foraneos hizo que Harigera lider respecto a los
paises de su entorno en la atraccion de IED dutamigmera mitad de los afios
noventa (Hunya, 1997; Luengo, 1999).

Tras la llegada al gobierno en 1990 de la aliasf@mista del Foro Democratico

y la Alianza de Demdcratas Libres una de las pasenedidas econdmicas
adoptadas consisti6 en la puesta en marcha de en@& d&e medidas que

liberalizaran la actividad econdmica, entre ellgpiivatizacion de las empresas
publicas y la posibilidad de entrada con un traot&oso a los capitales foraneos
en el pais. En ese nuevo escenario, y dada seiéitugeografica y la estabilidad

politica de que gozaba el pais, los inversoresejeiros no dudaron en invertir en
una economia que mostraba unas buenas expectiivegjocio.

Los flujos de entrada de IED en Hungria mostramnatable avance en términos
proporcionales durante la primera mitad de la deécdd los noventa y un
importante retroceso en los afnos posteriores. B®® y 1995 se pusieron en
marcha en Hungria los principales programas deafmacion, hecho que viene a
coincidir con el de mayor avance de la IED recibpda el pais. En esos afios
Hungria se convirti6 en el principal receptor dellED de las economias
poscomunistas de Europa Central, acaparando em @dianmitad de los flujos de
entrada de IED con destino al total de los PEC® ¢uadro 5.1). En tan solo el
primer afo, coincidiendo con el inicio de las rafas y del | Programa de

Privatizacion, los flujos de entrada se multiplacacasi por cinco.
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Cuadro 5.1. Flujos de entrada de IED en los PEC, 19 90-2002
(en millones de dolares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Checoslovaquia 72 523 1003 653 869 2562 1428 1300 3700 6310 4984 5639 8483

Hungria 311 1462 1479 2339 1146 4453 2275 2173 3828 3312 2764 3936 2845
Polonia 89 291 678 1715 1875 3659 4498 4908 6365 7270 9341 5713 4131
Eslovaquia 93 81 100 168 245 195 251 220 707 428 1925 1584 4123
TOTAL 565 2357 3260 4875 4135 10869 8452 8601 14600 17320 19014 16872 19582

Fuente: UNCTAD

En este sentido, la IED fue la forma dominanteagprivatizacion ya que, merced
a las ventajas proporcionadas a los capitales dosarias principales empresas
estatales fueron adquiridas por inversores extr@sjeEsta circunstancia queda
claramente reflejada en la significativa participacextranjera sobre el total de
activos privatizados hasta el afio 1997, cuyo n&relHungria alcanzo el 45%,
dato muy superior al registrado por los demas PEG@le no sobrepaso el 12%

(ver cuadro 5.2).

Cuadro 5.2. Distribucion del total activos empresar  iales segun los distintos
métodos de privatizacion, hasta final de 1997
(en porcentaje)

Ventas a Ventas a Management Aun en
inversores inversores Voucher buy-out y Otros (2) propiedad del

extranjeros (1)  domésticos (1) empleados Estado
R. Checa 10 10 40 5 5 30
Hungria 45 12 - 3 20 20
Polonia (3) 10 . 6 . 44 40
Eslovaquia (4) 7 3 25 30 5 30
Lituania 12 2 43 9 - 43
Rumania 5 5 20 10 - 60
Eslovenia 1 8 18 27 21 25

(1) Incluye ventas directas y de cartera

(2) Leasing, swap deuda-activos, indemnizacion, transferencia a fondos seguridad social y organismos locales y
liquidacién.

(3) En la venta a inversores extranjeros se incluye tanto las ventas a inversores extranjeros como domésticos.

(4) Estimacioén

(5) La participacion de los empleados también se incluye en el porcentaje de voucher debido a que los empleados
adquirieron la participacion de voucher en sus empresas.

Fuente: Hunya y Kalotay (2000)

Por otro lado, otro hecho significativo de la ewddm de la IED es como a partir
de 1996 Hungria pierde su liderazgo en favor der®aly, posteriormente, de la
Republica Checa y Eslovaquia, lo cual estaria imtado con el agotamiento del
potencial de privatizacion extranjera en Hungria ypdopcién en esos paises de
su entorno de estrategias de privatizacion oriastada participacion extranjera.
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Asimismo, los datos muestran otro extraordinarianae de los flujos de entrada
de la IED en 1995, al multiplicarse por cuatro exsp al afio anterior. Este hecho
coincide con la presentacion de la candidaturadtiesadn de Hungria a la Unién
Europea, lo cual pone de manifiesto que la pers@ede integracion también fue
un elemento determinante en la afluencia de inmeesi directas hacia el pais.
Tras esta misma logica cabria explicar el que €8,18fo0 en que se abrieron
formalmente las negociaciones para la adhesion aegtth, se registrara un

nuevo aumento de los flujos de entrada de IED eaisl

V.2.2. Estructura geogréfica de la IED

La valoracion del proceso inversor en Hungria sedpuhacer a varios niveles.
Uno de ellos es mediante el andlisis de los flejesentrada de la IED a nivel
regional dentro del conjunto mundial (ver cuadi®).5La primera evidencia que
se desprende de las estadisticas es que en elpdeaanalisis de 1990 a 2002 la
mayor parte de la IED se concentra en los paisedndastrializados, registrando
de media mas del 70% de las inversiones directasliales. En segundo lugar, se
observa que aproximadamente la mitad de las imr@sirecibidas por los paises
en desarrollo han tenido como destino las econoasidicas. Pero ademas, los
datos también muestran que las regiones que magmica han alcanzado han
sido los paises de Europa en desarrollo, especitdnes PEC, y América Latina.

