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INTRODUCCION

1. El 7 de mayo de 1992 la Junta de Comercio y Desarrolle aprobd las
atribuciones del Grupo Especial de Trabajo sobre Experiencias Comparadas en
Materia de Privatizacidn (decisidn 398 (XXXVIII), anexo C). Conforme a esas
atribuciones, el Grupo Especial de Trabajo debe examinar las experiencias de
los paises en materia de privatizacidn, estudiar los objetivos a medio y largo
plazo de los procesos de privatizacidn, estudiar los factores relacionados con
la concepcidn y ejecucién de los programas de privatizacidn, elaborar, como

- posibles directrices para las autoridades competentes, los elementos basicos
que habradn de tomarse en consideracidén para establecer los programas y planes
de privatizacidn, y servir de foro para la presentacidén de los programas y
planes nacionales de privatizacidn, asi como para el intercambio y la difusidn
de informacidén sobre el particular.

2. Para facilitar la tarea del Grupo Especial de Trabajo a la hora de
elaborar su programa de trabajo y fijar prioridades, en la presente nota se
determinan las principales cuestiones que deberian abordarse al comparar las
experiencias en materia de privatizacién.

3. En las atribuciones del Grupo Especial de Trabajo se sugieren varios
posibles componentes del programa de trabajo:

a) la definicidn y seleccidn de los objetivos de la privatizacidn;

b) los factores relacionados con la concepcién y ejecucidén de los
programas de privatizacidn;

c) algunas cuestiones concretas de privatizacidn.

4. A continuacidén se esbozan las principales cuestiones que se podrian tener
en cuenta al examinar cada uno de esos componentes. En cada caso, se resumen
brevemente las cuestiones y a continuacidén se exponen diversas cuestiones
conexas que pueden ayudar a los expertos a organizar sus contribuciones a la
luz de su propia experiencia y de sus conocimientos. El intercambio de
experiencias nacionales es un aspecto especialmente importante de la labor del
Grupo Especial. La nota termina con algunas observaciones acerca de la
organizacidn de los trabajos.

I. OBJETIVOS DE LA PRIVATIZACION

5. La privatizacidn es un elemento clave de toda estrategia general para
reestructurar o reformar las empresas del sector publico y desarrollar el
sector privado. Se recurre a ella por muchos motivos y segun diversos
métodos, en particular la transferencia de la propiedad de una empresa del
sector privado o de sus activos tras su liquidacidén, la privatizacidn parcial
mediante la venta de un paquete minoritario de acciones y la privatizacidn de
la gestion gracias a contratos de gestidn, arrendamiento y concesiones. Entre
los objetivos de las privatizaciones se suelen citar los siguientes: mejora
del rendimiento de las empresas, de la competencia y de la eficiencia en la
asignacién de recursos; aumento de los ingresos fiscales; generacidn de
inversidén privada, en particular capital extranjero; reduccidén de la carga
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administrativa y financiera que pesa sobre el Estado (o redefinicidon y
reduccién del papel del Estado en la economia); racionalizacidn o
reestructuracion de determinados sectores econdmicos; desarrollo del sector
privado y de los mercados internos de capital; difusién del accionariado
("capitalismo popular"); y generacién de empleos mediante el aumento de la
inversién y del crecimiento. Los gobiernos también han emprendido programas
de privatizacidn en el marco de programas de ajuste estructural o de
liberalizacién econdmica.

6. Como los objetivos de la privatizacidén pueden no ser compatibles, si se
trata de alcanzar simultdneamente objetivos incompatibles, puede que no se
consiga ninguno. Un accionariado muy difundido puede ser una consideracidn
importante, pero se puede poner en peligro la eficiencia si interfiere con una
buena gestidon empresarial. La tarea del gobierno consiste en aclarar y
equilibrar los objetivos contrapuestos, haciendo una distincidn entre los
objetivos primarios, como la mejora de la eficiencia, y las consideraciones a
mas corto plazo, como el aumento de los ingresos. La tarea del gobierno
también consiste en elegir el método mds adecuado para alcanzar un objetivo
concreto, teniendo en cuenta los factores que se plantean (véase el

parrafo 10).

