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EL SISTEMA CAPITALISTA EN 1986: PRINCIPALES
PROBLEMAS'Y PERSPECTIVAS *

OrraNDO CarPuTO LEIVA
Con la colaboracién de
Jests Rivera de la Rosa

PRESENTACION

Este trabajo es parte de la investigacién que estamos desarrollando en
el Area de Relaciones Econémicas Internacionales de la Divisién de
Estudios de Posgrado de la Facultad de Economia de la uNaM, y en
el Programa de Estudios de Economia Internacional de la Universidad
Auténoma de Puebla. En marzo de este afio escribimos una primera
versién de este trabajo.la cual discutimos en los grupos de trabajo
mencionados. Ahora presentamos esta segunda versién que incluye al-
gunos apartados adicionales y una ordenacién algo diferente del mate-
rial. Actualizamos muchas de las cifras estadisticas referidas en parti-
cular a 1986 en base a publicaciones posteriores al mes de marzo. En
lo fundamental hemos respetado los planteamientos y los hechos de la
primera versién. Es por ello que no se incluyen situaciones recientes
de importancia como son, entre otras, el aumento de la tasa de interés
en Estados Unidos, las sanciones norteamericanas a Jap6én, el aumento
de las reservas del Citicorp, la Cumbre de Venecia, etcétera.

El trabajo es un anilisis sobre la situacién del sistema capitalista en
1986 pero tomandolo como momento de un proceso. En si puede
considerarse como una continuacién del trabajo: “Funcionamiento ci-
clico del capitalismo en la década de los afios 70 y 80. Sus perspectivas:
La situacion de América Latina”, publicado en Investigacién Econd-

* Area de Relationes Econémicas Internacionales, pEP-FE, UNAM, y Programa de Estudios
de Economia Internacional, uap.
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mica, nim. 180, abril-junio de 1987. En dicho trabajo se presentan las
reflexiones tedrico metodolégicas sobre el funcionamiento del capita-
lismo como sistema internacional y las caracteristicas fundamentales
del periodo 1970-1980. Otros trabajos relacionados con el que ahora
presentamos se citan al interior del texto.

El trabajo s6lo menciona pero no desarrolla temas muy importantes
como el desempleo, la gran concentracién y centralizacién del capital,
los grandes cambios tecnolégicos, etcétera. En el futuro estos y otros
aspectos deberfan ser desarrollados en los grupos de investigacién men-
cionados desde una perspectiva analitica que tiene por base el capita-
lismo atrasado.

Agradezco las criticas y comentarios de las discusiones que permi-
tieron enriquecer este trabajo. Tanto en la versién original como en
la presente conté con la amplia colaboracién de JesGs Rivera de la
Rosa, sin su ayuda es casi seguro que este trabajo no hubiera sido en-
tregado para su publicacién.

I. 1986, CONTINUACION DEL CRECIMIENTO LENTO

Entre los pricipales problemas del sistema capitalista destaca en primer
lugar, el hecho de que el crecimiento ha sido bastante bajo, menor
al ya bajo registrado en 1985. Ademés este bajo crecimiento abarcd
a todos los principales paises capitalistas desarrollados. En los afios
anteriores algunos de ellos habian tenido tasas de crecimiento signifi-
cativas. Los paises subdesarrollados también han tenido un crecimien-
to bastante lento con excepcién de algunos paises del sudeste asidtico

Cuabro 1. Tasa de crecimiento real del pNB, 1961-1986

1961- 1966- 1971- 1976-
1965 1970 1975 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986

Paises subdesarrollados 63 6.7 70 55 1.4 09 04 30 32 27
Pafses desarrollados 52 48 37 32 19 -—-05 28 50 30 28

FueNTe: Economic Report of the President, Washington, enero, 1987,
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y algunos paises latinoamericanos. Pero el conjunto de América Latina
atn permanece, al interior de la crisis.' El afio de 1986, es un afio que
se inscribe al interior del periodo de crecimiento lento del sistema capi-
talista que se inicia a partir de la década de los setenta.

En el cuadro se puede observar, entre otras cosas, lo siguiente:

1) En la década de los setenta se inicia el periodo de crecimiento
lento del sistema, y las tasas de crecimiento promedio anual en los
quinquenios van disminuyendo cada vez més.

2) En el periodo 1970-1980 el crecimiento lento estaba concentrado
particularmente en los paises capitalistas desarrollados. En dicho pe-
riodo las Relaciones Econémicas Internacionales (REI) tuvieron un
gran crecimiento y, asi mismo, los paises subdesarrollados. Lo anterior
tiene relacién con un intento del capitalismo por superar el lento cre-
cimiento en los paises desarrollados.

3) En la década de los ochenta, y debido a la crisis ciclica, el creci-
miento lento continia en los paises capitalistas desarrollados y los pai-.
ses subdesarrollados se incorporan a éste. De este modo el bajo creci-
miento se generaliza en todo el sistema.

4) En 1986 continfa el crecimiento lento y su homogeneidad en los
paises desarrollados y subdesarrollados, en efecto, crecen s6lo en 2.8
y 2.7% respectivamente.

5) Junto al anlisis tendencial, debe incorporarse el analisis del afio
1986 al interior del movimiento de la crisis ciclica de 1980-1982 y de
la recuperacién posterior. Segiin se puede observar en el cuadro 1, la
crisis ciclica afecté profundamente al sistema capitalista en su conjun-
to, luego se produjo una fuerte recuperacién enlos paises' capitalistas
desarrollados en tanto que en los paises subdesarrollados, la recupera-
cién fue mas tardia y débil. A partir de 1985 la recuperacién ciclica
se frena bruscamente, asi 1986 es el afio de menor crecimiento que
tiene el sistema a partir de 1984.

En 1984 los paises capitalistas desarrollados, como excepcién al pe-
riodo de crecimiento lento, crecieron a niveles elevados, en paritcular
Estados Unidos y Japén con tasas de 6.5 y 5.1 respectivamente {ver
cuadro 2). En 1985 Japén crecié 4.7%. Ahora en 1986 ambos paises
crecen entre 2 y 2.5% y el conjunto de los paises industrializados no
superan este bajo nivel de crecimiento.

1 Ver ceraL, Balance Preliminar de la Economia .Latinoamericana, 1986, diciembre .1986.
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Cuapro 2. Crecimiento del PNB, en los principales
paises capitalistas desarrollados

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1986%

Estados Unidos 2.5 —0.2 19 —25 35 65 27 25 25

Japén 53 4.3 3.7 3.1 32 51 47 27 23
RFA 4.0 1.5 00 —1.0 15 30 25 30 25
Francia 33 1.1 0.5 1.8 0.7 16 14 22 20*
Ttalia 4.9 3.9 02 —05 —04 26 23 31 25*
Gran Bretaiia 26 —25 —14 1.4 35 18 34 25 21
Canadi 3.2 1.1 3.3 —44 33 47 40 33 —

a 1986: Swiss Bank Corporation, Economic and Financial Prospects, febrero-marzo, 1987.

* pIB. .
Fuentes: Para 1979-1980 rmi, World Economic Outlook, abril 1986. Para 1981-1986,
Economic Report of the President, enero 1987. Para 1986 son estimaciones preliminares.

Cuando se iniciaba 1986 en varios organismos internacionales, entre
ellos el FM1 y la ocDE, se hicieron revisiones al alza de las tasas de cre-
cimiento econémico debido a los beneficios que reportaban, sobre todo
para los paises capitalistas desarrollados, la caida de los precios inter-
nacionales del petrdleo, las sucesivas disminuciones de los precios de
las materias primas y de los alimentos, las reducciones en las tasas
de interés, las disminuciones o los controles salariales, la correccién del
valor del délar y también la baja significativa de la tasa de inflacién.

Todos estos elementos que se pensaba mejoraban la tasa de ganan-
cia condujeron a estas predicciones optimistas (ver cuadro 3 y gra-
fica 1).

En el cuadro se puede observar que las proyecciones realizadas por
la oEcD en diciembre de 1985, sobre el crecimiento del producto,. ya
contenian cierto optimismo. Con la brusca caida del precio del petré-
leo al inicio de 1986, las proyecciones de los diversos organismos se
corrigieron al-alza para 1986 y proyectaron un crecimiento ain ma-
yor para 1987. Ciertos economistas llegaron a plantear que estos gran-
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Cuabro 3. Proyecciones del crecimiento del PNB
para 1986 y resultados
Proyecciones después de la caida
del precio del petrileo Resultados segiin
Proyecciones Banca OECD Banca Sui-
OECD diciem- OECD FMI Suiza abril-  diciem- za febrero
bre 1985 mayo 1986  abril 1986  mayo 1986 bre 1986 marzo 1987
EU 2.75 3.00 2.90 3.0 2.75 2.5
Japén 3.50 3.25 3.00 3.8 2.25 2.3
Alemania 3.25 3.50 3.70 3.8 2.75 2.5
Total oecp 2.75 3.00 3.00 — 2.50

FuenTtes: oecp, Economic Outlook, diciembre 1985, mayo 1986, diciembre 1986. Fmi,
World Economic Outlook, abril de 1986. Swiss Bank Corporation, Economic and Financial

Prospects, abril-mayo de 1986 y febrero-marzo de 1987.

GrAFica 1. El cambio en la perspectiva de la orcp

Comparacién de diciembre de 1985 y mayo 1986. Proyecciones de la oEco
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FueNTE: OECD, Economic Outlook, mayo 1986.
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des cambios podrian llevar a que 1986 fuera un afio de superacién de
la etapa de crecimiento lento y el inicio de una etapa de crecimiento
largo como la que conocié el capitalismo en épocas anteriores. Los re-
sultados para 1986 no s6lo son mas bajos que las estimaciones nuevas
revisadas al alza de las proyecciones que se habian hecho para este
afo, smo que son menores a las provecciones iniciales antes de la dis-
minucién brusca del precio del petréleo. Por ejemplo, inicialmente se
habfa estimado para Estados Unidos (EU), un crecimiento de 2.75
luego a propésito de la baja en los precios del petréleo y de los demas
elementos que hemos sefialado, esta cifra fue corregida por los orga-
nismos internacionales, los que la elevaron a 3.0%. La administracién
Reagan estiméd, un crecimiento de 4% ; la Reserva Federal estim6 un
crecimiento de 3 o 3.5%, etcétera® pero en la préctica, y en oposicion
a todos los prondsticos, la economia norteamericana crecié s6lo a un

2.5% en 1986.

Las proyecciones iniciales para Japon y Alemania y las proyecciones
corregidas al alza difirieron mas ain con los resultados reales para
1986. Para Japén se proyecté por ejemplo un crecimiento de 3. 8% por
parte de la Banca Suiza y su crecimieto para 1986 fue de sblo 2.3%.
Para Alemania las proyecciones fucron de un crecimiento de 3.5% o
mas, y sblo_crecié a un 2.5%.

Con las enseflanzas de 1986, las proyecciones para 1987, publicadas
en los ultimos informes de los organismos internacionales que hemos
citado son bastante méas cautelosas. En general sefialan un crecimiento
bastante bajo; similar al obtenido en 1986. Sin embargo, el creci?
miento en 1987 podria ser menor que en 1986, debido a que la situa-
cién de Japén y Alemania se presenta particularmente dificil por los
bruscos cambios en las condiciones competitivas a causa de la valori-
zacién de sus monedas, por lo que es previsible que su tasa de creci-
miento disminuya en forma importante afectando a la tasa de cre-
cimiento del conjunto del sistema capitalista mundial.

En relacién a Japén queremos destacar que dentro de los paises ca-
pitalistas desarrollados, dado su gran dinamismo por todos conocido
y reconocido, era una excepcién dentro del periodo de crecimiento
lento del conjunto del sistema. Su crecimiento en 1986 y las proyec-
ciones para 1987 sefialaban tasas de crecimiento tan bajas que eran
desconocidas en ese pais en las Gltimas décadas con excepcién de la

) -
2 Boletin de Economia Internacional, Banco de México, enero-marzo de 1986.
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crisis de 1974. Los bajos niveles de crecimiento en 1986 y en 1987 son
menores que los niveles reglstrados durante la crisis ciclica del sistema
en 1980-1982 en dicho pais, (cuadro 2).

Por otro lado, en 1987, las proycccmnes para los paises subdesarro-
llados son también de baJo crecimiento, incluso algunos paises del
sudeste asiatico y algunos paises latinoamericanos como Brasil que ha-
bian tenido un crecimiento muy elevado, mostraron un crecimien-
to bastante menor debido a la crisis de la deuda y a las dificultades en
sus exportaciones, ya que el comercio mundial crece poco y el déficit
comercial de Estados Unidos que les da cierto dinamismo a estas eco-
nomias a través de sus exportaciones, serd corregido por la combina-
cién de la baja del délar y el proteccionismo.

Segiin las proyecciones oficiales y las fundamentaciones que mas
adelante desarrollamos, el sistema capitalista mundial en los proximos
aflos seguira creciendo lentamente y seriamente amenazado por una
nueva crisis ciclica.

II. 1986; EL MOVIMIENTO CICLICO A TRAVES
DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL

Junto al crecimiento lento, que es la caracteristica mas general del
sistema capitalista a partir de la década de los setenta, el capitalismo
muestra también un movimiento ciclico muy acentuado, con dos cri-
sis ciclicas muy profundas en 1974-1975 y en 1980-1982, que afecta-
ron al conjunto del sistema. Ademas, la més reciente crisis fue mas
profunda que la de 1974-1975 y se manifest6 con particular fuerza en
las Relaciones Econémicas Internacionales, (RE1) y entre ellas en el
comercio mundial. También su manifestaciéon fue mas grave en los pai-
ses subdesarrollados, y particularmente en América Latina.

Como ya hemos dicho la recuperacién a partir de 1983 se dio fun-
damentalmente en los paises capitalistas desarrollados. Luego dicha
recuperacion se frena mostrando en 1986 el menor crecimiento de los
altimos afios.