Es significativo el dato que se desprende de |08, RiEyo nivel de inversion

medio para el periodo 1994-2002 se doblé respettpedodo 1988-1993,

superando al registrado conjuntamente por Oriergdidly Africa. Igualmente

significativo resulté el que Hungria acapararae®888 y 1993 casi la mitad del
total de entradas de IED en los PEC, cifra queisaeducida en los periodos
posteriores. Por consiguiente se puede afirmarsgben en términos mundiales
la importancia de las inversiones obtenidas porPBE no es muy grande, es
igualmente cierto que los paises de la region smiesrran inmersos en la
dindmica econdmica mundial y se muestra como undodedestinos mas

atractivos para la inversion internacional y ladtmacionales.
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Cuadro 5.3. Stock acumulado de IED y stock de IED r  especto al PIB. Comparativa
regional. Afios 1990, 1995, 2000 y 2002

Stock acumulado de IED Variacion stock Stock IED respecto
(mill. dolares) por periodos al PIB (%)

1990 1995 2000 2002 |1990-95 1995-2000 2000-02] 1090 1995 2000 2002
Paises 1.399.509 2.035.799 4.011.686 5.049.786| 1,45 1,97 126 | 82 89 166 205
industrializados
UE-15 748298 1.136.017 2.257.701 2.899.795| 1,52 1,99 128 | 100 132 285 346
EE.UU. 394.911 535553 1.214.254 1505.171| 1,36 2,27 124 | 69 72 124 144
z::aerrsoﬁg 550.803 956.270 2.078.196 2.321.769| 1,74 2,17 112 | 147 163 293 319
Europa 2828 39573 138271 228.199 | 13,99 3,49 165 | 13 54 192 248
R. Checa 1.363 7350  21.644 38450 | 5,39 2,94 178 | 39 141 421 553
Hungra 569 11304 228700 35800 | 1987 202 157 )17 253 493 553
Polonia 109 7843 34227  47.900 | 71,95 4,36 140 | 02 58 206 250
Eslovaquia 81 810 3.738 7800 | 10,00 4,61 200 | 05 42 185 322
Total PEC 2122 27307 82479  130.040 | 12,87 3,02 1,58
Asia 339.335 587.825 1.216.166 1.287.772| 1,73 2,07 1,06 | 208 20,8 366 356
Oriente Medio 40920 51457  70.418 73940 | 1,26 1,37 105 | 82 91 97 102
América 116.866 200.081 512.455 581.939 | 1,71 2,56 114 | 104 117 256 344
Africa 50.854  77.334  140.886  149.919 | 1,52 1,82 106 | 109 154 245 27
Mundo 1.950.312 2.092.060 6.080.882 7.371.555 | 1,53 2,04 L2l | 93 102 193 23

Fuente: UNCTAD (2004b) y elaboracion propia.

V.3. EL IMPACTO DE LA IED EN LA ECONOMIA HUNGARA

Los primeros gobiernos reformistas consideraromgartura a las inversiones
extranjeras como un pilar basico para alcanzar lgétigo prioritario de
modernizar e insertar al pais en la economia iatéonal. La literatura
econdmica considera la IED, como se ha sefnalaclonaienzo del capitulo, como
una de las vias principales para transferir tegialyg para integrar a las empresas
nacionales en las redes empresariales internaemnatlemas de suponer una
importante aportacion de capitales, sobre todo pquellos paises que registran
unas tasas de ahorro interno muy bajas. En consgaues gobiernos esperaban
qgue la apertura a las inversiones extranjeras ibairia de manera sustancial a
superar el legado histérico de una tecnologia ades unas estructuras
organizativas no orientadas a la competencia, @tersa financiero poco
desarrollado y escaso de recursos y la escasanpi®n las redes empresariales
occidentales. En definitiva, se contemplaba latapera la IED como una via
esencial para promover la modernizacién de la @stta productiva, mejorar la
competitividad y, por tanto, el acceso a los mersaakteriores. No obstante, tales

objetivos iban a depender de la capacidad de a@racgie tuviera el pais, sus
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ventajas de localizaciéon y la estrategia de lasresag multinacionales. Sera
objeto de este apartado analizar, bajo todas estesderaciones, el impacto de la

IED en la economia hungara.

Asimismo, la integracion de Hungria en la Uniondp&a ha generado una serie
de efectos econdémicos de gran calado para el pais:

Politicas de tipos de cambio La politica cambiaria ha sido uno de los
componentes fundamentales de la nueva estrategiercial. Los tipos de cambio
multiples, utilizados en la etapa soviética, fuemrstituidos por un tipo de
cambio Unico. A la vez, las autoridades economicasedieron a devaluar, con
diferente intensidad, sus monedas en relacion togs® de divisas (Ver grafico
1 y 2). Esta practica tenia como principal objetlgomejora de su posicién
exportadora al abaratar el precio de sus productoge al resto del mundo y

mejorar su posicion competitiva.

Graéfico 5.1. Tipos de cambio nominales
(Moneda nacional por euro, promedio anual)
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Fuente: Ameco y Economic Commission for Europe.
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El otro objetivo de este tipo de politica de tipescambio fue evitar la avalancha
de productos procedentes de los mercados occidentdlas autoridades
comerciales sabian que la disminucién o eliminaclénlas trabas arancelarias
favoreceria las importaciones de productos occidesit maxime dado el
desabastecimiento de los mercados nacionales deesbide consumo y la
debilidad productiva de sus economias. Si la dilmaco se controlaba y las
importaciones crecian por encima de las escasastagpnes pronto aparecerian
déficit comerciales insostenibles, que dada lalidieloi en sus reservas de divisas,
podrian poner en riesgo la estabilidad macroecarerel crecimiento y el propio

proceso de transformaciones econémicas.

En los afios posteriores a la integracion se hauprdd un proceso de
apreciacion, el cual se explica por dos motivos.uddado, por el efecto inducido
de las entradas de capital extranjero, tanto fieamcomo productivo, entradas
que han originado un aumento en el valor de la a@mnBor otro lado, por la
acumulacion de un diferencial de precios a pesaguie la contencion de la
inflacion ha sido un objetivo continuo de las podéis econdmicas de todos los
gobiernos de la regién (Coudert y Couharde, 2002).

Gréfico 5.2. Tipo de cambio efectivo real (Afio 2000 =100)
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La entrada de Inversién Extranjera Directa (IED). Hungria esperaba que los
flujos financieros hacia su economia, especialmelate IED, crecieran
significativamente. Asimismo, esperaba que esosflicontribuyeran a la
integracion de sus economias en los mercados odalds. Hungria suprimié las
restricciones que tenia para la entrada de capiéad@anjeros, sustituyéndolas por
incentivos de diversa naturaleza, como ventajasalés y arancelarias y la

posibilidad de acceso a los procesos de privatimaentre otros.