7. La privatizacion en los paises en vias de transicidn a una economia de
mercado difiere considerablemente de otras situaciones. Supone una empresa
mas compleja y masiva en un marco en que los conceptos de los precios del
mercado, la propiedad, la titularidad y los contratos todavia son nuevos y en
que la creacidén de instituciones en las esferas juridica, comercial y
financiera todavia estd en una etapa embrionaria. Las metas también difieren,
ya que son claramente mas sociopoliticas que en otras partes, y se considera
que la privatizacién no es sdélo un instrumento para mejorar la eficiencia sino
el principal instrumento del proceso de transformacidén propiamente dicho.

8. A la luz de lo dicho, entre las cuestiones que cabria tener en cuenta
cabe citar las sigquientes:

a) ¢A qué factores han obedecido las decisiones de privatizar? &Cémo
se procedidé a seleccionar los objetivos y métodos de privatizacidn?
¢Hasta qué punto se determinaron los problemas que era preciso
resolver?

b) iCuales han sido los objetivos a mediano y largo plazo de los
programas de privatizacién? ¢Qué factores y condiciones han
facilitado u obstaculizado su eficaz ejecucién?

c) iQué relacidén ha habido entre los programas de ajuste estructural o
de liberalizacidén econdmica y los resultados obtenidos con los
programas de privatizacion?

d) ¢En qué circunstancias es una buena alternativa, en vez de la
privatizacidn, la reforma de la legislacidn para promover la
competencia o reformar o racionalizar la empresa publica?
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II. CONCEPCION Y EJECUCION DE LOS PROGRAMAS DE PRIVATIZACION

9. Las experiencias y resultados de la privatizacidn difieren. La escala y
el ritmo de la privatizacidn, en la mayoria de los paises en desarrollo,
siguen siendo modestas, habiéndose registrado mas avances en los paises en
desarrollo mas grandes o en los de renta media o alta que en los mas pequefios
o de renta baja, y habiéndose avanzado menos de lo previsto en los paises en
vias de transicidén a una economia de mercado. En cuanto a las empresas
privatizadas, se ha avanzado con mas rapidez en el caso de las empresas
pequenas y medianas de sectores competitivos que en el de las grandes empresas
de sectores no competitivos. . No obstante, el Banco Mundial ha informado de
que en los dos ultimos aifios no sélo ha aumentado el niumero de grandes empresas
publicas que se venden o que estan por venderse, sino también el numero de
paises que optan por la privatizacidn, Y que se ha producido una recuperacidn
del ritmo de las ventas 1/.

10. Las politicas seleccionadas en lo relativo a la escala y el ritmo de
privatizacidn, las empresas que hay que privatizar, los métodos de
privatizacidén y las prioridades, varian de un pais a otro. En particular
dependen de los objetivos del gobierno, de los sectores y las empresas que mas
necesitan nuevas inversiones y mejoras de la eficiencia y de varios factores
que influyen en la concepcidn, la ejecucién Y los resultados de los programas
de privatizacidn. Estos factores se dividen en dos categorias. La primera
guarda relacidén con el caracter del mercado en que se van a vender los activos
de la empresa, es decir, si es competitivo o no. La otra serie de factores
guarda relacién con las condiciones que se dan en el pais, en particular la
orientacidn de su politica macroecondmica general (es decir, si favorece o no
el  libre juego de las fuerzas del mercado), su marco juridico y reglamentario
Y su capacidad de supervisidn,. el tamafio de su sector privado, 1la
disponibilidad de conocimientos empresariales y de gestidn, el nivel de
desarrollo de sus instituciones financieras y mercados de capital, el interés
de los inversionistas extranjeros y las condiciones politicas y sociales del
pais.