Bajo este marco general 1986 puede ser considerado como el cuar-
to afio de recuperacion de la crisis de 1980-1982 en los paises capita-
listas desarrollados y podria al mismo tiempo ser considerado como
un afio de trénsito de la recuperacién hacia una nueva crisis ciclica.
El mas lento crecimiento previsto para 1987, medido por el producto



152 INVESTIGACION Economica

nacional, asi como la mayor homogeneidad de €l en palses y regiones,
permiten afirmar con certeza que el sistema permanccera dentro-de
la tendencia de crecimiento lento que se inici6 a partir de los 70.
Dentro de esta tendencia general la posibilidad de la crisis ciclica
puede ser ilustrada por el propio crecimiento mas enlentecido que
el sistema viene mostrando a partir de 1985. En todo cl analisis pos-
terior vincularemos la certeza de la continuacién de la tendencia de
crecimiento lento con la posibilidad del desarrollo de una nueva crisis
ciclica.

A continuacién presentamos la situacién de la produccién industrial
en el conjunto de los paises industrializados y en Estados Unidos, Ja-
pén y Alemania Federal.

De los cuadros 4, 5 y 6 se desprenden entre otras las siguientes cues-
tiones:

1) En tanto el producto nacional en los paises capitalistas desarro-
llados tuvo un lento crecimiento en 1986, la produccién industrial para
el conjunto de los paises capitalistas industrializados ha permanecido
préctlcamcnte estancada ya que crecié sélo en 0.09%. En Estados
Unidos segtn la informacién del FMr la produccion industrial tuvo un
pequefio decremento, segun la informacién de Estados Unidos la
misma habria crecido un poco.’ En Japén la produccién industrial en
1986 no crecié habiendo tenido en 1985 un dinamismo relativamente
importante. En Alemania ésta crece 1.9%, que sin embargo significo
también una caida importante respecto a 1985 en que habia crecido
5.1%.

2) En enero de 1987 la produccién industrial del conjunto de los
paises capitalistas desarrollados decrece en relacion a diciembre, mos-
trando una fuerte caida de —4.5%. Esta situacién se debe fundamen-
talmente a una brusca caida de la produccién industrial en Francia,
pero también a un decrecimiento significativo en Alemania. En Esta-
dos Unidos y Jap6n también hay un decrecimiento pero este es relati-
vamente pequeno.

3) El anélisis trimestral de la produccién industrial muestra que en
EU creci6 hasta el m trimestre del 84, en Japdn crecié hasta el i tri-
mestre del 85, y en Alemania crece hasta ‘el v trimestre de 1985. De
dichos perlodos para adelante, el crecimiento es muy lento en EU, en
Alemania pricticamente se estanca y en Jap6n muestra una leve ten-

8 Ver, Economic Report of the President, enero 1987.
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dencia decreciente. Lo anterior se refleja en el hecho de que la pro-
duccién industrial de los 19 paises -industriales que considerd el Em1
ha permanecido casi estancada desde el m trimestre de 1985 al 1v tri-
mestre de 1986.

Cuabro 4. Produccion industrial anual
(Indice, 1980 = 100)

1987
1977 1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 Enero

Paises

Industriales * 91 95 100 100 100 96 99 106 110 111 107
Estados Unidos 92 98 102 100 102 95 101 112 115 114 116
Japén 8 89 96 100 101 101 105 117 122 122 122
Alemania Fed. 93 95 100 100 98 95 95 98 103 105 102

* FM1 incluye en las estadisticas de produccién industrial a 19 paises.
FuenTe: FMI, Estadisticas Financicras Internacionales, Anuario 1986 y mensual, mayo de
1987.

Cuabro 5. Tasa de crecimiento de la produccisn industrial

Ene. 87/
1978 1979 1980 198! 1982 1983 1984 1985 1986  Dic. 86

Paises

Industriales 44 5.3 0 0 —4.0 31 7.1 38 009 —45
Estados Unidos 6.5 4.1 —2.0 20 —69 63 109 27 —0.09 —0.09
Japén 6.0 7.9 4.0 1.0 1.0 40 114 4.2 00 —0.08

Alemania Fed. 22 5.3 00 —20 —31 00 32 5.1 1.9 —29

FuenTe: Idem. cuadro anterior.
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Cuabro 6. Produccion industrial por trimestre y meses
(Indice 1980 = 100)

1984 1985 1986 1986 1987
m v 1 i It w 1 il m v Dic. Ene.
Paises
Industriales 107 108 108 109 110 110 110 111 11t 111 112 107
Estados
Unidos * 114 113 114 114 114 115 115 115 115 116 117 116
Japén 117 121 120 123 123 122 122 122 121 121 123 122
Alemania 100 101 100 102 104 105 104 105 106 105 105 102

* En la documentacién del M1 no se da una explicacién de las diferencias entre los datos
trimestrales y el anual para Estados Unidos.
Fuente: ¥M1, Estadisticas Financieras Internacionales, mensual mayo 1986 y mayo 1987.

4) Los puntos anteriores fundamentan la certeza sobre el creci-
miento lento del sistema capitalista en 1987. Desde el punto de vista
del movimiento ciclico, este se muestra mas pronunciado cuando se
analiza la produccién industrial, y respecto de esto los cuadros ante-
riores muestran entre otras las siguientes cuestiones:

¢) En la produccién industrial del conjunto de paises desarrollados
se ve claramente el movimiento ciclico. Un gran crecimiento en 1979,
luego en 1980-1981 un periodo de estancamiento, un profunda caida
en 1982, una recuperacion en 1983 que se redobla en 1984, en 1985
cae en forma importante la tasa de crecimiento, para estancarse en
1986 en que casi no crece. En enero de 1987 y respecto a diciembre
de 1986 la produccién industrial tiene una caida muy importante,
comparable a la caida de la produccién industrial en 1982 aunque se
trata de una tasa mensual en el primer caso y una tasa anual en el
segundo.

i) El estancamiento de 1980-1984 puede compararse con el creci-
miento casi nulo desde el m trimestre de 1985 y de todo 1986. Este
tltimo periodo de estancamiento podria relacionarse con el estanca-
miento anterior que fue previo a la profunda caida ciclica de 1982.
La situacion de enero pareceria estar apoyando el posible desarrollo
de la crisis ciclica, aunque se deben tener ciertas reservas ya que si
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bien la situacién de la produccién industrial en Japén y Alemania es
muy probable que empeore ain mas, la de Estados Unidos podria
recuperarse por los cambios violentos en las competitividades interna-
cionales que han significado las grandes devaluaciones del délar.

#1) En Estados Unidos, Japén y Alemania el movimiento ciclico se
muestra muy acentuado aunque existen algunas diferencias, entre las
que destaca el hecho de que ya en 1986 la situacion de Japén, desde
el punto de vista de la produccién industrial, es mas grave que en
1982 cuestién que no es tan grave para Estados Unidos y Alemania.
Sin embargo en Alemania como hemos dicho la situacién futura es
muy dificil. De desarrollarse una crisis ciclica esta podria iniciarse en
Japén y Alemania, y quizas en ellos manifestarse en forma mas pro-
funda, ya que su dinamismo ha estado basado en forma importante en
sus exportaciones pero a diferencia de 1982 en que aumentaban su
capacidad competitiva por la fortaleza del délar, ahora la han dis-
minuido drasticamente.

Como conclusién de este apartado podemos decir que el anilisis de
la produccién industrial reafirma a la certeza del crecimiento lento y
constituye un elemento adicional al posible desarrollo de una proxima
crisis ciclica.

ITI. LA TASA DE GANANCIA EN 1986

El comportamiento y nivel de la tasa de ganancia en los principales
paises capitalistas desarrollados estd en la base de la explicacién del
periodo de crecimiento lento, del movimiento ciclico y de las crisis
ciclicas en las décadas de los setenta y los ochenta. A continua-
cién haremos una breve sintesis de lo plantcado en trabajos anteriores
sobre el comportamiento de la tasa de ganancia en el periodo de pos-
guerra 1980.*

I) En dichos trabajos se muestra como la tasa de ganancia tiene
una tendencia decreciente de largo plazo a partir de la posguerra.
Dentro de dicha tendencia se observan claramente dos periodos, uno
de tasas relativamente altas hasta fines de los sesenta y a partir de alli

4 Véase, Caputo, Orlando: Alguna.r caracteristicas fundamentales del capitalismo en los
70 y en los 80, avances de investigacién, PEDEI-UAP, marzo de 1987 y Caputo, Orlando y
Estay Jaime: La economia mundial capitalista y América Latina, por publicarse en el cmE
en Economia de América Latina.
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EN

un segundo periodo con tasas de ganancias relativamente bajas. Estos
bajos niveles de tasa de ganancia coinciden con el periodo de creci-
miento lento.

2) En el segundo periodo la tasa de ganancia muestra también un
movimiento ciclico muy acentuado, dicho movimiento ciclico en con-
diciones de tasa de ganancia relativamente baja provocd la profunda
crisis ciclica de 1974-1975. En condiciones de tasa de ganancia baja
cualquier interrupcién parcial de la reproduccién del capital puede
provocar crisis ciclicas profundas.

La informacién de la ocpe hasta 1986 muestra que en la década de
los ochenta continda levemente la tendencia decreciente en condicio-
nes de tasas de ganancias relativamente bajas, muestra también la
caida ciclica de la tasa de ganancia particularmente notoria en el
afio 1982, luego de la cual se da una recuperacién importante en 1983
y 1984, y a partir de alli se observa cierta estabilizacién de ella, parti-
cularmente en Estados Unidos y Alemania.

En 1986 como hemos dicho en el primer apartado se esperaba una
fuerte recuperacién de la tasa de ganancia particularmente a partir
de la profunda baja del petréleo. Sin embargo, los clculos de la ocpe
muestran que, la tasa de ganancia en 1986 ha permanecido en los ni-
veles de 1985.° La informacién de la ocpE quizd no contemple con
exactitud el verdadero comportamiento de la tasa de ganancia ya que
cn Economic Outlook de mayo de 1986 hicieron previsiones muy
optimistas donde estimaban la continuacién del alza de la tasa de
ganancia.

La informacién para la economia norteamericana y para Japon
esta mostrando una situacién particularmente dificil en 1986. Los da-
tos que presntamos para Estados Unidos en el cuadro 7 muestran para
las dos tasas de ganancia, es decir, las referidas al capital accionario
y a las ventas, un movimiento ciclico muy acentuado, una drastica caida
en 1982, luego una recuperacién importante hasta 1984, pero ya en
1985 las tasas de ganancia disminuyeron, y lo hacen aiin mas en 1986.
En el tercer trimestre, el Gltimo contemplado en Economic Report,
ambas tasas de ganancia son menores a las ya bajas tasas registradas
en la crisis de 1982. El Departmento de Comercio de Estados Unidos,
informé en marzo de este afto que las ganancias de las corporaciones
bajaron 6.3% en el v trimestre de 1986.

% Ver, oeco Economic Outlook, diciembre 1986.
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Cuabro 7. Tasas de ganancia después de impuestos en Estados Unidos

1986
1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1 I m

Tasas de ganancias sobre
cl capital accionario 164 139 136 9.2 106 125 10.1 9.0 122 85

Tasas de ganancias sobre
las ventas 57 48 47 35 41 46 38 35 47 3.

FueNTr: Economic Report of the President, encro, 1987,

En sintesis, las tasas de ganancia en la economia norteamericana
en 1986 son bajas y comparables al nivel que tuvieron en la crisis de
1982. Sin embargo, es previsible la posibilidad de una recuperacién
de dicha tasa por el aumento de la propia competitividad de las em-
presas norteamericanas en el mercado interno y en el mercado inter-
nacional debido a la brusca desvalorizacién del délar.

La tasa de ganancia en Japén, medida como ganancias netas en
relacién a las ventas, muestra un alza importante posterior a la crisis
ciclica de 1982, pero a partir de 1985 empieza a caer tan pronunciada-
mente como habia ascendido. Al finalizar el primer semestre de 1986
la baja de la tasa de ganancia, particularmente en la industria manu-
facturera, estaba alcanzando los niveles que tuvo en 1982 (ver gra-
fica 2). La situacién para Japén se ve particularmente dificil por la
importancia del sector exportador y por las dificultades que esta oca-
sionando la valorizacién del yen. En Alemania es previsible que la
tasa de ganancia también empiece a caer debido a la pérdida de com-
petitividad por la valorizacién del marco.

En sintesis, la tasa de ganancia en 1986 a diferencia de lo que se
preveia se inscribe en el periodo de tasas de ganancias relativamente
bajas, constituyéndose en uno de los elementos esenciales que reafirma
la certeza de que el capitalismo seguira en 1987 dentro de la tenden-
cia de largo plazo de crecimiento lento. Ademas, desde el punto de
vista del movimiento ciclico la tasa de ganancia en 1986 estaria mos-
trando con meridiana claridad las condiciones que podrian posibilitar
el desarrollo de una nueva crisis ciclica.
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GrAFICA 2. Japon, ganancias netas sobre ventas
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FueNTE: OECD Economic Outlook, diciembre, 1986.

IV. 1986; PROFUNDIZACION DEL DESARROLLO DESIGUAL

En la década de los ochenta y en particular en 1986 se dio una acen-
tuacién en el desarrollo desigual, asi como también un cambio en las
esferas de manifestacién del mismo. En las décadas de los cincuenta
y de los sesenta el desarrollo desigual entre Estados Unidos, Alemania
y Japén se manifest6 fundamentalmente a través de los ritmos muy
diferenciados del crecimiento del producto nacional y de la produccién
industrial a favor de Alemania y Japén. En la década de los setenta,
con el inicio del periodo de crecimiento lento en los paises capitalistas
desarrollados, el dinamismo del sistema se traslada a las REI y a cier-
tos paises en desarrollo que constituyeron nuevas zonas de inversién.
El crecimiento lento en el centro y el gran crecimiento de las reI y de
los paises en desarrollo constituyeron a nivel global del sistema, tam-
bién una manifestacién del desarrollo desigual.