Desde la integracion de Hungria en la Europa comtai hasta ahora las
empresas transnacionales de origen europeo s@t@areahado de las ventajas de
localizacion del pais y de salarios muy inferioeesos de Europa occidental,
especialmente para las empresas dedicadas a adg@sidorientadas a la
exportacion y que soportaban unos altos costesadsporte y unos salarios mas
altos en sus lugares de origen.

Fruto de esta politica Hungria ha sido durante af@aeptora de capitales
foraneos. Por una parte, estos capitales se hdmaths mayoritariamente, a
captar el mercado interno de una economia conartefpotencial de crecimiento,
dada la situacion de escasez que existia en losntomprevios e iniciales a la
adhesion. Por otra parte, también toman cada vez peso las inversiones de
capitales destinadas a la creacion de nuevas essprespecialmente las plantas
industriales dedicadas a producir bienes para lsoréacion a nivel global
(I.T.Berend, 2000).

Como resultado de este tipo de politicas, las eoda del Este que mas capital
extranjero han recibido coinciden con las que mayqgransion comercial han
tenido con los socios comunitarios, siendo Hungnfa caso paradigmatico.
Asimismo, aquellas empresas en las que la mayoghtotal de su capital es
extranjero han ocupado una posicién de liderazgta exxportacion y presentan

un patrén de comercio intrafirma.
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Gréfico 5.3. IED en los NEM
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Fuente: UNCTAD

La importancia de la IED también puede medirse @ostock de inversion
acumulada (ver grafico 4). Por este lado, tamb&mlsserva un extraordinario
avance de Hungria, la cual se encontraba en uwvetesimuy bajos de stock
acumulado de IED a comienzos de la década de Mentey en los posteriores
diez afios su volumen se habia multiplicado por tugin. No obstante, la
variacion entre afios ha ido disminuyendo a mediga s¢ ha ido acumulando
capital extranjero, en este sentido la mayor vanase registré una vez mas en el
periodo 1990-1995 coincidiendo con la etapa inicild la liberalizacion
econdmica y del comienzo de las privatizaciones.dRoparte, el stock de IED
respecto al PIB muestra unos datos también muyifisgfivos, con niveles
notablemente superiores a la media de los paidastimalizados y uno de los mas
altos de los paises de su entorno, lo cual pomelidee el extraordinario proceso
de convergencia alcanzado en poco mas de una década

Por ultimo, los datos de la IED realizada por Himgn el resto del mundo

revelan el moderado nivel de desarrollo de su enémoEl volumen de IED que
realiza en el resto del mundo es todavia menormaeldia que pueden registrar
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otros paises con un nivel de desarrollo similaerés, existe una clara asimetria
entre las inversiones recibidas y realizadas, raodtr su falta de capacidad

financiera y la todavia fuerte dependencia de épstales extranjeros. Pero pese a
todo, Hungria muestra una posicion aventajada c&s@elos paises vecinos en

desarrollo y, ademas, se observa como sus invessiah exterior han ido

avanzando entre 1998 y 2005 respecto a los flugmion de periodos anteriores.

Evolucion de los flujos comercialesLa manera en como se hizo la transicion y
la voluntad politica de integrar a Hungria en ladpa comunitaria ha favorecido
la apertura comercial de su economia al resto deldm siendo reflejo de ello el

continuo crecimiento de la tasa de apertura comiétdiesde 1990 hasta ahora.

Uno de los posibles riesgos esperados de la apartumercial de su economia
residia en que la debilidad productiva con la gadign dentro del mercado
comunitario, pese a las politicas de devaluaciérsude monedas y a los bajos
costes laborales, impidiera aprovechar las podduies exportadoras y, al mismo
tiempo, permitiera la entrada masiva de produatgsortados de occidente. El
déficit comercial resultante de esa situacion podgravar la deuda externa,

generar tensiones monetarias y limitar el crecitoieconomico.

“8 Este indicador nos mide la proporcién que existeeda suma del valor de las exportaciones y
las importaciones de una economia respecto deBsu Pl
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Grafico 5.4. Saldo de la balanza comercial
(Porcentaje del PIB, en doélares corrientes)
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Fuente: Elaboracion propia con datos de la UNCTAD.

Efectivamente, el desequilibrios comerciales s@reducido como consecuencia
del fuerte incremento de las importaciones (F. goey I. Alvarez, 2007). Sin
embargo, el déficit comercial se ha podido contr@eacias a tres factores.
Primero, porque la economia ha mostrado en losnddti aflos un notable
dinamismo exportador, que le ha permitido cubriertau parte de esos déficit.
Segundo, la fuerte entrada de capital extranjenoeniaitido financiar parte de los
déficit comerciales y por cuenta corriente, siraggr los niveles de deuda externa
a corto plazo. Tercero, el buen comportamiento aldbdlanza de servicios,
concretamente del incremento de los ingresos pisnta, con los cuales también

se ha compensado parte del déficit por cuentaerderique sufrian.
La economia hungara al abrirse al exterior sea¥t&ntando a una competencia

internacional cada vez mayor y los escenarios @todis y comerciales que se

estan consolidando son mas diversos y complejés gee muchos esperaban. El
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andlisis de las exportaciorfésuestra que se ha producido una transformacién de
su estructura productiva, pero la modernizaciéreexpentada no permite afirmar
que Hungria haya logrado homologarse por completdosa paises mas
desarrollados de su entorno. Del mismo modo, |esltadlos obtenidos no
permiten afirmar que tenga una estructura prodaigtigomercial propia de paises
en desarrollo especializadas en bienes basicodajdealor afiadido.

El tejido productivo y las exportaciones de Hunghan experimentado
importantes alteraciones desde 1995 hasta ahora.sCentrada en Europa la
produccion exportable ha tenido que adaptarse @&Xagencias de los nuevos

mercados, modificando la composicion y la calidadadoferta.

La transformacion de la estructura productiva ssdpwbservar analizando como
a lo largo de estos afios, Hungria ha pasado detaexjpienes caracteristicos de
las capacidades productivas heredadas del sistert@sioa hacia bienes de
industrias mas modernas, con mayor valor afadida@oy un contenido

tecnoldgico cada vez mayor (J. Worz, 2005).