11.. Si el entorno nacional es favorable, para vender una empresa de un sector
competitivo puede que sélo haga falta que se preste la debida atencidn a la
transparencia de la transaccidén y que se elimine toda reglamentacidén o todo
control de precios inapropiados. En el caso de los sectores no competitivos,
antes de vender una empresa deberd establecerse un sistema regulatorio, para
proteger el bienestar del consumidor y el interés publico. En el caso de
muchos paises de renta alta y media, esto se puede hacer sin grandes
dificultades en vista de su capacidad de reglamentacién y supervisidn.

12. Sin embargo, si la situacidn nacional es desfavorable, con escasa
capacidad de regulacién, pueden surgir grandes dificultades, en particular

con la transferencia de la propiedad en los sectores no competitivos.

La experiencia indica que los paises que se encuentran en tal situacién pueden
considerar apropiado empezar con ventas en pequefla escala y transferir la

1/ Privatization: The lessons of experience, Banco Mundial, Country

Economics Department, abril de 1992.
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gestion en el caso de las grandes empresas, mediante contratos de gestidn,
arrendamiento y concesiones de explotacidn, estableciendo al mismo tiempo una
reglamentacién apropiada para promover la competencia y proteger el biemnestar
del consumidor. Esas medidas pueden ser una buena forma de preparar la
transferencia de la propiedad.

13. En los paises en vias de transicidén a una economia de mercado, se esta
considerando o se ha iniciado ya la privatizacidén en masa. Puede adoptar
diversas formas: la transferencia de la propiedad o la direccidn y los
trabajadores de la empresa, la conversidén de la empresa en una sociedad
anonima y la distribucién de un porcentaje de las acciones a la direccidn y
los trabajadores; la creacidén de fondos mutuos -sociedades de cartera y la
distribucién de sus acciones al piblico, la distribucién al piblico de
certificados o cupones que le den derecho a presentar directamente ofertas-
para obtener acciones en distintas empresas y otras variaciones de todas estas
medidas.

14. Con estos antecedentes, las cuestiones gue cabria tener en cuenta
incluyen las siguientes:

a) ¢Cual ha sido el efecto de la privatizacidén por lo que hace a la
escala y al aumento de la eficiencia tanto en los mercados
competitivos como en los no competitivos?

b) iCuales son los principales factores que han influido en la
formulacidn y ejecucidn de las politicas y los programas de
privatizacién, en particular la escala, el ritmo, la secuencia y los
métodos de privatizacidn, asi como la seleccién de las empresas
objeto de privatizacidn?

c) ¢En qué circunstancias seria condicién necesaria para la
privatizacidn la reforma o racionalizacidén de las empresas publicas?

d) iQué funcidén deberia desempefiar el Estado en el desarrollo de las
empresas y en la privatizacidén? ¢Qué instrumentos se han utilizado
para desarrocllar el sector privado, promover la eficiencia de 1la
empresa publica y proceder a la privatizacidn?

e) iQué lecciones cabe aprender de los casos de privatizacién que han
fracasado?

IITI. ALGUNAS CUESTIONES CONCRETAS DE PRIVATIZACION

A. Técnicas de privatizacidn

15. Una vez que se ha decidido privatizar una empresa, es preciso tomar
varias medidas. Entre éstas cabe sefialar las siguientes: i) formulacidn de
las medidas preparatorias que hay que adoptar antes de la privatizacidén (si la
privatizacidén debe ir precedida de una reestructuracidén de la empresa, nuevas
inversiones, cancelacidén de las obligaciones financieras de la empresa,

etc.); 1ii) seleccidn de las técnicas de venta o de transferencia que se
adoptaran (ventas privadas, subastass publicas, puesta de acciones a
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suscripeidén publica, liquidacién seguida de venta de activos, negociaciones
directas, licitaciones publicas, empresas conjuntas, venta de un paquete
esencial de acciones a un inversionista estratégico, certificados u otros
sistemas, etc.); 1iii) evaluacidn del precio de venta (determinacidén de un
precio basado en el mercado mediante una licitacidn piblica; valoracidén de los
activos como punto de referencia, determinacidén del precio unitario de las
acciones, etc.); iv) determinacidn de cualquier condicidén concreta que haya
que imponer a la venta (requisitos relativas a los resultados, proteccidn del
empleo durante un periodo concreto, retencidn de acciones privilegiadas o
preferentes para el gobierno, etc.); v) determinacidén de cualquier problema
que se plantee a causa de la naturaleza de la empresa, como sucede en el caso
de los monopolios naturales o de 'las empresas de servicios publicos (evitar la
concentracién de poder en el mercado, proteger el medio ambiente, etc.):; y
vi) formulacidn de una estrategia de comercializacidn o de relaciones publicas
(fomento de la transparencia de la transaccidn de privatizacidn; explicacidn
publica de los costos y beneficios de la privatizacidn, etc.).