En dicho periodo el desarrollo desigual entre los principales paises
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industrializados ya no se da con fuerza en los diferenciales de creci-
miento de la produccion, él se da fundamentalmente en la participa-
cién en las REI y en la participacién en los paises que constituian nue-
vas zonas de inversién. Estados Unidos, Japén y Alemania compiten
activamente en el comercio mundial, en las inversiones directas por
parte de las trasnacionales, y en la expansién y colocacién de crédito
internacional, esferas estas que junto a los paises que constituian nue-
vas zonas de inversién estaban en franca expansion.

En la década de los ochenta, con la crisis ciclica de 1980-1982 cam-
bié por completo el escenario. El ritmo de crecimiento de las rE1 bajé
bruscamente y luego con la recuperacién se concentraron entre los
paises capitalistas desarrollados; por otro lado, muchos de los paises
que fueron zonas de inversién dejaron de serlo. Sin embargo la com-
petencia y el desarrollo desigual se sigue manifestando tanto en las
REI como en la fuerte penetracién en la economia norteamericana del
resto de paises capitalistas desarrollados y particularmente de Japén,
y en los paises subdesarrollados, tanto en los paises que permanecen
en crisis como en aquellos que atn muestran cierto dinamismo.

En la década de los ochenta y en 1986 el desarrollo desigual se ex-
presa entre otras en las siguientes esferas.

1) El desarrollo desigual a través de los cambios en el producto na-
cional entre 1980 y 1986 no tiene grandes modificaciones como se
puede observar en el cuadro siguiente.

Cuabro 8. Producto nacional bruto*
(en miles de millones de délares)

% en % en % en % en
relacién relacién relacién relacién
1975 aERU 1980 aEU 1985 aEU 1986 ** aEU
Estados
Unidos 22057 — 26066 — 29485 — 30222 —
Japon 8315 377 10593 406 1281.8 435 1311.3 434

Alemania 6904 313 813.7 31.2 860.7 29.2 8822 29.2

* A precios y tipo de cambio de 1980.
*# Estimaciones a partir del cuadro 1 y banca suiza.
FueNte: Main Economic Indicators, oEcp, diciembre, 1986.
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Desde 1980 hasta 1986, Japén tiene un producto nacional que re-
presenta algo mas del 40% del de Estados Unidos, y Alemania alcanza
aproximadamente un 30%. Es decir no hay grandes modificaciones.*

2) En el comercio exterior se da una gran competencia en un mer-
cado que crece relativamente poco. En 1986, Alemania desplaza a Es-
tados Unidos y se convierte en el principal pais exportador. Japén esta
muy cerca de igualar a Estados Unidos, en el tercer trimestre de 1986
las exportaciones japonesas fueron superiores a las norteamericanas.
En 1987 la competencia en el mercado mundial de estas grandes po-
tencias serd muy fuerte y es posible que Estados Unidos recupere posi-
ciones en las exportaciones globales.

Cuapro 9. Exportaciones
(en miles de millones de délares corrientes)

1975 1980 1985 1986
Estados Unidos 108 221 213 217
Japén 56 130 177 210
Alemania Federal 90 193 184 243

FueNTE: FMm1, Estadisticas Financieras Internacionales, Anuario 1986 y mayo de 1987,

3) En relacién a la exportacién de capital a través de las trasnacio-
nales y medida seglin las estadisticas de inversién directa se produce
también una fuerte competencia y una clara manifestacién del desa-
rrollo desigual. De 1975 a 1985 las inversiones directas de Estados
Unidos afuera crecen en 87.7%, en tanto que las inversiones directas
extranjeras en Estados Unidos se incrementan en 561%. A partir de
1981 las inversiones directas de Estados Unidos caen para recuperarse
s6lo un poco a partir de 1984. De 1980 a 1985 estas crecen sélo 8%,
en tanto las Inversiones Extranjeras Directas (1Ep), en Estados Uni-
dos crecen 120% debido al fuerte crecimiento de las trasnacionales
europeas en Estados Unidos y particularmente de las empresas japo-

nesas.
8 Las participaciones relativas de los productos naqi_orialeé y de otros inglicadorés econd-

micos sufren fuertes variaciones con .las modificaciones de los tipos de ‘cambio y con Ila
moneda que se use como base de comparacién,
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Cuabro 10. Inversién extranjera directa: Estados Unidos y Japon -
(en miles de millones de délares y en %)

1ED de Estados 1ED en Estados
Unidos (1) Unidos.(2) . 1EDde Japdn (3) ..

1975 124.0 27.7 15.9
1980 215.4 83.0 36.5
1981 228.3 . 108.7 454
1982 207.7 124,7 53.1
1983 207.7 137.0° 61.3
1984 213.0 164.6 71.4
1985 232.7 183.0 —

1

Fuentes: Para (1) y (2): Survey of Current Business, agosto de 1986 y niimeros anterio-
res. Para (3); News From Miti, junio, 1985.

Las inversiones directas japonesas no sélo crecen fuertemente en
Estados Unidos sino que lo hacen en todas las regiones. El total global
de las inversiones directas japonesas aumenté de 1980 a 1984 en cerca
del 100%. En 1975 representaban sélo un 12.8% del total de las 1ED
norteamericanas en el mundo, en 1984 ya representan cerca de un
34%. El crecimiento absoluto, asi como el aumento relativo de las 1ED
japonesas ha sido sorprendente y asi es caracterizado por el Centro
de Corporacmnes Trasnacionales de Naciones Umdas. En 1986 la ex-
pansién de las 1ED japonesas en el ‘mundo se siguieron incrementando a
un ritmo muy elevado, continuaron su penetracién en la economia
norteamericana, en Europa y también en los paises subdesarrollados.
En América Latina su presencia se ve mcrementada por nuevos flujos
de capital y también porque las trasnacionales _japonesas han estado
muy activas en la transformacién de deuda en activos.

4) La competencia y el desarrollo des1gual en la década de los ochen-
ta y en particular en los Gltimos afios se esta expresando-con una gran

7 Ver Recent Developments Related to Trasnational .Corporations and International Eco-
nomic Relations, febrero, 1986, Y Foreign Direct Investment in Latin America, Recent
Trends, Prospects and Pohcy Is:ucs, mayo, 1986. Ambos elaborados en el Centro de las
Naciones Unidas sobre las corporaciones trasnacionales.
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fuerza en el sistema de crédito internacional. De 1980 a 1986 Japén
desplazo en el monto total de créditos otorgados, a Alemania, Fran-
cia, Luxemburgo y Suiza, en 1986 se ubica en tercer lugar después
del Reino Unido y de Estados Unidos. En términos porcentuales el
monto global de créditos internacionales otorgados por los bancos in-
gleses crece en 102%, para Estados Unidos este porcentaje es de
148% y para Japén de 423%.

Cuabro 11. Créditos bancarios en el exterior
(miles de millones de délares)

Aumento Aumento
absoluto absoluto

1980 1982 1985 1986 1982-1986  1985-1986
Estados Unidos 204 402 447 505 103 58
Japén 66 91 195 345 254 150
Francia 151 154
Alemania Federal 85 82 113 178 96 65
Luxemburgo 105 110 131 173 63 42
Suiza 140 162 205 249 * 87 % 44
Gran Bretaiia 356 463 590 719 241 129

* Monto global al m trimestre de 1986,
Fuente: rMm1; Estadisticas Financieras Internacionales, Anuario 1986 y mayo de 1987.

En términos absolutos, de 1982 a 1986 los créditos externos del
Reino Unido crecieron en 204 mil millones de délares, para Estados
Unidos en 103 mil millones y para Japén en 254 mil millones de déla-
res. De seguir la tendencia actual, cuestién que es completamente via-
ble ya que Japén sigue obtenicndo grandes excedentes, en pocos afos
podria desplazar primero a Estados Unidos y luego al Reino Unido en
el sistema de crédito internacional. A lo anterior es necesario agregar
que los créditos internacionales de los centros financieros off-shore
en que operan pnontanamente los bancos Japoncses han tenido tam-
bién un gran crecimiento.
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Cuapro 12. Créditos de los centros financieros internacionales*
(miles de millones de délares)

1980 1986
Asia 105 347
Medio Oriente 77 120

América Latina 272 372

* Las cantidades se refieren a las regiones.
FuenTe: Misma del cuadro anterior.

En los centros financieros de Asia el crédito internacional pasé de
105 a 347 mil millones de délares,; en los centros de las otras 4reas el
crecimiento ha sido bastante menor, en los centros financieros ubica-
dos en América Latina, en los de Bahamas y Panama el crédito casi
no ha crecido, en tanto el crecimiento del crédito internacional de las
Islas Caiman ha tenido un crecimiento significativo y es justamente
en estos centros en que los japoneses tienen grandes intereses, alli opera
la financiera japonesa que estd comprando parte de la deuda externa.

5) La competencia y el desarrollo desigual también se han expre-
sado en esta década, y-en particular a partir de 1985, en el sistema
monetario internacional. Como se puede observar en el cuadro-si-
guiente, el délar pierde fuerza como base monetaria de la denomina-

Cuapro 13. Base monetaria del crédito internacional
(tamafio bruto del mercado, en miles de millones de délares)

% de
aumento
1981 1984 1985 1986 * 1986/1984
Total 2294 2761 3339 3980 44.2
En ddlares 1692 2109 2316 2600 23.3

En otras monedas 602 652 1023 1380 111.7

* A septiembre.
FuenNTeE: Morgan Guaranty Trust: World Financial Markets, abril de 1987,
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cién del crédito internacional y otras divisas ganan fuerza. Los créditos
denominados en délares crecen desde 1984 a 1986 en alrededor de
500 mil millones de délares, es decir cerca de 23%, en tanto los cré-
ditos internacionales denominados en otras divisas crecen en 738 mil
millones de délares, es decir cerca de 112%. El marco alemén y en
particular el yen japones han pasado a jugar un papel cada vez mas
importante como monedas internacionales, expresando con ello a nivel
de lo monetario la competencia y el desarrollo desigual en el sistema.

En resumen, en la década de los ochenta y en particular en 1986 se
han concretado grandes cambios en el desarrollo desigual, empujados
por la crisis de crecimiento lento de largo plazo y la crisis ciclica de
1980-1982. Particularmente notorio es el desarrollo desigual en todas
las formas de circulacién internacional del capital. Competencia y de-
sarrollo desigual en donde destaca la economia japonesa, y en este
sentido los problemas y contradicciones aparecen concentrados entre
Estados Unidos y Japén, y a pesar de la importancia de Europa y en
particular de Alemania, ellos aparecen desplazados relativamente de
su papel a nivel de la competencia internacional.

Estados Unidos trata de mejorar su capacidad competitiva a través
de una politica econémica que ha empujado a una gran desvaloriza-
cién del délar, el incremento del proteccionismo y mas recientemen-
te con la formulacién de un plan global de reestructuracién econémica
con apoyo estatal. Japén, que como hemos dicho, atraviesa por serios
problemas, sigue aumentando su eficiencia en todas las esferas. Los
problemas por los que esti atravesando la economia japonesa y la pre-
sibn de Estados Unidos para que ellos aumenten su gasto interno se
pueden transformar en elementos que ayuden a una reestructuracién
y a un aumento de la eficiencia de la economia japonesa en todos los
planos. Para ello también han elaborado un plan de emergencia y
de largo plazo que les permitiria superar los problemas actuales y relan-
zar su economia nacional con mas fuerza aun a nivel internacional. El
aumento del gasto interno contempla prioritariamente el aumento en
el gasto en ciencia y tecnologia mas que un aumento en el consumo,
y es por esta razén que Japdén podria empezar a competir en los afios
futuros ademas de en todas las esferas senialadas, en la ciencia bésica
propiamente tal en la que tiene un retraso relativo a los otros paises
capitalistas desarrollados.

La competencia y el desarrollo desigual agudizado en los tltimos
afios continuaran en condiciones de una economia mundial que crece
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muy lentamente, con una gran sobreproduccién de mercancias y de
capital, por esta razdn se agudizaran todas las contradicciones. En
estas condiciones la competencia y el desarrollo desigual apoyados en
politicas econémicas agresivas se pueden constituir en uno de los ele-
mentos que ayuden al desarrollo de una posible nueva crisis ciclica.

V. SOBREPRODUCCION DE MERCANCIAS

La crisis ciclica de la década de los ochenta, a diferencia de la crisis
ciclica de 1974-1975, fue una crisis general de sobreproduccién no
solamente de productos industriales, como la anterior, sino que tam-
bién fue una crisis de sobreproduccién general de materias primas, de
alimentos y de energéticos. Con la crisis misma no se han resuelto los
problemas de la sobreproduccién y en todos estos tltimos afios, inclu-
yendo 1986, dicha sobreproduccién constituye una de las caracteris-
ticas fundamentales de este periodo. Esta sobreproduccién que no en-
cuentra salida en un aumento sustancial del comercio mundial, ni en
nuevas zonas de inversion, se ha estado agravando por el débil desa-
rrollo de los mercados internos en Japén y en Europa, por los proble-
mas de la deuda que empujan a incrementar las exportaciones, y por
las restricciones que empiezan a desarrollarse en las importaciones
por parte de EU a propoésito de la correccion del déficit comercial a
través del valor del délar y del proteccionismo.

En un articulo de la agencia internacional especializada en asuntos
econémicos, AP-Dow Jones, titulado: “La globalizacién exacerba los
problemas de sobrecapacidad”, se reconoce categbricamente la sobre-
capacidad general de mercancias, es decir, de alimentos, de materias
primas, de energéticos y de productos industriales. A continuacién re-
producimos algunas partes que nos parecen significativas:

“La sobrecapacidad es un problema mundial que empeora, afirma
Lester Thurow, economista del Instituto Tecnolégico de Masachusetts
(coo)™

“Buena o mala, obviamente la sobrecapacidad est4 presente en de-
masiadas industrias”, entre ellas:

Automéuiles: Robert Vicent, experto del Bankers Trust Co., estima
que la demanda automotriz mundial es ‘inferior a 30 millones’ de ve-
hiculos anuales, en tanto que la capacidad ‘es mayor a los cuarenta,
y la demanda no crecerd mucho. Asi, la sobrecapacidad mundial po-
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dria expandirse a 15 millones de unidades a partir de los actuales 10
millones’.