9 El andlisis se realiza a través de dos indicadetemmbio en la composicién de las
exportaciones y la evolucion de las ventajas coatpas reveladas medida a través de la
contribucién por rama industrial al saldo de laabah comercial.
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- CAPITULO VI -
CONCLUSIONES

"El futuro no es nuestro, pero tampoco
puede decirse gue no nos pertenezca
del todo"

Epicuro

Esta tesis se enmarca dentro del conjunto de estueliativos a los procesos de
integracion economica internacional de los paistsadtiguo bloque comunista

de Europa Central y Oriental.

En este analisis se ha tratado de de vincularoelgo de apertura de la economia
hangara a partir de 1989 con la politica de prreaiion llevada a cabo por las
autoridades econdémicas del pais y como ese prpcestizador sirvidé de entrada
a los capitales extranjeros, transformando finatenéas estructuras productiva y

exportadora de Hungria y dando como resultado ueloale insercion singular.

El hecho de centrar el andlisis en Hungria se @eba particular modelo de
privatizacion, su insercidn exterior centrada esppeente en las relaciones con la
Union Europea y su proximidad geografica con Aleimalinas caracteristicas

que la convierten en un ejemplo de estudio de sotares.

La privatizacion ha estado presente desde la détadas ochenta hasta hoy en
las agendas econdmicas de un nutrido niumero despaiga practica de politica

econdmica utilizada tanto por gobiernos consernesloomo progresistas.
En el caso particular de las economias del EstBEuwtepa, la privatizacion ha

constituido una de las piezas claves de estosgpaissu estrategia de transicion

hacia el capitalismo. El planteamiento que se haig#ade los gobiernos
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reformistas del Este se dirigia al desmantelamidpetasector publico y el ajuste
del papel econdmico del Estado a soOlo aquellavidaties economicas de

caracter estratégico o social.

Uno de los objetivos principales del gobierno hiilaga lo largo de la ultima
década y media ha sido la insercién de Hungria eesdnomia internacional. Para
ello las autoridades han tratado, entre otras rasdide favorecer la entrada de

capitales extranjeros, especialmente a través@e IE

El proceso de privatizacién contribuy6 positivaneeat la consecucion de ese
objetivo, ya que una via principal de entrada de #8 Hungria ha sido a través
de la venta a inversores extranjeros de un nutridoero de grandes empresas

estatales en sectores estratégicos.

Con ese enfoque, el gobierno hungaro inici6 desdeprimeros afios de la
transicion las reformas necesarias para liberal@zmmovimientos de capitales

hacia el pais, al mismo tiempo que iniciaba ungsoae apertura comercial.

La tesis trata de dar respuesta a tres cuestiEnpamera, determinar su modelo
de insercion en la economia mundial y contrasthagidiferencias con el modelo
nacido de los primeros afios de apertura; la segidgwt#ificar cuales han sido los
factores mas relevantes que han impulsado dichobiosg; y tercera, analizar su
avance en el proceso de internacionalizacion y agicidn competitiva en el

actual entorno global.

A modo de conclusion, los resultados obtenidosespuesta a estas cuestiones

son los siguientes:

1. Tanto la estructura productiva como la estructwpodadora de Hungria
experimentaron cambios muy significativos desde9188&8sta ahora. En un
primer momento de la transicion ambas estructustéeban dominadas por

sectores de demanda débil (con baja elasticidad)rentensivos en mano de
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obra y bajo nivel tecnoldgico. Posteriormente, Hipde 1995 la estructura
fue transformandose hacia sectores con una demaodarada y fuerte,
intensivos en capital fisico y de contenido tecgmid medio y alto, con
necesidad de una mano de obra mas cualificadeor8gdtadicionales como
el agroalimentario, textiles, calzado o metaledpsoellos con demanda débil
y baja intensidad tecnoldgica, han perdido pestivel en ambas estructuras,
mientras lo ganan los sectores de demanda e idéehsecnologica media,
como el material de transporte, los cauchos yiptEsty el mobiliario, y de
elasticidad renta e intensidad tecnoldgica altapacda industria de material
eléctrico y optico.

Como resultado de estas transformaciones se canstatxistencia de un
proceso de convergencia tanto industrial como caadeicon la Unidn

Europea, recortdndose las diferencias entre Hungriagros paises mas
avanzados de la Europa comunitaria. La economiganarha logrado situarse
en una posicion intermedia entre las economiasavetizadas del norte y los
paises del sur de Europa. En general presentaspeaializacion relativa en
sectores intensivos en tecnologia superior respatt&ur, pero inferior

respecto del Norte, mientras que en los sectordsjdentensidad tecnoldgica
tienen una especializacion relativa inferior respex los paises del Sur y

superior a los del Norte Europeo.

El patron de comercio de Hungria ha pasado de temgverfil propio de
economias poco desarrolladas a un perfil mas rabite paises
industrializados. Al comienzo de las reformas €8319nas de la mitad de las
exportaciones tenian origen en sectores de bagicidad demanda-renta e
intensivos en mano de obra poco cualificada y t&s tdrceras partes de lo
importado del exterior correspondia a bienes imessen capital y alto
contenido tecnolégico. Una década mas tarde, cuptnatas partes de las
exportaciones hungaras proceden de sectores desiddd tecnoldgica y
cualificacion de la mano de obra media y alta.
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Este hecho, viene a confirmar que con los camida estructura comercial,
la estructura de las ventajas comparativas expetém@ambién una notable
transformacion. Contrariamente a lo establecidagteorias tradicionales del
comercio internacional, las principales ventajasge ¢se encontraban en
sectores tradicionales de bajo contenido tecnaddgiintensivos en mano de
obra poco cualificada, lejos de aumentar se hancréd significativamente,

mientras que los sectores que presentaban deagngE)tre los que se
encontraban los de elevado contenido tecnologmo,les que han mejorado
mas notablemente, llegando incluso a obtener \@nt@ymo en el caso del
material eléctrico o el optico. En cualquier camwmJa actualidad, las ventajas
comparativas de Hungria se concentran mayoritaritenen los sectores de
demanda moderada y tecnologia media, si bien, tadanservan algunas
ventajas en sectores vinculados a su tradiciortatdm de recursos naturales,

como es el caso de la alimentacion.