B. La financiacidén de la privatizacidn 2/

16. Si bien es preferible optar por las ventas en efectivo que por el
endeudamiento con frecuencia la puesta de acciones a suscripcién publica no
logra su objetivo a causa de la debilidad de los sistemas financieros.

Algunos gobiernos han limitado aun mas el mercado de venta excluyendo o
favoreciendo a ciertos grupos sociales e imponiendo restricciones a la
participacion de inversionistas institucionales, instituciones financieras o
inversionistas extranjeros. También ha sucedido que los paises recurran a los
créditos publicos para financiar las ventas, porque los sistemas financieros
no son suficientemente fuertes, las empresas no son suficientemente atractivas
Yy los compradores preferidos no cuentan con los fondos necesarios. Quizas
haya que encontrar formas de reducir las restricciones financieras para no
tener que recurrir demasiado a ventas muy apalancadas o que requieren
endeudamiento. Los canjes de deuda por capital pueden aliviar las
restricciones financieras y ayudar a mejorar el clima de inversidén de un pais,
pero es preciso sopesar su conveniencia compardndolos con la posibilidad de
vender los activos y utilizar las utilidades obtenidas para recomprar la deuda
en el mercado. En los paises en vias de transicién a una economia de mercado,
se ha utilizado la transferencia masiva de activos piblicos a la poblacidn en
general como medio de reducir las limitaciones financieras. La financiacidn
del sector privado mediante planes de construccidén -explotacidén- retrocesidn
puede ser otra fuente de financiacidn para la inversidn a fin de desarrollar
la infraestructura. Cuando se considera que un pais constituye un riesgo,
quizas haga falta asistencia de los organismos internacionales y los donantes
bilaterales para conseguir acceso a los mercados financieros.

2/ En el examen de este tema, el Grupo Especial podria tener en cuenta
las actividades del Grupo Especial de Trabajo sobre Corrientes de Inversidn y
de Financiacidn, para el Desarrollo no Creadora de Deuda y Nuevos Mecanlsmos
para Aumentar las Corrientes de Inversidn y de Financiacidn, cuyo primer
periodo de sesiones se celebrara del 9 al 13 de noviembre de 1992,
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C. Aspectos juridicos de la privatizacidn

17. Debe analizarse la legislacidén en vigor, asi como la naturaleza juridica
de las empresas objeto de venta, para determinar si permiten proceder a la
privatizacién y si concuerdan con los objetivos del gobierno, o si es preciso
modificarlas. Quizas haya que promulgar leyes para abolir un monopolio,
regular o desreqular el sector de que se trate, fortalecer los mercados de
capital nacionales, autorizar la transferencia de la empresa al sector privado
u organizar el proceso de privatizacidn propiamente dicho. Esas leyes también
pueden influir en las decisiones de los inversionistas extranjeros. Se trata
de una importante consideracidén cuando se necesita capital externo para
privatizar grandes empresas. Cuando la naturaleza juridica de una empresa
impida o dificulte su privatizacidn, habria que modificarla (por ejemplo,
convirtiéndola en una sociedad de capital). Si la propiedad de los activos es
objeto de una controversia, habra que aclarar los derechos de las partes en
litigio, por lo que se necesitara un buen sistema judicial que garantlce la
aplicacidén efectiva de 1a ley. Durante la etapa de la ejecucidén, serad preciso
abordar cuestiones de orden juridico -entre otras evitar los conflictos de
interés- y decidir cémo se atendera a los derechos de los acreedores de la
empresa. Una vez finalizada la transaccidn de privatizacidn, se necesitaran
salvaguardias juridicas para garantizar que se cumplan las condiciones de los
acuerdos de privatizacidn. Quizds haga falta también ajustar el marco
regulatorio para que la empresa privada pueda desarrollarse, protegiendo al
mismo tiempo el bienestar del consumidor y el interés del publico.