Acero: Las estimaciones varian, aunque la mayor parte de los econo-
mistas calcula la sobrecapacidad global anual entre 75 millones y 200
millones de toneladas métricas —en comparacién con la capacidad
total de 570 millones de toneladas en los paises no comunistas y 455
millones de toncladas en las naciones industrializadas. John Jacob-
son, economista del Chase Econometrics, calcula que solamente si la
totalidad de la industria acerera estadunidense cierra, la demanda del
mundo no comunista igualaria a la oferta.

Computacién: Aun cuando no se han publicado estadisticas de la
capacidad de esta industria, la mayor parte de los fabricantes de com-
‘putadores claramente esta plagado de sobrecapacidad. E]l problema
se refleja en la disminucién de pedidos y la intensa competencia.

Semiconductores electrénicos: En Estados Unidos y Japén, que tota-
lizan juntos 87% de la produccién mundial de microcomponentes elec-
trénicos, el nivel de uso del equipo, la mejor medida de la sobrecapa-
cidad, descendi6 de casi 100% en 1984, a casi 60% en 1985.

Equipos pesados: Los fabricantes de equipos agricolas y construc-
cién est4n inmersos en la sobrecapacidad, pero, sorprendentemente,
algunos paises, especialmente Sudcorea, estdn sin embargo considera-
dos en etapa de planeacién de nuevas plantas.

Textiles: En la industria textil, ]a mano de obra barata, especial-
mente fuera de Estados Unidos, ha conducido a una fiera competencia
y generado cierres masivos en plantas norteamericanas; sin embargo,
la sobrecapacidad se prolonga mientras que aumenta la creacién de
més y mas talleres en las naciones menos desarroladas, quedando asf,
maés talleres en Estados Unidos, con sobrecapacidad.

Joseph L. Bower, profesor de la Escuela de Negocios de Harvard,
atribuye la mayor parte del exceso de capacidad al aumento de plan-
tas a escala mundial en pais tras pals, principalmente en los nuevos
paises industrializados. ...El petrbleo abunda, también. La Organi-
zacién de Paises Exportadores de Petrdleo (opEp), produce actual-
mente menos de 15.8 millones de barriles de petréleo al dia, en com-
paracién con su capacidad de cerca de 30 millones...”®

La sobreproduccién mundial de alimentos ha sido ampliamente des-
tacada en los dltimos informes de la Fao, incluyendo estimaciones de

8 AP Dow Jones, “La globalizacién cxacerba problemas de sobrecapacidad”, en Excélsior,
Seccién Financiera, 10 de marzo de 1987.
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un crecimiento mayor para los préximos afos de la oferta sobre la
demanda de alimentos a nivel mundial, esta sobreproduccién de ali-
mentos en el capitalismo se da al mismo tiempo que en el mundo exis-
ten millones y millones de personas que padecen hambre y sufren serios
problemas de nutricién. Muchos paises y en particular los desarro-
llados han logrado excedentes muy grandes en la produccién de ali-
mentos con lo cual ha aumentado el nimero de paises que compiten
en esta esfera en el mercado mundial y ésta constituye una de las
actividades en que se han desarrollado guerras comerciales.

La sobreproduccién y sobrecapacidad también es manifiesta en una
serie de otras ramas como son la industria farmacéutica, la industria
quimica, la petroquimica y en la construccién de barcos, etcétera.

VI. CRECIMIENTO LENTO DEL COMERCIO MUNDIAL

En 1986 el crecimiento del comercio mundial ha sido pequefio en re-
lacién a 1985. En el cuadro 14, hemos estimado un crecimiento un
poco mayor al que se da oficialmente con base en la informacién dis-
ponible hasta el tercer trimestre de 1986. Este crecimiento lento del
comercio mundial refleja la gravedad tanto de la crisis ciclica de los
afios 80, asi como los problemas de la sobreproduccién general de mer-
cancias y el bajisimo crecimiento del sistema capitalista mundial como
expresién de la crisis de crecimiento lento. Las exportaciones mundia-
les en 1986 vistas en una perspectiva mas amplia sefialan las siguientes
cuestiones:

1) Las exportaciones mundiales tuvieron un fuerte crecimiento en
cl periodo 1970-1980, medidas en délares corrientes e incluso en déla-
res constantes. El crecimiento porcentual de las exportaciones mun-
diales en el periodo fue de 222%, cifra que da tasas anuales muy
elevadas.

2) A partir de 1981 y hasta 1983 este indicador tiene caidas muy
profundas, disminuye en cerca de 200 mil millones de délares corrien-
tes, y medida en délares de 1980 la disminucién es de mas de 500
mil millones de délares. En términos de porcentaje la caida es cercana
a 27%. Una disminucién de tal magnitud en el valor global del co-
mercio mundial muestra la gravedad de la crisis ya que la mayoria
de las grandes empresas en el sistema capitalista estan disefiadas para
participar en ese mercado mundial.
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Cuabro 14. Exportaciones mundiales
(en miles de millones de dolares)

1970 1980 1983 1985 1986
Exportaciones mundiales _ C S -
En délares corrier.tes 286.4 1883.0 1 666.3 1782.9 1936.0
En ddlares de 1980 584.5 1883.0 1376.0 1 368.3 1489.0

1970-1980 1980-1983 1983-1985  1983-1986  1980-1986
Tasas de crecimiento 222.2 —26.9 —0.6 8.2 —20.9

Fuenrtes: wmv; Estadisticas Financieras Internacionales, Anuario 1986 y mayo, 1987.

3) De 1983 a 1985 hay una leve recuperacién de las exportaciones
mundiales medidas en délares corrientes. En délares de 1980 se man-
tienen practicamente al mismo nivel.

4) En 1986 crecen, en délares corrientes, las exportaciones mundia-
les, y lo hacen moderadamente en délares constantes. En este afio
el monto global de las exportaciones mundiales en délares corrientes
es un poco superior a las registradas en 1980, y en términos’ de délares
constantes las exportaciones 1 mundiales en 1986 son 21% menores a las
de 1980.

5) Ademés de que el comercio mundial ha tenido un crecimiento
pequefio en ddlares corrientes se da un cambio profundo en las parti-
cipaciones relativas entre los paises industrializados y los paises sub-
desarrollados como se puede observar en el cuadro siguiente:

Cuabro 15. Exportaciones mundiales por regiones
(en miles de millones de ddlares corrientes)

1980 % * 1985 % * 1986 ¢ % *
Mundo " 1883 1783 1936
Paises industriales 1240 65.9 1259 70.6 1463 75.6
Paises en desarrollo 624 33.1 494 27.7 474 24.5
América Latina 104 5.5 98 55 96 5.0

* Participacién en el total en porcentaje,
e Estimaciones en base al promedio anualizado de los tres primeros trimestres.
FuenTeE: FMm1; Estadisticas Financieras Internacionales, Anuario 1986 y mayo de 1987.
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El crecimiento del comercio después de la brusca caida hasta 1983
se explica fundamentalmente por el incremento de las exportaciones
de los paises capitalistas desarrollados ya que en los paises subdesa-
rrollados se da una gran disminucién de las exportaciones totales. En
1980 la participacién de los paises industrializados en las exportacio-
nes mundiales era de 66%, en 1986 se incremento a casi 76%. Los
paises subdesarrollados de 33% en 1980 bajan su participacién en las
exportaciones mundiales a 24.5% en 1986. América Latina a pesar
de sus grandes esfuerzos exportadores, para pagar el servicio de la
deuda, ha disminuido también su participacién en el total de las ex-
portaciones mundiales.

6) En la década de los ochenta, y en 1986 inclusive, el bajo nivel
del valor de las exportaciones mundiales estd mostrando la fuerte dis-
minucién de los precios internacionales en combinacién con un creci-
miento de las cantidades exportadas. La gravedad de la crisis, mos-
trada a través del indicador de las exportaciones mundiales, que sefiala
el transito de un periodo de crecimiento muy eclevado (1970-1980), a
un periodo de caidas bruscas y luego de crecimiento lento, queda mas
evidente aun si tenemos presente que las principales grandes empresas
estan disenadas para competir en el mercado mundial y ademas que
desde 1980 a 1986 se han creado en los paises capitalistas desarrollados
nuevas capacidades productivas para la exportacién, y en los paises sub-
desarrollados, en particular en América Latina con motivo del pago
de la deuda externa, se han disminuido los mercados internos para
incrementar los excedentes exportables.

VII. SOBREPRODUCCION Y DISMINUCION DE LOS PRECIOS
INTERNACIONALES

La existencia de sobrecapacidad instalada y de una sobreproduccion
ha ocasionado una reduccién muy grande de los precios internacionales.
Normalmente se destaca la gran caida de los precios de las mate-
rias primas agricolas e industriales, energéticos y alimentos, pero- tam-
bién a partir de 1980 se ha dado una baja importante de los precios
de los productos industriales.

Desde 1980 hasta 1985, el valor unitario de las exportaciones de los
paises subdesarrollados ha bajado, en indices desde 100 en 1980 hasta
86.7 en 1985, pero también han bajado bruscamente los precios inter-
nacionales de las exportaciones de los paises industrializados, con la
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Cuabro 16. Valor unitario de las exportaciones
(1980 = 100)

1986
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1 n m v

Paises '
industrializados 100 96.2 928 89.7 875 87.1 96,5 979 1004 1013
Paises

subdesarrollados 100 106.2 101.7 91.7 90.8 86.7

FueENnTE: FM1; Estadisticas Financieras Internacionales, Anuario 1986 y mayo de 1987.

misma base su indice en 1985 llegb a 87.1, es decir que a nivel inter-
nacional hay un proceso deflacionario, una deflacién generalizada de
precios y ella ha continuado en 1986, aunque por la desvalorizaciéon
del délar, el valor unitario de las exportaciones de los paises europeos
ha tenido una fuerte recuperacién medida en délares de Estados Uni-
dos. Otro tanto sucede con el valor unitario en délares de las expor-
taciones japonesas. La recuperacién de estos precios internacionales
es menor que la desvalorizacién del délar y, por lo tanto, para los pai-
ses europeos y para el Japén, los precios internacionales medidos en
sus propias monedas han bajado.

La existencia de sobrecapacidad instalada y de sobreproduccion de
productos bésicos, frente a una demanda limitada, se ha manifestado
en una gran disminucién de precios, cuestiéon que con mayor detalle
se puede observar en el cuadro siguiente.

Cuabro 17. Indice de los precios de los productos bdsicos

no combustibles
(1980 = 100, cifras en délares de £U)

1981 1982 1983 1984 1985 1986

Todos los productos basicos 89.9 80.6 8.6 874 76.0 729
Productos alimenticios 96.8 82.1 89.3 88.6 74.9 65.9
Productos para preparacién

de bebidas 79.3 79.6 86.1  100.0 88.3 101.8
Materias primas agricolas 87.5 83.7 832 914 778 78.0
Mertales 84.8 74.8 78.5 74.2 69.7 65.5

FueENTE: rM1; Boletin del ¥m1, 16 de febrero de 1987,
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El] indice de los productos bésicos a nivel internacional de 1980 a
1982 tuvo una brusca caida que va de un indice 100 en 1980 a cerca
de 80 en 1982. Luego con la recuperacién de la crisis ciclica en los
paises capitalistas desarrollados, y en particular la recuperacién eco-
némica en Eu, el indice mostré un pequefio aumento en 1983-1984
v luego en 1985-1986 ha caido sisteméticamente. En 1986, el indice
es cercano a 73, es decir que entre 1980 y 1986 el indice global de
los productos bésicos cayé en un 27%. Las partidas més afectadas son;
productos alimenticios y metales cuya caida es de alrededor de 34%
en dicho periodo, también tuvieron una gran caida las materias pri-
mas agricolas (—22%). Los tnicos que tuvieron un crecimiento en
1986 son los productos para preparacién de bebidas debido en lo fun-
damental a un alza muy grande del café. En relacién a este producto
en los Gltimos meses los precios internacionales han tenido una pro-
funda caida que no alcanza a ser reflejada en la informacién que uti-
lizamos como fuente. ‘

En relacién s6lo a 1985 la baja segiin la informacién del FM1 ha
sido de 4%. La Unién de Bancos Suizos,® informé recientemente que
“ponderando los diversos indices de los precios de las materias primas”
en comparacién con 1985 la disminucién era de 6 a 8%. Esta fuente
sefiala también que ese indice ponderado de materias primas es me-
nor en un 35% al valor medio de los afios 1970-1980.*

Los indicadores sefialados de los precios internacionales excluyen la
situacién de los energéticos. Como en 1986 hubo un colapso en los
precios internacionales del petréleo, que bajaron en méas de 50%, la
baja del indice de precios de los productos basicos incluyendo com-
bustibles seria aun mayor que las cifras citadas.

La gran caida de los precios de los productos basicos se debe tanto
a la disminucién de la demanda de estos productos como a un incre-
mento extraordinario de la oferta mundial. La demanda a disminuido
por el crecimiento lento en el sistema capitalista mundial y por la
baja de ese crecimiento a partir de 1984, junto a esto por el desarrollo
de tecnologias que disminuyen el uso de materias primas y que en
algunas producciones las desplazan por otros productos industriales.
También estos precios han sido afectados por la disminucién de la in-

9 Cfr. Seccién Financiera, Excélsior, sabado 7 de marzo de 1987.
10 Segiin el Boletin del Far de 1986 es “cl nivel mis bajo desde principios de 1976”,
p. 36.