4. Como resultado del avance sustancial en la simlildle los patrones de
especializacion con los paises industrializadoias@roducido un aumento
del comercio intraindustrial. Se constata una esiélucreciente del comercio
intraindustrial con la Unidon Europea, especialment;n Alemania, su
principal socio comercial, tanto antes como desplgésu incorporacion a la
Europa Comunitaria. Con los paises en desarrotitbiten se registra un
aumento del comercio intraindustrial, pero los ricdenbios que predominan
son los interindustriales, con una mayor intensidadnolégica en las
exportaciones que en las importaciones, especiaénean América Latina,
Africa, Rusia y las ex republicas soviéticas, ggates suministradores de
productos agrarios y materias primas y energétigeasrelacion a Asia, en
cambio, se registra un aumento notable de imporiaside material eléctrico
y Optico, procedente sobre todo de kigres asiaticos yde China. Los
mayores niveles de comercio intraindustrial con pagses en desarrollo se
concentran entre los prépios paises de la regamtiguos socios comerciales
de la etapa soviética, lo cual viene a confirmamlportancia de los vinculos

historicos y geograficos para tales intercambios.
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5. El aumento del comercio intraindustrial correspondayoritariamente a
intercambios de diferenciacion vertical, sin embagtio no ha supuesto una
especializacion de Hungria en la produccion dedsiette baja calidad. La
transferencia de tecnologia y conocimientos y s aniveles de similitud en
las dotaciones de mano de obra cualificada entragii y la media
comunitaria indica que su integracién no se haddoden una especializacion

de baja calidad-precio como en un primer momenfuugle pensar.

En resumen, como resultado de los cambios obsesvadolas estructuras
productiva y comercial, los patrones de especialiray la naturaleza de los
intercambios, podemos afirmar en relacién con imena de las cuestiones que
nos planteamos que el modelo de insercién de Hauegria economia mundial ha
cambiado sustancialmente, no sélo del que tenia etapa soviética, si no del
aplicado durante los primeros afios de aperturastai®®94. Se ha pasado de un
modelo basado en la exportacion de recursos nesuyabienes de baja intensidad
tecnolégica a un modelo donde predominan los sestate sofisticacion
tecnolégica media y alta e intensivos en capitatdi y humano. Esto evidencia
un claro proceso de convergencia estructural cenplises mas avanzados de
Europa, un aumento significativo del comercio iimglastrial y una reduccion

considerable de las brechas de calidad.

En definitiva, las tesis defendidas a mediadosodeafios noventa que sostenian
gue no iban a producirse cambios importantes epdo®nes de comercio de los
PECOs, alertando del riesgo de quedar presa danga de la baja calidad, con
las limitaciones que ello supondria para el proassonternacionalizacion y el

crecimiento potencial, no parecen sostenibles placaso de Hungria, a tenor de
los resultados cosechados. La evolucion mostradaysoestructuras productiva y
comercial nos conduce a un escenario de creciempetencia con los paises

industrializados.

Ademas, las pautas cambiantes en la especializaadstrial hacia sectores mas
intensivos en tecnologia y capital, dando origemayor dinamismo observado
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en las ventajas comparativas, junto con el susthrazimento del comercio
intraindustrial y la evidencia de una dotaciondael cada vez méas cercana a los
paises industrializados, implican que el modelandercion de Hungria esta mas
en sintonia con I&lueva Teoria del Comercio Internaciorgae con las teorias

tradicionales.

6. El proceso de liberalizacion comercial con la Uniguropea establecidos en
los Acuerdos Europeos ha sido un factor determéndat sustancial impulso
comercial experimentado por Hungria y de su acdderraegracion comercial
a partir de la segunda mitad de los afios noveat&lnion Europea ha sido la
responsable de la mayor parte del crecimiento @rpetado en el comercio
exterior de Hungria, consolidandose como su praicgocio comercial. En
este sentido, su economia ha alcanzado unos noel@spendencia comercial
similares a la del resto de paises miembros. Leorfeayle los intercambios
los realiza con los paises mas avanzados del destacando el mercado
aleman, lo que pone de manifiesto la importancilgeoximidad geografica

y de los vinculos culturales en las relaciones coiales.

La fuerte expansion comercial experimentada porgdana partir de 1995
estaba vinculada al proceso de liberalizacion coialeestablecido por los
Acuerdos Europeos, cuya aceleracion acordada €nrtzbre de Copenhague
de 1993 supuso que las restricciones todavia atésteen los productos
industriales considerados como “sensibles” fuesanptetamente eliminadas
a mediados de la década de los noventa, a excegelidextil que perduraron
hasta 1997. No obstante, dicho sector se vio faidwepor los intercambios
realizados bajo el régimen deifico de perfeccionamiento pasia estar

exentos de pagar aranceles. No hay evidencias euatpn afirmar que las
restricciones temporales establecidas erAlmserdos Europeomfluyeran de

manera determinante en la evolucion de las expornas de los productos
“sensibles”. Sin embargo, no hay que descartgrdsibilidad en dos sectores
en particular, acero y polimeros, donde si se tregisna cierta pérdida de

competitividad y de peso relativo estructural, baiithle al retraso de la
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reconversion industrial en el acero y la ausenearaformas en el sector

quimico.

El proceso de liberalizacion de los movimientoscdpital y la presencia de
factores de atraccion especificos han permitido umgHa alcanzar una
posicién ventajosa y convertirse en uno de losimEstpreferidos para las
inversiones extranjeras directas y la inversiderimcional durante toda la
década de los noventa. Hungria, como pionera dpdiscas de reforma y
protagonista de un proceso de privatizacion méasdlby abierto a la entrada
de capitales que en el resto de los paises dayilnrdogré en poco tiempo
unos niveles de stock de IED respecto del PIB songsr a la media de los
paises industrializados. El notable aumento de apaadad de atraccion,
evidenciado por el continuo avance de su partighpaen las cuotas de IED
mundiales, ha venido determinado fundamentalmente pu claro
compromiso con el cambio sistémico y las perspastie integracion en la
Union Europea, y por sus ventajas de localizadi@sadas principalmente en
su proximidad geografica a los grandes mercadaspeas y su dotacion de
mano de obra cualificada relativamente barata.