D. Medidas de apovo

18. Otra serie de cuestiones es la relativa a la concepc1on de los programas
de privatizacidén a fin de reducir al minimo toda repercusion social
desfavorable. Se trata de las medidas de apoyo necesarias y de su
financiacién. Esas medidas pueden incluir programas de recapacitacién junto
con generacién de empleos, indemnizaciones por separac1on del empleo,
incentivos financieros para crear empresas pequenas y medianas, seguro de
desempleo y otros elementos de la red de seguridad social.

E. Disposiciones_institucionales

19. . Deberéan adoptarse dlsp051c1ones institucionales para la planificaciodn,
negociacidn, ejecucidn y supervisidn de los acuerdos de privatizacidn.

Las politicas de privatizacidn deberdn confiarse a una autoridad central con
un mandato claro, suficiente autonomia y facil acceso a las autoridades
superiores, pero las tareas de ejecucidén podrian descentralizarse
encargandolas a otras entidades que operen bajo la supervisidn de la autoridad
central. Quizas haya que fijar algunos procedimientos y criterios para
evaluar los resultados de los programas de privatizacién, en particular sus
dimensiones politicas, econdmicas y sociales.

F. Regulacidn, competencia y privatizacidn

20. La privatizacidn de las empresas y servicios publicos en mercados no
competitivos, como los servicios de telecomunicaciones y de energia eléctrica,
plantea cuestiones acerca de la relacidn entre la requlacidn, la competencia Yy
la propiedad. Algunas de estas cuestiones se refieren a la conveniencia de
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cambiar la propiedad cuando no hay posibilidad de lograr la competencia en el
mercado; a los efectos relativos que tienen la competencia efectiva, las
reformas de la legislacién y la privatizacidén en el aumento de la eficiencia;
a la funcidn de la politica de competencia por lo que hace a separar las
actividades de los monopolios naturales (es decir, los servicios basicos de
comunicaciones) de las actividades donde si es posible la competencia

(por ejemplo, la venta de material a los usuarios); y la funcidn de la
regulacién para potenciar la competencia y proteger el bienestar del
consumidor cuando se procede a una privatizacidén total o parcial.

G. Posibles cuestiones que se podrian tener en cuenta en los debates

21. A la luz de lo dicho, entre las cuestiones que cabria tener en cuenta
figuran las siguientes:

a) iQué técnicas se han utilizado para la privatizacidén? éQué lecciones
cabe aprender de ellas? &Qué imprevistos han surgido y cémo se
han resuelto?

b) iQué cuestiones concretas se han planteado en tal o cual sector o
esfera, por ejemplo, el comercio y los servicios relacionados con el
comercio, como la comercializacidén y distribucién, la banca y los
seguros? iQué lecciones cabe aprender de los programas de
privatizacidén en esas esferas?

c) iQué cuestiones concretas se han planteado en el caso de la
privatizacidn de "monopolios naturales" o empresas piblicas que
disfrutan de una situacidén monopolistica u oligopolistica?
iSe pueden desmembrar los monopolios o reducir sus repercusiones sin
una pérdida considerable de eficiencia y de economias de escala con
medidas preparatorias? ¢Qué salvaguardias son necesarias y cudles
se han adoptado?