172 InvesTIGACION Econdémica

flacién en los principales paises capitalistas desarrollados que estimu-
laban el aumento del nivel nominal de los precios.

Por el lado de la oferta, en general se ha dado un crecimiento muy
grande debido a que los paises productores al mismo tiempo estan
altamente endeudados y necesitan incrementar sus exportaciones para
el servicio de su deuda. Por otro lado, en la oferta de productos basi-
cos agrarios influyé un aumento considerable de las cosechas en todas
partes y en particular en los paises capitalistas desarrollados por el
alto grado de subsidios que existe en Estados Unidos y en la Comuni-
dad Econémica Europea. Junto a esto los precios fueron afectados por-
que la brusca caida del petréleo provocé disminuciones importantes
en los costos de ciertas materias primas, de la energia y del transporte.

La situacién del comercio mundial se caracteriza entonces por un
pequefio crecimiento de las exportaciones, por una sobrecapacidad ins-
talada y sobreproduccion destinada al mercado mundial, y por una
drastica disminucion de los precios. Esta situacion debe tenerse muy
presente en general, y en particular para los paiscs de América Latina
en los que se plantea como solucién a los problemas de la deuda la
acentuacién de su integracién al sistema a través del incremento de
sus exportaciones, tales intentos exportadores encontraran serias limi-
taciones ademas de que profundizarin la sobreproduccién y la caida
de los precios a nivel internacional. Mas ain, a partir de 1987 los
problemas en el comercio mundial pueden ser mayores, esta cuestion
la analizamos en el siguiente punto.

VIII. PERSPECTIVAS DEL COMERCIO MUNDIAL: CONTROL DEL DEFICIT
COMERCIAL NORTEAMERICANO

En el periodo 1970-1980 hubo un proceso muy fuerte de integracion
en el sistema capitalista mundial a través de una ampliacién de las
REI que, como hemos visto, fue una respuesta a la crisis de crecimiento
lento y a la crisis ciclica de 1974-1975. En la década de los ochenta se
dio una ruptura transitoria de ese proceso de integracién. Para el
punto que ahora tocamos basta constatar quc el comercio mundial
después de una profunda caida empezé con una recuperacion muy
lenta a partir de 1984 y en 1986, en délares constantes, las exportacio-
nes mundiales estdn aun por debajo de los niveles alcanzados en 1980.
Es decir, el comercio mundial esta muy limitado. Como hemos dicho,
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los déficit comerciales de EU en gran parte explican esta recuperacién
lenta del comercio mundial, incluso este papel relativamente dinami-
zador empieza en 1986 a ser limitado.

Por lo anterior, Estados Unidos para enfrentar la salida de la crisis
a partir de 1983 ha seguido un camino diverso a la vez que comple-
mentario de las politicas seguidas por Alemania Federal y Japén. En
EU hubo un fuerte crecimiento del mercado interno apoyado sobre todo
en la ampliacién de los grandes déficit presupuestarios. Ello, unido a
la valorizacién del délar, condujo a que parte importante del incre-
mento de la demanda interna se volcara sobre las importaciones que
resultaban cada vez mas baratas ocasionando con ello los enormes dé-
ficit comerciales. Estos desajustes fueron financiados por la llegada de
flujos masivos de capital. En Alemania Federal y Japén, que tuvieron
una recuperacion mas lenta, ésta se bas6 fundamentalmente en el cre-
cimiento de sus exportaciones, vale decir que el mercado interno creci6é
lentamente frente a un crecimiento muy elevado del mercado externo.
De esta manera se desarrollaron desequilibrios deficitarios muy fuertes
en Estados Unidos, a la vez que desequilibrios superavitarios también
muy fuertes en Europa y Japén que ya en 1985 y 1986 no pueden con-
tinuar. Estados Unidos empezé a tener serios problemas en la mayo-
ria de las actividades productivas y los déficit llegaban a niveles insos-
tenibles. Lo anterior se reflej6 en un quiebre de las tendencias en el
fortalecimiento del délar, que empezdé a bajar a partir de febrero
de 1985. Por el temor a una caida en picada del ddlar, éste pasé a ser
un tema fundamental en las reuniones del Grupo de los 5 (G-5), o del
Grupo de los 7 (G-7)," los que logran un acuerdo en septiembre de
1985 para impulsar en forma ordenada la desvalorizacién del délar.
Sin embargo, a pesar de la fuerte caida del délar los desajustes en las
cuentas externas de EU contintian,

En las reuniones cumbre de 1986 ha existido por parte de Eu, el
planteamiento adicional de que no basta la desvalorizacién del délar
a los niveles a que habia llegado, sino que es necesario que en Europa
y Jap6n se aumente el nivel de actividad econémica a través del desa-
rrollo del mercado interno. Por esta razon Estados Unidos ha exigido
que en Europa, particularmente en Alemania Federal, y en Japén se
ponga en marcha una politica expansiva que aumente los niveles de

11 El llamado “Grupo de los 5” esti formado por Estados Unidos, Alemania Federal,
Japén, Gran Bretafia y Francia. ‘ Grupo de los 7” incluye ademés de los paises mencionados
a Italia y a Canada.
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demanda interna y de este modo que se incremente también el nivel
de las importaciones provenientes de EU.

El déficit comercial de EU que a fines de los 70 y principios de los
80 era menor a los 40 mil millones de délares, llegé a 149 mil millo-
nes de ddlares en 1985 y a méas de 170 mil millones en 1986, afio en
que representa aproximadamente 4% del pNB de Estados Unidos. Si se
observa el cuadro ‘18 el déficit no sblo se débe a una disminucién de

Cuabro 18. Volumen de exportaciones e tmportaciones
(cambio porcentual, 1980-1985)

Exportaciones Importaciones
Estados Unidos —15 45
Japén 42 9
Canada 39 23
Europa Occidental 22 12
Alemania Federal 27 9
Francia 12 5
Gran Bretana 19 26
Italia 27 10
Brasil 59 —40
México 55 —22
Corea 81 55
Taiwan 64 —8
Hong Kong 35 46

FuenTE: Morgan Gué.rant'y Trust, World Markets, The dollar’s decline: mission accom-
plished?, octubre-noviembre, 1986.

las exportaciones, sino a un gran incremento de las importaciones. En
efecto, las importaciones de Estados Unidos en el periodo 1980-1985
crecieron un 45%, en tanto que las exportaciones se redujeron en 15%.
Este crecimiento continué en 1986. Las exportaciones de Japén en el
periodo 1980-1985 crecieron 42%, en tanto que sus importaciones sélo
crecieron 9%, asimismo, las exportaciones de Alemania Federal subie-
ron 27% y sus importaciones s6lo 9%. Es decir, las exportaciones mun-
diales después de su profunda caida en la crisis ciclica de los 80 se re-
cuperaron en lo fundamental debido al crecimiento elevado de las im-
portaciones norteamericanas, y son justamente estas importaciones las
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que se tratan de reducir a través de la combinacién de la baja del va-
lor del délar y el desarrollo del proteccionismo en EU.

El incremento de las exportaciones de los paises industrializados y de
los paises subdesarrollados, y entre ellos América Latina, se debe basi-
camente al aumento de las importaciones norteamericanas:

El crecimiento exportador de los paises en vias de desarrollo en
los afios recientes ha dependido desproporcionadamente de sus
ventas en el mercado norteamericano. Aun cuando representa s6lo
una tercera parte del total de las exportaciones de los paises en
vias de desarrollo a los paises industrializados, Estados Unidos ab-
sobre virtualmente el incremento total de las ventas de los paises
en vias de desarrollo al mundo industrializado entre 1982 y 1985
en términos de ddlares (...) Europa y Japén estin lejos de al-
canzar una posicion coherente con su responsabilidad para absor-
ber las exportaciones crecientes de los paises en vias de desarro-
llo (Morgan, LDC debt: Relief of market solution?, septiembre
1986).

En Europa y Jap6n las importaciones crecen lentamente, las
importaciones de América Latina han disminuido, y las de los pai-
ses de la oPEP habian caido drasticamente hasta 1985, en 1986 se
estima una caida adicional por el desplome del precio del petréleo. Si
a ello se agrega el control del déficit comercial de Estados Unidos, en
particular la situacién ya dificil del mercado mundial lo sera atin mas.
La correccién del déficit comercial de EU se desarrollara teniendo pre-
sente el déficit comercial con las diferentes regiones. Con Canada
en 1986 el déficit comercial es de —23.7 mil millones de délares; con
América Latina es de —14.3 mil millones de délares; con Europa Oc-
cidental —33.7; con Japén —57.4; y con Asia, excluyendo Japén,
—37.1 (ver cuadro 19). En el citado articulo del Morgan se dice que
la atencién en Estados Unidos en relacién a la correccién del déficit
comercial respecto a: Canad4, América Latina y aquellos nuevos pai-
ses industrializados de Asia, es comprensible ya que ellos dan cuenta
del 47% de todo el comercio de Estados Unidos, un porcentaje un poco
mayor que el de Europa Occidental y Japén.

Por otro lado, si bien el déficit comercial con Japén y con la cEE es
muy elevado, y en relacién con ellos se desarrollard un esfuerzo mayor
de correccién del déficit, los déficit de EU con América Latina y con
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el Sudeste Asidtico son también importantes, y en relacién con estas
regiones también habra esfuerzos de correccién de dicho déficit co-
mercial.

Cuapro 19. Estados Unidos: balance comercial bilateral
(en miles de millones de délares)

Cambio -

1980 1986 .1980/1986:
Japén —12.2 —57.4 —45.2
Canada —6.6 —23.7 —17.1
Europa Occidental 18.6 —33.7 —52.3
Alemania Federal —1.3 —15.7 —14.4
Francia 1.9 —3.4 —5.3
Gran Bretafia 2.5 —4.6 —7.1
Italia 0.8 —6.7 —7.5
América Latina 4.8 —14.3 —19.1
Argentina 1.8 —0.1 —1.9
Brasil 0.3 —3.7 —4.1
México 2.3 —5.2 —7.5
OPEP * —31.8 —4.7 27.1
Asia ** —14.5 —37.1 —22.6
Total —36.4 —170.5 —134.1

* Excluyendo Ecuador, Indonesia y Venezuela.
#*# Excluyendo Japén.
FuenNTe: Morgan Guaranty Trust, octubre-noviembre, 1986,

La correccién del déficit comercial también estara orientada segiin
el tipo de producto. La mayoria de los principales sectores comercia-
les'de EU muestran un progresivo deterioro en términos nominales y
de volumen, entre los que mas destacan estan; el deterioro en las rela-
ciones entre exportaciones e importaciones de automéviles, bienes de
consumo, bienes de capital y de productos agricolas (véase el citado ni-
mero del Morgan), y en ellos pensamos, se pondra una atencién espe-
cial en la correccién del déficit comercial.
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En sintesis,. se trata de que, agotada la amplia expansién del co-
mercio exterior de la década de los setenta, y el dinamismo relativo
que Estados ‘Unidos le dio al comercio mundial en los afios més re-
cientes, los otros paises industrializados mencionados asuman el papel
de dinamizar al sistema a través de la. ampliacién de sus mercades in-
ternos, pero ello no constituye una solucién facil, existen una. serie de
problemas objetivos que limitan las. posibilidades de ampliacién. de esos
mercados internos. Entre ellos podemos mencionar. los siguientes:

Primero: Las-inversiones productivas que podrian. generar nuevos
empleos € incréementar la demanda se enfrentan a.una situacién de
sobreproduccién, con el agravante de que las dificultades de exporta-
cién dejan excedentes crecientes para ser realizados en los mercados
internos. Para el. aumento de las actividades productivas se ha pensado
en que estas podian ser 1mpulsadas a través de una -disminucién gene-
ralizada de las tasas de interés. Esta reduccién en las tasas de interés
ha sido una de las caracteristicas importantes de los tltimos afios y par-
ticularmente en 1986. Sin embargo, sus disminuciones se deben en lo
fundamental a una creciente oferta de capital dinero de préstamo,
unida a una baja de la demanda de dicho capital por parte de las
empresas que han recurrido a otras formas de financiamiento .a través
de los mercados de valores. Ademas, la baja en las tasas de interés no
siempre permite directamente un aumento de las inversiones produc-
tivas, ya que va a depender de la fase en que se encuentre el movimien-
to ciclico y en este sentido por mucho que bajen las tasas de interés,
como ha sucedido en 1986, las inversiones no se aumentaran dado que
subsiste la sobréproduccién de mercancias. La informacién de 1986
es muy categdrica en este sentido, en particular aquella que entrega-
mos para la produccién industrial tanto en Estados Unidos, como en
Japén y Alemania Federal, donde han coexistido una baja generali-
zada de las tasas de interés, con un estancamiento de la produccién in-
dustrial.

Segundo: Como analizaremos en otro apartado, el aumento del pre-
supuesto estatal est limitado por el elevado grado de endeudamiento
de los gobiernos y ello esta relacionado con el interés de mantener ba-
jos niveles de inflaci6n.

Tercero: Se podria pensar en un aumento del mercado interno a
través del incremento de los salarios, pero esto esta limitado por la
misma légica del capitalismo, y més aun en condiciones en que la tasa
de ganancia empresarial como lo hemos analizado en la década de
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los ochenta esta en niveles muy bajos, también esta limitada esta salida
porque. los incrementos: salariales significarian  una pérdida de com-
petitividad internacional en las condiciones actuales en que los propios
mercados externos éstan limitados y exigen una competencia de pre-
cios. muy ‘activa. Ademas. los costos internos en todos los paises.en que
se ha .aumentado el valor de sus. monedas. nacionales en relacién  al
délar,.en. términos de csta .moneda_se han.incrementado fuertemente
incluyendo. los salarios.'* Esta situacién de pérdida de:competitividad
es muy significativa en-Alemania y Japén, Por lo tanto, dificilmente
esta alternativa puede ser 1mplantada. Por otro lado, frente a. las
dificultades internacionales en los paises capitalistas ‘desax_rollados sc
ha_dado _un alto nivel de consenso de todas, las fuerzas. sociales entre
los.capitalistas, los trabajadores y el Estado para asegurar condiciones
competitivas a- nivel internacional.