Los avances en las reformas, la mayor estabilidadd@mica y politica y la
presentacion de sus candidaturas de adhesion aifm Europea en 1995,
marcaron un primer punto de inflexion en las emtsade IED. No obstante, el
mayor impulso inversor se produjo a partir de 1298, las aperturas formales
de negociacion para la adhesion. Buena parte deveassiones se dirigieron a
Hungria, destacando la aparicion de cie@®nomias de aglomeracion
especialmente en la industria del automovil, mastvaque la proximidad a
los principales centros de produccién y consumopos ha sido una de sus
principales ventajas de localizacion. Ademas, laghéda de mano de obra
barataper seno ha sido un criterio de localizacion esencigp $a dotacion
de capital humano relativamente barato, como poeenthnifiesto la
concentracién de la IED en los sectores intensarosecnologia y mano de

obra cualificada.
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Las politicas de privatizacion y los grados derbbeacion de entrada de
capitales también han influido de forma significaten la afluencia de la IED.
A partir de 1995, Hungria cede su liderazgo comicjpal pais receptor de
capitales de la region, primero a Polonia, y posterente a la Republica
Checa y Eslovaquia, por el agotamiento de su poodesrivatizacion, y los

cambios en las politicas de privatizacion y la glanion de las restricciones a
la IED del resto de PECOs.

8. La IED ha tenido un papel muy destacado en la foiinabruta de capital fijo
y en la modernizacion del aparato productivo, dbayendo
significativamente a la reduccion dghp tecnologico y el crecimiento de la
productividad nacional. La afluencia creciente @b Ihacia Hungria se
tradujo en un aumento progresivo de la presenci@rdpresas de capital
extranjero en la actividad productiva, las cualas hegado a alcanzar una
participacion en el sector manufacturero en térside capital, ventas y
empleo muy superior a la media de los paises té&1a5. Asimismo, la IED
ha alcanzado ratios respecto a la formacién brteagital fijo superiores a la
media de los paises desarrollados. En este semasl®@mpresas de capital
foraneo han desempefado una labor fundamental prolésion de capital
fijo, con una intensidad inversora muy superior aa de las empresas
domésticas, siendo responsables de la mayor patdasl inversiones
realizadas en el sector manufacturero. Ademas, umay amplia evidencia
empirica de transferencia directa de tecnologiaoyocimientos, tanto a
empresas adquiridas como de nueva planta, lo euabhtribuido de manera

relevante al crecimiento de la productividad naaion

9. La elevada penetracion extranjera y el cambio tégficd de las empresas
multinacionales a partir de 1997, orientando lagiisiones a la exportacion,
esencialmente en sectores de media y alta tecagplbgh tenido un enorme
impacto en el comercio exterior de Hungria, tramséndo su estructura
comercial y el patron de comercio, impulsando tagracion de las empresas

domésticas en las redes corporativas internacignalaejorando el acceso a
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los mercados exteriores. Aunque desde una pergpegibbal la estrategia
dominante de las empresas multinacionales haaide tonquistar los nuevos
mercados del Este de Europa, como pone de maaifeegireponderancia del
sector terciario en la IED, centrando la atencidrelesector manufacturero se
observa un cambio en las estrategias empresaaiglagir de 1997, pasando a
dominar las inversiones orientadas a la exportagidimcipalmente en las
industrias de tecnologia media y alta t de elevaldaticidad renta. Este
cambio estratégico, motivado por las perspectiwamtegracion en la Unién
Europea de los paises del Centro y Este de Eut@maiese las negociaciones
de adhesion, la disponibilidad de mano de obraifmsda relativamente
barata y la proximidad geogréfica a los grandesragme consumo europeo,
supuso la preferencia de los inversores de Huygoisos paises de la region

como plataforma de produccién y exportacién a lescados europeos.

Esta circunstancia supuso que la actividad expordaestuviera sostenida en
gran parte por empresas de capital extranjerocdages han mostrado una
propensién exportadora muy superior a las empresasésticas y han
acaparado las exportaciones en los sectores deakaly alta tecnologia. En
este sentido se ha observado una fuerte correlaoibe las entradas de IED y
la dinamizacion de las exportaciones de manufastw@bre todo intensivas
en tecnologia, evidenciando una gran coincidencititeelas principales
industrias receptoras de inversiones directas yiridastrias con mayores
ganancias de peso relativo en las estructuras texjooas, lo cual ha originado
cambios importantes en la composicion de las misAgimismo, la IED y la
proximidad geografica han sido los principales ueileantes del comercio
intraindustrial. Los mayores niveles de comerciwaindustrial tienen lugar
con los principales paises inversores, que coinad®@ los principales socios
comerciales, observandose una elevada correlaciine eel comercio
intraindustrial vertical y las entradas de IED, @sino una notable presencia
del comercio intrafirma. Ello unido a la evoluciéneciente del comercio
intraindustrial con los paises en desarrollo, t@mbibasicamente de

diferenciacion vertical, confirma el papel fundamamue han desempefiado
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las empresas multinacionales en el comercio extdedHungria, impulsando
su integracién en la economia internacional. Pasiguiente, la IED ha sido
un factor generador de comercio y la principal Zaede cambio de los

patrones de comercio.

10. La elevada penetracion extranjera y el cambicagsgjico de las empresas
multinacionales, orientando la produccion a la etgmion, han desempefiado
un papel clave en la transformacion de la estractproductiva y la
especializacion industrial de Hungria, asi comtaavolucion y cualificacion
del empleo. El impulso de la actividad industrial\enido de la mano de las
fuertes entradas de inversion extranjera. Los sesigue han experimentado
la mayor expansion productiva a partir de la segumidtad de los afios
noventa han sido precisamente las principales tndaseceptoras de IED, es
decir, los sectores de intensidad tecnoldgica meailéa, cuya produccion se
ha orientado a la exportacion. En consecuencizdoios en la estructura
productiva han ido en el mismo sentido que los ¢asnlen la estructura
comercial, poniendo de manifiesto la relevancia skditor exterior en la
economia del pais, al ser una de las principalestés de estimulo de la
inversién y el crecimiento de la produccién indiastrEn consonancia con
ello, las industrias de media y alta tecnologianiddas a la exportacion,
dominadas por las empresas extranjeras, estan osiéasl principales
generadoras de empleo en el sector manufactuceyd ha implicado, por
un lado, que la mano de obra cualificada se hayeerdrado en dichas
empresas y, por otro, que haya existido una azaedin de conocimientos a
través de sus programas de formacion. Hungriadwalaiinica economia de
la region que ha experimentado una generacion detpuestos de trabajo
desde 1997 hasta 2005, tanto en el sector extenno en el domeéstico.