4) ¢Cudl ha sido la experiencia en la financiacidén de la
privatizacién? (Cudles han sido las funciones respectivas de las
instituciones financieras y los mercados de capital nacionales y de
la inversidn directa extranjera en el proceso de privatizacidn?
éQué instrumentos concretos se han utilizado para movilizar los
recursos internos y externos y con qué resultado? &éCual ha sido la
funcidén de las instituciones financieras bilaterales y
multilaterales? ¢éCual ha sido la contribucidn a la movilizacidén de
recursos internos de una mayor difusidén del accionariado inducida
por las privatizaciones?

e) iQué cuestiones juridicas se han planteado en la preparacidn,
ejecucion y sequimiento del proceso de privatizacidén?
iQué instrumentos juridicos ha habido que promulgar? En vista de
que promulgar leyes lleva tiempo, ide qué forma influyé ese proceso
en el calendario de privatizaciones?

f) iComo se concibieron los programas de privatizacién para reducir al
minimo sus efectos sociales desfavorables? ¢Qué medidas de apoyo se
utilizaron y cémo se financiaron?
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g) ¢Qué disposiciones institucionales Yy qué instituciones se crearon
para planificar, negociar, ejecutar y supervisar la privatizacidn?
iQué lecciones cabe aprender de esas disposiciones e instituciones,
en particular por lo que se refiere a la centralizacidn o
descentralizacidn de la politica de privatizacidn y de las tareas
de ejecucidn?

x

h) iQué procedimientos y criterios se han utilizado para supervisar y
evaluar los resultados de los programas de privatizacién?
¢Qué importancia se dio a las consideraciones de orden politico y
social, ademads de las econdmicas?

i) éQué importantes son los cambios de propiedad, las fuerzas de la
competencia y la calidad de la reqgulacidn estatal como factores para
aumentar la eficiencia? iQué funciones cumple la politica de
competencia en el proceso de privatizacidn?

IV. ORGANIZACION DE LOS TRABAJOS

22. De conformidad con las atribuciones del Grupo Especial y a fin de tener
en cuenta la diversidad de situaciones y experiencias nacionales, el método de
trabajo del Grupo Especial deberia basarse en la participacién activa de
expertos de los paises desarrollados, de los paises en vias de transicidn a
una economia de mercado y de los paises en desarrollo a distintos niveles de
desarrollo, asi como en la participacidon de representantes de instituciones
internacionales, empresas privadas, sindicatos, circulos académicos y
organizaciones no gubernamentales. Esta participacion de base amplia sera
decisiva para el resultado de la labor del Grupo Especial.

23. Al adoptar su programa de trabajo, el Grupo Especial en su primer periodo
de sesiones tendria que tomar decisiones acerca de:

- el orden de prioridades de las cuestiones que habra que tener
en cuenta;

- el momento en que se celebrarian los futuros periodos de sesiones;
- la secuencia de la labor de apoyo de la secretaria;

- 1las solicitudes de aportaciones de expertos nacionales, actores no
gubernamentales y representantes de instituciones internacionales;

- esbozos de estudios monograficos por paises;

- disposiciones para la presentacidén de los planes y programas
nacionales de privatizacidn (véase el parrafo 5 de las atribuciones);

- 1la determinacidn de las esferas en que deberia afianzarse la
cooperacidn técnica (véase el parrafo 8 de las atribuciones); y

~ el posible establecimiento de grupos de expertos.
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24. Con respecto a esta ultima cuestidn, se recordard que si bien el

Grupo Especial de Trabajo deberd completar su labor en un plazo de dos afos,
son muchas las cuestiones que hay que examinar y algunas de ellas son
sumamente técnicas. Algunas de las cuestiones mencionadas antes -por ejemplo,
las técnicas de privatizacidn o los resultados de la privatizacidn y su
evaluacidn- se prestarian a un examen detallado por grupos de expertos, cuyo
establecimiento se podria recomendar a la Junta.

25. Para acelerar su labor, el Grupo Especial tal vez desee dedicar su primer
periodo de sesiones no sdlo a las cuestiones de organizacidn, sino también a
cuestiones de fondo. Por ejemplo, podria celebrarse un debate preliminar
sobre las cuestiones planteadas en el presente documento, lo que ayudaria

al Grupo Especial a elaborar su propio programa de trabajo y a fijar

sus prioridades.