Por todo lo anterior, es poco probable que a través del incremen-
to de los mercados internos en Europa y Japén se logre un incremento
de las importaciones y de esta-manera que ellos reemplacen el dina-
mismo relativo que en los Gltimos afios Estados Unidos, le dio.al mer-
cado mundial,

En sintesis en 1986 el mercado mundial, analizado a través de las
exportaciones, en-términos de délares constantes, es bastante menor
al volumen global exportado en 1980. El débil crecimiento en délares
corrientes de las exportaciones en 1985-1986 se ha debido fiindamen-
talmente al incremento de. las importaciones norteamericanas. “Como
hemos visto, dichas importaciones necesariamente estardn limitadas de-
bido a la correccién del déficit comercial y dificilmente Europa y Ja-
pén compensaran esta situacién.

Entonces, 1987 serd un afio més dificil ya que aumentar4 la- com-
petencia internacional en un mercado-que es cada vez maés estrecho

y-que puede rcstrmglrse atn més con, el desarrollo del proteccionismo.
Ahora todos los paises, mcluycndo EU actuardn bajo la orientacién
general de aumentar las exportaciones y controlar las importaciones.
La cornpetcnma asume en estas condiciones un caricter agreswo —gue-
rras. comerciales—, ya que se trata de competir en .un mercado que
no estd en amphacmn y por lo tanto la competencia se est4 expresan-
do en la captacién de mercados que ya estaban en manos de otros
competidores.

112 Ver “Medidas relatx(as en la posmén compentxva mtemacmna.l” en ozcn Ecmmmzc
Outlaok, diciembre ;1986... .5 : RN
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Las limitaciones que ha mostrado y mostrara el mercado mundial
de mercancias son un elémentoimportante adicional que nos lleva a
reafirmar la certeza del crecimiento lento y también la posibilidad
del desarrollo de una nueva crisis ciclica en el sistema capitalista y que
podria . expresarse en forma -particularmente aguda en el mercado
mundial. '

IX. SOBREPRODUCCION DE CAPITAL E INVERSIONES DIRECTAS

Para el analisis de la actuacién de las empresas trasnacionales no. se
cuenta con informacién global, como es en el caso del comercio exte-
rior y de los créditos internacionales. Por tal razén usaremos de nuevo
la informacién del cuadro 10 sobre las 1tp de Estados Unidos en el
exterior y las IED en EU, ademas de la 1ED de Jap6n. En todo caso,
este tipo de informacién muestra una parte importante del movimien-
to de capital productivo a nivel del sistema capitalista mundial.

Como se puede observar en el cuadro 10, ya en 1975 las 1p de Esta-
dos Unidos en el exterior eran bastante grandcs comparadas con las
1IED de otros paises en EU. De alli en adelante crecen mucho las em-
presas norteamericanas afuera, asi como las empresas extranjeras en
Estados-Unidos. A partir-de 1980, las 180 de EU afuera bajan un poco
en ddlares corrientes y bastante més en: dolares constantes, luego tie-
nen. una recuperacion- en 1984,

Sin- embargo, lo - més importante como ya- dxjunos a partir de 1980
es el gran crecimiento de las IED de otros paises en Estados:Unidos,
las que en el periodo 1980-1985 se incrementa en 120%; en tanto las
iep de EU hacia afuera crecieron sélo un 8%.

En este ‘periodo 1980-1985; hay un proceso de penetracxén de las
empresas trasnacionales europeas y japonesas en la economia de Esta-
dos Unidos y una- disminucién relativa’ de su presencia en los paises
capitalistas subdesarrollados, se supone que el sudeste asidtico es una
excepcion en este proceso. En los paises subdesarrollados, particular-
mente en América Latina, se- ha dado, a propésito de la crisis, un
proceso-de-interrupcién de la ampliacién enorme que tuvieron las em-
presas trasnacionales en la regién en la década de los setenta, esto par-
ticularmente referido a Estados Unidos -pero se estima también que las
efipresas europeas y- japonesas -éstdn actuando con mucha cautela.
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Cuabro 20. Flujos netos de inversion directa, 1985-1986
(en miles de millones de délares)

Flujos de inversién Flujos de inversion

directa de EU afuera directa hacia BU

1985 1986 1985 1986
Total 18.7 31.2 17.9 25.6
Europa Occidental 14.6 19.3 13.1 18.6
Canada —0.8 29 0.6 0.9
América Latina 39 7.8 0.7 0.0
Japén 1.1 1.8 3.1 4.7

FueNTE: Survey of Current Business, marzo de 1987.

En el cuadro anterior se puede observar que las 1ep en Estados Uni-
dos particularmente de Europa y de Japén siguieron incrementéndose,
sin embargo, 1986 muestra que las IED norteamericanas afuera, des-
pués que en 1985 recuperaron los niveles que habian alcanzado en
1981, tuvieron un crecimiento muy importante incluso mayor al cre-
cimiento de las 1ED en Estados Unidos para este afio. Asi pues, en 1986
se da un proceso de interpenetracién mayor entre los paises capitalistas
industrializados; europeos y japoneses hacen fuertes inversiones direc-
tas en Estados Unidos y las empresas trasnacionales norteamericanas
incrementaron sus inversiones en Europa. En el cuadro se observa que
las IED norteamericanas en Japén son relativamente pequefias.

En relacién a América Latina, las 1ED norteamericanas después de
una profunda caida a propésito de la crisis en la regién empiezan de
nuevo a crecer. Los flujos netos crecen en 1985 en cerca de 4 mil mi-
llones de délares y en 1986 en alrededor de 8 mil millones de délares,
alcanzando asi de nuevo los niveles que tuvieron en 1981. Este au-
mento puede deberse a modificaciones en las inversiones directas en
los centros financieros del Caribe y también puede estar explicado por
la transformacién de deuda en activos ya que la informacién por pai-
ses muestra en general que a pesar de la apertura a la inversién direc-
ta, inversiones nuevas con flujos directos de las casas matrices no es-
tarian llegando a la regién. Por otro lado las 1ep de América Latina
en Estados Unidos que tuvieron un gran crecimiento desde 1980 hasta
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llegar a 17 mil millones de délares en 1985, en 1986 no crecieron.

En todo caso cabe destacar que las IED frente a la gran sobreproduc-
cién de capital son relativamente pequefias, y continfian siéndolo en
1986 en relacién a los grandes montos del crédito internacional y de
los movimientos de capital monetario. La sobreproduccién de capital
es tan grande, particularmente en Europa y Japén, que a pesar de los
problemas monetarios y los riesgos de devaluaciones mayores del délar
en 1986 las 1ED de estos paises han seguido aumentando en la econo-
mia norteamericana.

Las 1ED japonesas en EU en 1980 eran de 4.7 mil millones de déla-
res, en 1985 habjan aumentado a una cifra cercana a los 20 mil mi-
llones de délares. En 1986 los nuevos flujos son de 4 700 millones de
délares, alcanzando la inversién total japonesa en Estados Unidos
cerca de 25 mil millones de délares. Este crecimiento se explica por
la sobreproduccién de capital pero también por las siguientes cues-
tiones:

Primera: Como en el pasado las variaciones en el tipo de cambio
fueron un fuerte estimulo para la expansién de las empresas norte-
americanas en el exterior, ahora con la baja del valor del délar y el
fortalecimiento del yen y de las monedas europeas, en particular del
marco, las inversiones de estos paises en Estados Unidos resultan muy
atractivas, porque las empresas norteamericanas les resultan més bara-
tas en términos de sus propias monedas aunque corren el riesgo de una
desvalorizacién mayor del délar. La sobreproduccién de capital y las
limitadas posibilidades de inversién han llevado a que aumenten las
1ED en Estados Unidos cuando podrian haber esperado una devalua-
ci6on atin mayor del ddlar.

Segunda: Asi también las materias primas y los salarios en Estados
Unidos medidos en estas monedas extranjeras resultan mas baratos
que antes y competitivos con los salarios y los precios de las materias
primas en sus propias economias nacionales. En sintesis, la debilidad
del délar alienta a las empresas trasnacionales de otros paises a pro-
ducir directamente en EU, de tal modo que la tendencia que se venia
registrando desde antes se profundiza a partir de la caida del valor
délar.

Tercera: El temor a que el déficit comercial de EU sea corregido
también a través del desarrollo de variadas formas de proteccionismo,

13 Survey of Current Business, agosto 1986.
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incentiva la produccién directa por empresas extranjeras er la: propia
economia norteamericana. Esto que ya habia sido destacado en varios
estudios, ha tenido una fuerza especial en el transcurso de 1986-debido
a que a pesar de la brusca caida del délar el déficit-comercial sigue
siendo muy alto, cuestién que es utilizada por amplios sectores empre-
sariales y politicos norteamericanos que exigen elevar los niveles:de
proteccién.

Cuarta: Los crecidos niveles .de .saldos -comerciales favorables de
Japén y de Alemania Federal constituyen una forma de sobreproduc-
cién de capital en estas economias, los cuales empujan a las inversio-
nes de dichos paises en el exterior y en especial en Estados Unidos.
Los articulos periodisticos espemahzados -de principios de marzo dc
1987 referidos al tema en cuestlon, han mostrado-como: las empresas
japonesas estin comprando . compamas industriales en varias ramas;
e incluso en sectores de punta, asi como estdn creando nuevas-empre-
sas y ampllando las ya existentes de su propiedad. La presencia de
los capitales japoneses en Estados Unidos .abarca. también los.sectores
de serv1c1qs, su presencia en el sistema . financiero. norteamen,cano es
crcc1ente, e incluso han destacado las. compras.de edificios que ante-
riormente eran propiedad de grandes trasnacionales, norteamericanas.
En general estin muy activos en la adquisicién y fusién de empresas
estadunidenses. Algunos €jecutivos .japoneses estiman que EU 1o solo
interesa .desde el punto de vista de su, amplio. mercado 1ntcrno, sino
que también constituye una 6ptima plataforma de exportaciones.™

Las 1ED en América Latina en 1986 han recuperado los niveles de
principios de la década de los achenta. No obstante, las 1IED han au-
mentado en 1986 debido a la gran fuerza que en este afio. ha tenido
la transformacién de deuda externa por. acmos, nuevos aportes fres-
cos de.capital no son previsibles por la crisis econémica generalizada
que vive la. regién, ella no constituye un incentivo por ahora para el
incremento de las inversiones por esta via por parte del capltal extran-
jero. Como es sabido, la transformacién de deuda en activos es und
forma muy rentable que se ofrece al capital extranJero ya que los ' titu-
los de deuda que circulan en los mercados secundarlos estan cotizados
en porcentajes bastante menores de su valor nominal y de esta manera
quienes compran estos titulos pueden obtener en los paises respectivos
casi el valor nominal, en moneda nacional, del titulo que ellos han

“y
.

14 Cfr. Douglas R. Sease de AP Dow Jones, “La decbilidad decl délar alienta a Japén
a manufacturar en EU”, en Excélsior, 9 marzo, 1987,
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comprado y con tales cantidades de dinero ‘ya incrementado pueden
adquirir empresas' cuyo valor por la crisis misma esta -desvalorizado.

En resumen en 1986, y como perspectiva, se ‘seguira desarrollando
una interpenetracion entre los paises capitalistas desarrollados.. En ellos
se ha concentrado en los Gltimos-afios, y se concentrara, la gran mayo-
ria de las nuevas 1£p.”” En América Latina las 1ED creceran pero no en
base a nuevos aportes frescos sino a 1a transformacién-de deuda en acti-
vos, lo que significa una creciente desnacionalizacion de empresas pri-
vadas y estatales en la region. v

X. SOBREPRODUCCION DE CAPITAL ¥ SISTEMA DE CREDFIO’
INTERNACIONAL ' '

La sobreproduccién de-mercancias es al mismo tiempo ‘una -sobrepro-
duccién de capital y en esta hay también diferencias fundamentales
en relacién a las dos crisis ciclicas. En la crisis de 1974-1975 la sobre-
produccién -de capital encontré nuevas zonas de inversién ‘en .-varios
paises de América Latina, del sudeste asitico, en paises de la oPEP,
y también en paises del campo socialista. En la década pasada hubie-
ron grandes incrementos de las exportaciones de capital a través de
las inversiones extranjeras en empresas, fue la década de la gran ex-
pansion de las empresas trasnacionales. También se dio un gran cre-
cimiento de los créditos internacionales para apoyar las exportacio-
nes de los paises capitalistas desarrollados y.para apoyar la ampliacién
de sus empresas en el exterior. La situaciéon a partir.de la crisis cicli-
ca-de los ochenta, y por todo lo que va de la década, es completamente
diferente; las nuevas zonas de inversién se han limitado casi por com-
pleto, con la excepcién del sudeste asiatico, por lo que la sobréprodic:
cién de capital no encuentra una salida productiva.* La ‘exportacién
de capital bajo la forma de capital productivo o ‘de créditos se ha
concentrado entre los mismos paises capitalistas desarrollados y par-
ticularmente en Estados Unidos. Pero en general los movimientos .in-
ternacionales de capital no tienen una orientacién productiva propia-
mente tal, sino que se mueven en esferas especulativas tanto en los
mercados monetarios para obtener ganancias a través de los diferen-
ciales de tasas de interés, y particularmente a través de las modifica-

15 Ver articulos ya citados del Ceritro de. Trasnacionales de Naciones Unidas.
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cionies de los tipos de cambio, como en: inversiones- financieras en las
diversas :bolsas- de valores. Estas {iltimas han tenido un crecimiento
muy grande que no tiene correspondencia con lo que sucede en las
empresas en la esfera de la produccién. El crecimiento relativamente
explosivo de las:bolsas de valores le agrega un ingrediente de sensibili-
dad muy grande a todo el sistema capitalista mundial, de ahi que en
algunos dias y semanas de 1986 se- han producido bajas sustanciales
que han generado situaciones de: panico, que pudieran repetirse quiza
con mas fuerza en 1987.