11.La economia Hungara muestra claras evidencias dehqusido el sector
exportador, dominado por las empresas controladasgpitales extranjeros,
procedentes fundamentalmente de paises de la Ufibopea, quien ha

liderado la transferencia de tecnologia y ha cowddua la modernizacion y
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transformacioén de la estructura productiva. Lasistiias de mayor contenido
tecnoldgico e intensivas en capital fisico y huméeaen un mayor peso
relativo en la estructura exportadora que en layrcion nacional, mientras
ocurre todo lo contrario en las industrias inteasien mano de obra poco

cualificada y de baja intensidad tecnoldgica.

12. Aunque el proceso de integracion en la Union Euaapelica en gran medida
las transformaciones estructurales y la internatioacion productiva de
Hungria, el proceso de globalizacion también hduiohd de manera
destacable, sobre todo por la fuerte irrupcionadepaises asiaticos y por la
recuperacion de las relaciones comerciales coartiguos socios comerciales
del CAEM. Por un lado, la integracion econémicala&iJnion Europea ha
beneficiado a los sectores con nivel tecnoldgicodimey alto, como
transportes, maquinaria y equipos, muebles y nahtetéctrico y optico.
Ademas, la privilegiada ubicacion de Hungria, pmeia los principales
mercados europeos, Yy la disponibilidad de mano @ eualificada ha
conllevado la aparicion de algunas economias dereghcion, especialmente
en el sector de la automocién. Por otro lado, Hian@ga experimentado
durante afios un aumento de sus exportaciones deresegntensivos en
tecnologia, tales como el material optico. Sin eagdya los paises en
desarrollo, especialmente los asiaticos, han fidgtincipales responsables
de un cierto deterioro en los ultimos afos en sesttradicionales como el
textil y el calzado y de otros mas avanzados commaterial eléctrico y
optico, por la mayor penetracion de importacionesgdentes principalmente

de Chinay logigres asiaticos

En suma, como resultado de los cambios observaddemos afirmar en relacién
con la segunda de las cuestiones que nos planteqneota conjuncion de la
apertura exterior (liberalizacion comercial y de lnovimientos de capital) y el
objetivo estratégico de vincularse a la Union Eaeopan sido los principales
factores que han impulsado la reestructuracion ylemzacién del sistema
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productivo, las modificaciones en los patrones gfeeeializacion y el cambio de

modelo de insercidon en la economia mundial.

La IED vy, por consiguiente, las empresas multinzaes, han desempefiado un
papel fundamental en las transformaciones estralegiy la internacionalizacion
productiva de Hungria. Asi mismo, se confirma qupreceso de globalizacion
también ha influido en los cambios de la estrucpr@auctiva y comercial del
pais. Sectores tradicionales como los textiles gaklado, claves en los primeros
momentos del cambio sistémico, se han visto fuentéen afectados por la

irrupcion de las economias emergentes.

En todo caso, el hecho de que la Unidn Europea bmlaresponsable de la
mayor parte de la expansion comercial de Hungtéapyocedencia de la mayoria
de las inversiones directas extranjeras, permitemaf que el proceso de
internacionalizacion experimentado por Hungriadasiora ha sido fruto mas de
la integracion econdmica con la Unidn Europea cmecdnsecuencia de un

proceso de globalizacién.

13.Desde una perspectiva agregada, la competitividgatiwhgria ha mejorado
desde 1989, evidenciado por los aumentos de pigtilact y el inicio de un
proceso convergente con los paises industrializadoss cambios
estructurales, la modernizacién y la mejora teajiokben Hungria han tenido
su reflejo en aumentos considerables de produatividen su capacidad para
crecer a ritmos mas elevados que la media europe@ ¢os Estados Unidos.
Ello ha originado un notable proceso de convergencacia paises
industrializados, tanto en términos de renta ppit@&omo en productividad,
aungue todavia se encuentran alejados de los misNmsobstante, han
logrado superar los niveles de paises como Mégidoien todavia estan por

detras de los paises de nueva industrializaciosutkdste asiatico.

14.Las ganancias de eficiencia se han debido primmogte al elevado esfuerzo

inversor, en el que ha jugado un papel determinaniteD y la capacidad de
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asimilacion tecnolégica gracias a la importanteacién de capital humano.
No obstante, conviene resaltar que Hungria tantmateria de innovacion,
como en desarrollo de las TIC, esta por detras ade economias mas
avanzadas y las del sudeste asiatico, pero pontdedi@ América Latina y de

otros paises asiaticos.

Respecto al capital humano, los analisis econoooétriealizados en algunos
estudios revelan que hay un claro proceso de cgemeia de Hungria con los
paises industrializados, en ellos se muestran woduckdn favorable en

cuanto a la capacidad de asimilar y explotar ladkegia.

Por todo ello, el crecimiento econdémico y las gares de eficiencia en
Hungria se deben fundamentalmente a la adopciémmjlacion de tecnologia

procedente del exterior.

15.Desde la perspectiva de la competitividad exteHaomgria ha experimentado
un extraordinario progreso, en gran medida comsemrencia del proceso de
integracion en la Unidén Europea. Su creciente @p#cion en el comercio
mundial y el continuo aumento de las cuotas de awlerson claros reflejos de
Su mejora competitiva. Sus cuotas de exportaciGnrhejorado de manera
significativa en los mercados de los paises in@ligidos, tanto en la Union
Europea, donde se ha registrado los mayores inatem@Alemania, Austria,

Italia), como en Estados Unidos.