En el periodo 1970-1980, una de las caracteristicas primordiales del
sistema capitalista mundial fue el agudo proceso de integracién de
las economias nacionales a través de un incremento.de.todas las for-
mas de circulacién del capital.

Este proceso adquirié mas fuerza atin con el desarrollo descomunal
del sistema financiero internacional privado. El cuadro 21, que mide
fas magnitudes globales de este mercado asi lo muestra.

Los activos en el exterior de los bancos pasaron de 208 mil millones de
délares en 1971 a 1822 mil millones en 1980, y a 3 423 mil millones
hasta el m trimestre de 1986.

Cuapro 21. Créditos bancarios
(en miles de millones de délares)

1971 1975 1978 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 *

Total 208.5 579.2 1183.1 1822.6 21829 2362.1 2447.4 2521.2 29717 34230

#*-Datos al 1 trimestre.
FuenTE: ®M1; Estadisticas Financieras Internacionales, Anuario 1986,

El crecimiento del crédito internacional es bastante mayor al de
por si fuerte que tuvieron las exportaciones mundiales y las 1ED a nivel
del sistema capitalista mundial. ,

A fines de 1986 los montos globales de créditos externos del sistema
financiero internacional privado casi doblan el valor de las exporta-
ciones mundiales. Una estimacién gruesa muestra que los montos glo-
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bales del crédito internacional son de 4.5 a 5 veces el total mundial
de las 1ED de las trasnacionales afuera de su pais sede.'®

En la década de los setenta ya se podia hablar acerca de que el sis-
tema financiero internacional privado lograba cierta autonomia en
relacién a la produccién, sin embargo en dicho periodo el crédito inter-
nacional sirvié para financiar el gran crecimiento de las trasnacionales
por todo el-sistema, y también para.sostener el gran crecimiento del
comercio mundial de mercancias. En la presente década, y particu-
larmente en 1985-1986, la expansién del sistema de crédito interna-
cional no tiene una relacién tan directa con la circulacién internacio-
nal de mercancias y de capital productivo ya que en términos globales
estas dos ultimas crecen muy lentamente e incluso se mantienen cerca-
nas a los niveles previos a la crisis ciclica de 1980-1982; y por lo tanto
la autonomia del sistema financiero internacional privado ahora es
mayor y se reproduce al parecer en gran parte al interior del propio
sistema financiero, actuando en las diferentes economias nacionales de
los. paises capitalistas desarrollados donde funciona en actividades es-
peculativas y en particular en las bolsas de valores como ya dijimos.

El desarrollo del crédito internacional ha sido tan extraordinaria-
mente grande que ha impresionado a muchos analistas, los cuales ha-
blan de un mercado financiero funcionando globalmente y que con
mucho fluidez capta capital dinero liquido en todo el mundo y lo dis-
tribuye también en todo el sistema en base a los requerimientos y las
condiciones de la acumulacién capitalista y de las perspectivas espe-
culativas, en las diferentes esferas nacionales.”

El elevado crecimiento del sistema financiero internacional se debe
en primer lugar al crecimiento lento del sistema capitalista en la dé-
cada pasada, y a la crisis ciclica de 1974-1975, que generaron canti-
dades crecientes de capital dinero de préstamo que no encontraban
colocacién rentable en los paises capitalistas desarrollados, también se
debe al reciclaje de los recursos que en la década de los setenta obtu-
vieron de los paises de la opep, La crisis de 1980 afect6 el ritmo de
crecimiento del mercado financiero internacional, pero a partir de 1984
de nuevo ha comenzado su fuerte crecimiento.

En la década de los setenta el sistema financiero internacional otor-

18 Esta estimacién gruesa ha supuesto que las 1ED de Eu, afuera y las del resto del mundo
en ese pais, constituyen aproximadamente un 50% de las 1ED globales en el sistema capitalista.

17 Véase: “Financial Markets going global-driving forces”, en Economic and Financial
Prospects, Swiss Bank Corporation, octubre-noviembre, 1986.
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gaba créditos a' todos los paises y en particular estos fueron masivos
para los subdesarrollados. A" partir de los ochenta se da una gran
modificacién ya que el sistema de crédito internacional concentra la
colocacién de créditos -enlos paises capitalistas desarrollados y espe-
cialmente en Eu.
:~En 1985y 1986 “el sistema financiero internacional privado ha se-
guido' creciendo acompafiado de un proceso de liberalizacién y de
competenciasinternacional muy fuerte. Al mismo tiempo, han cambia-
do ‘las formas del financiamiento dado que los créditos bancarios
se han reducido en tanto que la colocacién de bonos internacionales se
ha ‘mcrementado en forma sustancial, y esta se ha concentrado, como
era de esperarse; mas aiin entre los paises capitalistas industrializados.
~En un informe reciente del rM1, febrero 16 de 1987, se plantean las
sigiuentes caracteristicas del sistema financiero internacional en el pe-
riodo. reciente:

" Primera:"“En 1985-1986 se aceleré el proceso de libéralizacién e in-
novacién financiera en los paises industrialés, por lo cual los merca-
dos internacionales de capital se integraron ain mas”.

- Esta. mayor- liberalizacién e integracién si bien otorga mayor efi-
ciencia-al mercado financiero, provoca' al mismo tiempo un aumento
de 'los riesgos por los montos comprometidos, por las fluctuaciones de
los-tipos de cambio y de las tasas de interés, y por el comportamiento
muy sensible tanto a nivel de la produccién, como en el comporta-
miento erratico de las bolsas de valores.

Segunda: En dicho informe también se sefiala como una caracte-
ristica- importante; “En 1985-1986 sigui6 siendo vigoroso el ritmo de
concentracién de crédito a escala internacional, lo que puede atribuirse
ante todo a las necesidades financieras de los paises industriales —en
especial Estados Unidos—, a la caida de los tipos internacionales de
interés y ‘a las reformas estructurales que se estan aplicando en los
mercados nacionales . internacionales de capital”.

En 1985 el crédito neto canalizado a través de los mercados inter-
nacionales de capital sumé 342 mil millones de délares. De este monto,
provinieron de los paises capitalistas desarrollados aproximadamente
256 mil millones ‘de délares, en tanto-de los paises subdesarrollados
provinieron alrededor de 85 mil millones de délares. En esta situa-
cibn, la' banca internacional coloc6 en los paises desarrollados mucho
mas de 16 que captd en dichos paises. El volumen de la colocacién en
tales paises industrializados fue de 328 mil millones de délares. En los
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paises- capitalistas subdesarrollados, de donde capté 85 mil -millones
de -délares, s6lo’ coloc6 15 mil millones de: d6lares, ‘es decir que en los
tltimos afios colosales masas de: recursos:de los! paises atrasados estan
stendo canalizados' por el sistema financiero- mternacwnal hacna los
palses imperialistas. ARAE

~Tercera: En 1986 la concentracién del crédito mternacmhal fue aun
mayor. . Como se puede ver en la gralflca -3, el crédito-otorgado-a los
paises atrasados ha . bajado sistematicamente a partir de"*1981, hasta
llegar a ser negativo en términos netos en 1986.

En relacién a los créditos bancarios se puede observar que ellos
fueron muy elevados. en 1981. En 1982, conel desarrollo deila“¢risis
en estos paises el crédito disminuy6 abruptamente y en ‘adelainte la
caida' ha continuado .en forma sistematica. Para 1986 el FMt- seﬁala

4 L ":‘!\“ ", TR Ton f'V.
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-* Las cifras no han sido ajustadas a fin de!evitar el‘doble computo ambulble a la. compra
de bonos por parte de los bancos. Los datos correspondientes al primer semestre de 1,986 se
expresan como datos anuales, )

"FuenTE: FMmI1, Boletin' del ¥m1, .16 ‘de febrero, 1987.. L
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A la inversa de lo ocurrido con los paises industriales el ritmo de
crecimiento del crédito bancario otorgado a los paises en desarrollo
se desaceler6 en forma abrupta en 1985. En el prlmer semestre
de 1986 las cifras se tornaron negativas, pues esos paises efectua-
ron reembolsos netos por 7 mil millones de délares. La situacién
de los 15 paises mas fuertemente endeudados, que efectuaron reem-
bolsos netos por 2 mil millones de délares en 1985 y 3 mil millo-
nes de délares en el primer semestre de 1986, fue aun peor.

El rm1 agrega que han disminuido tanto los créditos bancarios
voluntarios, asi como aquellos créditos concertados producto de las
renegociaciones.

. Cuarta: Un cambio importante del sistema financiero internacional
en 1985-1986 es que siguieron expandiéndose en forma acelerada los
mercados internacionalés de bonos.

Cuabro 22. Créditos bancarios y colocacién de bonos
(en miles de millones de délares)

1982 1983 1984 1985 1986
Créditos bancarios 103.6 80.7 117.3 117.0 91.2
Mercado de bonos 75.5 77.1 109.5 166.5 225.4

FueNTE: Swiss Bank Corporation, Economic and Financial Prospects, febrero-marzo, 1987.

En la década pasada, en los créditos internacionales predominaban
los créditos bancarios sobre la colocacién de bonos, a partir de la crisis
de los ochenta, debido a las modificaciones en los mercados financie-
ros, los créditos bancarios empiezan a bajar en términos relativos y los
bonos internacionales comienzan a crecer significativamente. Como se
puede observar en el cuadro 22, en 1985-1986 los mercados interna-
cionales de bonos siguieron expandiéndose en forma acelerada, al-
canzando niveles sin precedentes. En 1986, el crédito internacional a
través de la colocacién de bonos por medio del sistema bancario inter-
nacional més que duplicé a los créditos bancarios directos propiamen-
te tales.

Este cambio en el sistema financiero internacional favorece la con-
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centracién del crédito internacional en los paises capitalistas desarro-
llados, dado que los subdesarrollados casi no tienen acceso a esta forma
de obtencién de créditos. La colocacién de bonos internacionales est4
casi exclusivamente reservada a empresas y gobiernos que den absoluta
confianza en esos mercados, y esto se puede observar en la grafica 3
donde a través de todo el periodo el crédito otorgado por el mercado a
través de bonos es relativamente bajo.

Ademas, este tipo de financiamiento hacia los paises atrasados esta
muy concentrado en un grupo reducido de ellos. En el informe citado
del FM1 se afirma; “En 1985-1986 las emisiones (de bonos) de los
paises en desarrollo correspondieron a 4reas geograficas muy limitadas,
puesto que a 8 paises de Asia y Europa les correspondié un 80% del
valor de esas emisiones”.*®

Quinta: Otra caracteristica importante en el sistema financiero.in-
ternacional se refiere al hecho de la participacién creciente de la banca
japonesa en el sistema financiero internacional privado.

La creciente participacién japonesa en los mercados internacionales
de capital en 1986, ha tenido como expresion novedosa al inicio de
1987 la del proyecto de creacién de un pool bancario, de una asocia-
cién de bancos del Japén destinada a “comprar con descuento la ma-
yoria, sino es que todos los préstamos en problemas del Tercer Mundo
de los mayores bancos japoneses, incluidos Fuji, Mitsubishi y Daiwa”.*®
Segiin Junko Watanabe, vocero del Fuji Bank, “los acreedores ven-
derian sus créditos al Tercer Mundo descontados a la nueva compa-
nia, que seria propiedad de 28 grandes bancos y financiada conjunta-
mente por ellos, los deudores pagarian sus deudas directamente a la
nueva empresa”’. La banca privada japonesa busca participar muy
activamente en el problema de la deuda externa de los paises atrasa-
dos como una forma de colocar sus excedentes de capital y asegurar
algunas nuevas porciones del mercado mundial.

Los préstamos bancarios japoneses a los paises subdesarrollados su-
maban 62 mil millones de ddlares en septiembre de 1986, es decir casi
la mitad de los créditos a estos paises por los bancos norteamericanos.

Por otro lado, pero también en relacién con la creciente participa-
cién de la banca japonesa en el sistema financiero internacional. pri-
vado, el FuMI sefiala que:

18 Las- emisiones de bonos de los paises . atrasados fueron, en términos brutos, por 16 mil
millones de délares, en 1985 (segin datos.analizados del im. trimestre de 1986).
19 Cfr. Eric Berg N. The New York Times, en Excélsior, 9 rmarzo, 1987.
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La actividad interbancaria se ha visto impulsada por las.operacios
nes-de la.banca japonesa cuya considerable y ¢reciente. posicién
acreedora frente al sector no bancario se ha estado financiando
por una fuerte posicién deudora neta en el mercado interban-
cario.

Lo anterior es un reflejo del mayor. desarrollo rclatlvo de la econo-
mia japonesa que también en la esfera financiera esta dcmostrando
su_poderio, ‘como lo sefiala ‘la propla ‘expansion’ de sus bancos én el
exterior 'y su mayor intervencién en la captacién y colocacién de. cré-
ditos en el sistema, financiero_internacional privado. En’ términos mas
globaleés este podcno ha ‘quedado de manifiesto cuando Japén se ha
transformado a partir de 1985 en el primer acreedor neto a nivel del
sistema, capitalista mundial.

"En perspéctiva, es probable que las tendcnc1as fundamentales que
han ¢aracterizado al sistema financiero internacional a partir de 1985,
y_ que hemos rcsenado, continuaran profundlzéndose El exceso de
capital dinero de préstamo provocara nuevos aumentos de los créditos
internacionales, los que se seguiran_concentrando en los paises indus-
trializados, La colécacién de honos tendri un mayor desarrollo’ a los
créditos bancarios y la presencid japonesa serd ain mayor. Sin em-
bargo, el sistema financiero internacional es muy sensible a los proble-
mas de tasa de interés, tipos de cambio y en general al nivel elevado
ha que ha llcgado el endeudamxcnto ‘global del sistema y tal sensibili-
dad se hace aun’ mayor por’ Ta ampha 11bcrallza016n e innoyaciones fi:
nancieras, .