16.La mejora en la competitividad exterior respectosapaises industrializados,
especialmente con la Union Europea, no es atribsblo a la competitividad
en costes, sino también en gran parte a varialitisitds a los precios. La
apreciacion observada en los tipos de cambio etectiales apuntaria hacia
un diagnostico menos favorable sobre la marcha derhpetitividad exterior
de lo que se desprende de los resultados obterfidode a paises
industrializados, donde ha evidenciado un crecitoiecontinuado de las

cuotas de exportacion y mejoras sustanciales ematas de cobertura. Un
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primer argumento lo encontraremos en que, a peshr pbceso de
convergencia observado en los precios y costetivada todavia persisten
importantes brechas, de manera que Hungria signeeon@mndo ventajas
competitivas en costes respecto a los paises malizstdos. No obstante, el
analisis de variables distintas al precio permibaficmar que la mejora
competitiva de Hungria, especialmente frente a dosios de la Unién
Europea, ha sido resultado también de los cambioslas estructuras
productivas y los patrones de especializacion,sguban orientado hacia los
sectores de mayor elasticidad renta y sofisticacgmnolégica, donde la
demanda internacional presenta un mayor dinami&sio. ha conllevado un
notable progreso en las exportaciones, evidenciamloaumento de la
capacidad estratégica de diferenciacion de prodycaprovechamiento de las
economias de escala, ademas de una menor dependeriai competitividad

de precios.

17.El superior dinamismo exportador y evolucion contpet de Hungria
respecto de la mayoria de paises de Europa Cgriindéntal es consecuencia
principalmente del papel de la IED en el pais, aertgmbién han influido de
manera relevante las distintas intensidades deciapién de los tipos de

cambio efectivos reales.

Hungria ha sido una de las economias de los astifECOs donde se ha
producido una transformacion estructural mas aeugatbnde los avances en
el proceso de convergencia estructural con losepaisas avanzados de la
Union Europea ha sido mas pronunciado. En consermuéa alcanzado uno

de los mayores niveles de comercio intraindusttéala region y una mayor

orientacion hacia los sectores de elevada elaaticidnta. Estas diferencias
estructurales contribuyen a explicar la posiciowelgaja de Hungria respecto
de otros paises del Este europeo en los sectoreslim@micos y de elevada
sofisticacion tecnolégica. En gran parte, motivgdo las estrategias de las

empresa multinacionales y la distinta evoluciomadéED.
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No obstante, hay otros factores adicionales devartza que explican el
mayor dinamismo exportador de Hungria. Uno es sto éon la politica
cambiaria de devaluaciones preanunciadas y ellatpolitica de contencion
salarial. Con estas medidas contuvo la apreciacgat de su moneda,
posibilitando ciertas ganancias de competitividad@stes entre 1995 y 1999.
No obstante, a partir de 2000, con el fin de ldtjsal de contencion salarial,
asi como el anclaje de su moneda al euro, con m&sgde fluctuacion
amplios, se inici6 un proceso de fuerte apreciadiéal. Ello esta en
consonancia con el espectacular crecimiento deexpsrtaciones hungaras
durante la segunda mitad de los noventa, y el feensus tasas de crecimiento
a partir de 2000.

En definitiva, como resultado del analisis poderafismar en relacion con la
tercera de las cuestiones que nos planteamos gogrilumuestra un avance
sustancial en la competitividad, tanto desde unappeetiva agregada como
exterior. El elevado esfuerzo inversor, en el gaguigado un papel determinante
la IED, y la capacidad de asimilacién tecnoléggracias a la importante dotacion
de capital humano, han ejercido un papel fundarhesrialas ganancias de
eficiencia y competitividad internacional. No ol se confirma el supuesto
que el proceso de integracion europea ha compouaaarosion de las ventajas
salariales en Hungria. Esto, unido a la apreciaeféntiva nominal observada en
estos paises desde finales de los afios noverdatdréorado su competitividad en
costes y precios, fundamentalmente frente a paiesedesarrollo, lo cual ha
afectado negativamente a los sectores de bajorédateecnolégico e intensivos
en mano de obra poco cualificada. Por el contréa®ganancias en los sectores
de elevada elasticidad renta e intensivos en tegf@lponen de relieve que la
competitividad internacional de Hungria ya no desaasolo en las ventajas de
costes, sino también en variables distintas aligreelacionadas con los cambios
en su patron de especializacion. En este sentalgokicion competitiva de
Hungria en el actual entorno global se encuentaimia a la que ostentan los
paises del sur de Europa y por delante de la meayerilos paises de América

Latina y Asia.
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A pesar del cambio sustancial en el modelo de d¢iserde Hungria en la
economia mundial y su mejora considerable en laacidpd de competir
internacionalmente, la investigacion también hasfuee relieve una serie de
aspectos importantes de la economia hungara equi$iabra de mejorar en el
futuro para progresar en la internacionalizacida gonvergencia con los paises

mas avanzados y poder alcanzar crecimientos sdeteailargo plazo.

Uno de esos aspectos es la dualidad que exist iadustria hungara, entre las
empresas con capital extranjero y las empresassima® derivada de la escasa
presencia de transferencia de tecnologia y de corertos indirecta.

En segundo lugar, se observa un alto grado de otacen de la IED en la

capital y en otras pocas ciudades, acentuandcila®tias territoriales.

En tercer lugar, se observa que las ganancias ideenefa se han debido
fundamentalmente a la asimilacion de tecnologiarext siendo muy escasa su

capacidad de innovacion interna.

En cuarto lugar, la entrada de Hungria en la Uriidmopea ha reducido las
ventajas salariales con las que competia Hungtis ate su adhesion, en tanto
que se ha producido en estos afios una inevitablgrgsiva convergencia en

COStes y precios con sus sOcCioS europeos.

En quinto y ultimo lugar, Hungria debe, mas allacdesolidar su integracion en
la Union Europea, afrontar su internacionalizacién, una economia mundial
cada vez mas globalizada y en un escenario acuaigis internacional, que esta
suponiendo un punto de inflexion en la evoluciorsitpea del crecimiento

mundial y europeo y una crisis de deuda de unaianmmpayoria de paises

europeos cuyos efectos econdmicos son todaviavsjties.
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