Sin' embargo, el s1stema financiero-internacional est4 en mejores con-
d1c1ones ahoia que en él pasado para enfrentar la profundizacién de
la"crisis"de deuda ‘de 105 paises ‘subdesarrolados que. pudiera dar lugar
a que varios paises entraran en situacién de moratoria. Incluso se pue-
de pensar que los riesgos para la banca privada internacional estan
més bien concentrados en las formas que ha asumido su més reciente
desarrollo, lo que ha preocupado a representantes de los paises desa-
rrollados. En una comisién de estudios sobre éste problema, formada
por el Grupo de’los 10 y presidida’ por el v:ccprcs1dentc principal del
banco de la Reserva Federal de Nueva York, se mencionaron varios
problemas entre ellos destacan:

cxendo en los mcrcados fmanmeros, estos: pueden haberse tornado
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mas vulnerables y mas compleja la tarea de supervisarlos... . cual
fuere el enfoque correcto que se adopte en. materia de supervision,
sigue. siendo decisivo, a los efectos de preservar-la integridad.del
sistema financiero, que exista una coordinacién estrecha entre las
autoridades.nacionales e internacionales encargadas de cumplir-esa
.labor, y a continuacién se agrega, en enero de 1987.se dio-un paso
en ese sentido cuando el Reino Unido y- Estados Unidos anuncias
‘ron un marco reglamentario comin para determinar si el capital
de los bancos se encuentra-en' niveles adecuados.

‘En relacién a los paises capitalistas subdesarrollados todo hace supo-
ner que no existe ninguna condicion por el momento para que ellos
participen en los mercados voluntarios, e incluso la banca privada in-
ternacional se mostrara muy reticente a- participar. €n- nuevas -rerego-
ciaciones de la deuda externa que impliquen el otorgamiento de-nue-
vos financiamientos netos. La tramitacién ya por casi un semestre de
México es un reﬂqo de ello y pensamos que esta- situacién se presen-
tard para otros paises en el futuro.

XI. LA DEUDA EXTERNA DE LOS PAISES SUBDESARROLLADOS .

Uno de los problemas caracteristicos de la década de los ochenta. es
el de 1a deuda externa de los paises subdesarrallados, la cual se. ha:ve-
nido. agravando. En este tiempo.también ha: sido. exploswa por:.su
crecimiento la deuda interna. Dejamos’ constancia -de su_importancia
aunque no la desarrollaremos en este trabajo.

El crecimiento de la deuda externa expresa en gran partc la cons
trapartida .de la sobreproduccién de capital en los ‘paises capltahstas
desarrollados que captaron también los excedentes de la opEp. y Ios
colocaron en todos los paises atrasados y particularmente en. algunos
de ellos que constituian nuevas zonas de inversién. En este sentido, mas
que acreedores, el exceso de capxtal los llevé a actuar como cndcuda-
dores.™ La crisis ciclica que se inicia en 1980 fue acompanada de in-
mediato por una paralizacién de las R que afecté al comercio, a.los
flujos de 1ED, asi como .a .los propios créditos internacionales, todo lo
cual en conjunto empujé a la crisis f1nanc1cra del sector externo de los

*"0 Esta. caractenzacwn de endeudadnres ‘se Xa eseucha.mas al profesor Gerard de . Bernis
en una discusién en enero de este afio. 7
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paises atrasados y a la manifestacién de la crisis de deuda a través de
las cesaciones de pagos. A partir de alli se han desarrollado mltiples
y generalizadas renegociaciones de la deuda que en forma recurrente
han ido fracasando.

En 1986 los problemas de la deuda se agravaron, el caso mas noto-
rio fue el de México, pais que afectado por la baja de los precios inter-
nacionales del petréleo preocupé al sistema financiero, y con el cual
se iniciaron renegociaciones por cantidades muy elevadas y que sin
embargo no se habian concretado al finalizar marzo de 1987. México,
que ha tenido que servir la deuda a pesar de las limitaciones externas,
ha tenido como resultado una disminucién de los niveles de: inversion
que lo llevaron a una profunda recesién en 1986, s6lo comparable a la
del afio mas critico que fue 1983.

El otro caso notable es el de Brasil, que ya a mediados de 1986 co-
menz6 de nuevo a tener dificultades para servir su deuda. La mora-
toria declarada por Brasil el 20 de febrero de 1987 es un resultado
directo de los problemas de la economia brasilefia en 1986. La mora-
toria de Brasil ha demostrado varias cosas trascendentales, en particu-
lar nos destaca dos que nos parecen significativas:

Primera: Brasil ha constituido la excepcién en América Latina en
los ultlmos afios dado su alto nivel de crecimiento, en tanto que la
mayoria de los otros paises latmoamencanos han permanemdo en un
proceso de crisis en estado de reposo.* A pesar de crecer, a niveles ele-
vados en torno al 8%, Brasil se ha visto obligado a declarar la mora-
toria unilateral, negando con ello las propuestas de los Gltimos afios en
el sentido de que no se podia pagar la deuda con recesién, sino que
ésta se podia pagar si se crecia. Primero, la crisis se quizé enfrentar con
politicas recesivas y ello fue insostenible, luego se ha intentado el ajuste
positivo —Baker fue uno de los pr1nc1pales promotores de esta linea
de accién— bajo la con51gna de “crecer para pagar” y ahora la expe-
riencia brasilefia niega esta via. En 1986, con Brasil que es el pals mas
endeudado entre los paises subdesarrollados y ademas el que mas cre-
cia, se ha demostrado que aun ni creciendo a niveles elevados es posi-
ble pagar la_deuda. Lo anterior constituye el hecho novedoso de la
crisis de la deuda externa en el ltimo tiempo.

Como muchos estudios han demostrado, e incluso algunos represen-

21 En trabajos anteriores hemos desarrollado parcna]mente esta caracterizacién. El estado
de reposo se refiere a que no hay nuevas- inversiones; el interés estd centrado en resguardar
el valor del capital y no correr riesgos.
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tantes de los acreedores también lo han manifestado, las soluciones
de la crisis de la deuda tendrdn que pasar por la anulacién de una
parte de ella y por disminuciones muy grandes de las condiciones fi-
nancieras de lo que reste. Ya se estd hablando por ejemplo de una
moratoria de 50 afios, con base en la idea de hacer .una separacién
entre la deuda vieja y la deuda nueva.

Segunda: Los impactos de la moratoria brasilefia en el sistema fi-
nanciero internacional han sido pequeiios, y las amenazas de las repre-
salias que tanto limitaron las acciones de los deudores, no se han
desarrolado, entre otras cosas porque los mismos bancos mas comprome-
tidos han reducido su exposicién, mejorando sus condiciones financie-
ras con los elevados intereses que han obtenido en los afios pasados. A
pesar de la crisis de la deuda, los pagos por el servicio de la misma
hacia los bancos han significado cantidades enormes. Ambas situacio-
nes, es decir la imposibilidad de pago aun creciendo los paises deudo-
res, y la situacién mas holgada de los bancos acreedores han creado
condiciones adicionales para una solucién politica ‘de este problema.

En los primeros dias de marzo de 1987 varios paises han amenazado
con declarar la moratoria y Ecuador la ha hecho oficial ya que habia
dejado de pagar. Los problemas de la crisis de la deuda continuran
en 1987 y nuevos paises se incorporaran a la moratoria. ,

La crisis de la deuda en los paises subdesarrollados hasta ahora esta
relacionada con el crecimiento lento en esta década y con las posibili-
dades de que 1986 sea un afio de transicién hacia una nueva crisis
ciclica debido a que para enfrentar el pago del servicio de la deuda
los paises deudores han disminuido en forma muy drastica sus im-
portaciones, ayudando de esta manera a crear dificultades adiciona-
les a la realizacién de la produccion de las mercancias de los paises
capitalistas desarrollados. Una moratoria generalizada también, pero
en otro sentido, podria constituir un elemento que ayude al desarrollo
de la crisis ciclica afectando ahora directamente a los niveles de ga-
nancia de la banca y creando dificultades asi en el sistema financiero
internacional, aunque los paises imperialistas estin preparados para
evitar que esa crisis financiera se profundice.

XII. ENDEUDAMIENTO GENERALIZADO EN LOS PAfSES DESARROLLADOS

Los problemas de la deuda externa de los paises subdesarrollados son
una parte, y no la més importante, del endeudamiento generalizado
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con el que esta funcionando el sistema capitalista mundial en los Witi-
mos afios.

En efecto, los paises capitalistas industrializados han desarrollado un
amplio sistema de crédito como una forma de enfrentar la crisis de
crecimiento lento de los afios setenta, lo que ha llevado a que la deuda
de los gobiernos, de las empresas y de los consumidores en estos paises
sea muy elevada. Para el caso de Eu, el propio director de la Reser-
va Federal, Paul Volcker ha sefialado que este es uno de los pro-
blemas que mas preocupa y que los niveles tan elevados de endeuda-
miento interno podrian poner en graves aprietos al sistema financiero
norteamericano. En 1986 varias asociaciones de ahorro y préstamo,
asi como més de 100 bancos que tenian préstamos en el sector agricola
y en la industria del petrdleo, quebraron en EU, y mas atn en forma
permanente se anuncian nuevas quiebras y problemas, esta situacién
incluso a afectado seriamente a grandes bancos como el propio Bank
of America.

La deuda global de Eu es de alrededor de 8 billones (millones de
millones) de délares, es decir poco menos del doble de su PNB que en
1986 lleg6 a 4.2 billones de délares.

Un célculo grueso de los intereses brutos globales da un total de
alrededor de 600 mil millones de délares, cerca de un 14% del produc-
to nacional. En las estadisticas de contabilidad nacional de Estados
Unidos los intereses netos son de alrededor de 300 mil millones de
délages que han llegado a superar las ganancias de las corporacio-
nes.

El crédito es una palanca que en un momento acelera el desa-
rrollo, luego se transforma en un freno. Es esto lo que esta sucediendo
tanto con la deuda externa de los paises subdesarrollados como con la
deuda global de los paises capitalistas desarrollados. En dichos paises
el servicio de la deuda global de los gobiernos constituye un peso muy
grande en los presupuestos anuales y se ha transformado en un ele-
mento casi estructural que explica los déficit presupuestales y las difi-
cultades de la acumulacién. Como es sabido, el déficit del presupuesto
en Estados Unidos se debe en gran parte a la carrera armamentista.
El gasto militar es mayor al déficit del presupuesto.

A los problemas de la deuda interna en varios paises capitalistas
desarrollados se agrega la creciente deuda externa, particularmente

2 Survey of Current Business, marzo de 1987 y Federal Reserve Bulletin, marzo de 1987.
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de Europa y de Japén, que como es también sabido financian indirec-
tamente la carrera armamentista.

A partir del primer semestre de 1985, en Estados Unidos, pais en el
que debido a los altos déficit del gobierno, asi como el défcit comer-
cial y la baja capacidad de ahorro, ha debido captar capitales de todo
el mundo incluyendo de América Latina, pero Estados Unidos se con-
virtié en una nacién deudora. En una publicacién oficial norteameri-
cana se dice;

En algin momento durante el primer semestre de 1985 Estados
Unidos llegb a ser una nacién deudora neta por primera vez des-
de 1914, reflejando un gran y continuado déficit en cuenta co-
rriente y un gran ingreso neto de capitales.”

El crecimiento de la deuda externa neta de Estados Unidos ha sido
sumamente rapido y ya a finales de 1985 era cercano a 107 mil millo-
nes de ddlares. Con algunas regiones EU todavia mantiene una situa-
cién acreedora, pero su deuda con Europa era, a fines de 1985, proé-
xima a los 200 mil millones de délares y con Japén la deuda era de
46 mil millones de délares. La deuda con Japén se incrementa acele-
radamente. Como se sabe, Jap6n ha llegado a ser el primer acreedor
mundial en los afios més recientes.

La deuda externa de Eu difiere con la deuda externa de los paises
subdesarrollados ya que este pais se endeuda en su propia moneda, y
desde este punto de vista tiene una gran capacidad de manejo sobre
ella. Sin embargo, en circulos especializados existe una gran preocu-
pacién por el rapido crecimiento de la deuda externa neta de Esta-
dos Unidos, y por el peso creciente que tendri para la economia nor-
teamericana el servicio de la misma. En un trabajo reciente del banco
Morgan Guaranty se dice:

Con los actuales tipos de cambio y con las actuales estimaciones
de las perspectivas de la economia mundial, la deuda externa
neta de Estados Unidos podria ser mayor a los 800 mil millones
de délares —que es el doble del nivel actual de las exportaciones
anuales de bienes y servicios de Estados Unidos— dentro de tan
s6lo cuatro afios.**

23 Survey of Current Business, junio de 1985,
24 Morgan Guaranty Trust, World Financial Markets, octubre-noviembre, 1986.
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Para limitar el crecimiento explosivo de la deuda externa de EU se
necesita corregir el déficit comercial que es sumamente elevado (arri-
ba de 170 mil millones de délares en 1986), que hasta ahora ha sido
muy resistente a la desvalorizacion del délar. Pero la correccién de ese
déficit, prevista a partir de 1987, significard necesariamente tanto una
disminucién de las importaciones norteamericanas, agravando con ello
las condiciones de sobreproduccién de otros paises dado que en la prac-
tica fue el déficit comercial de EU el que dio cierto dinamismo a las
exportaciones mundiales, como un incremento en la competitividad de
las exportaciones norteamericanas por la desvalorizacién del délar y
ellas crecerdn agravando también los problemas de la competencia
internacional y la sobreproduccién de mercancias.

El andlisis conjunto de la deuda externa de Estados Unidos y la
correccién del déficit comercial se puede constituir en un elemento de
fundamentacién del desarrollo posible de la crisis ciclica que se habria
iniciado en 1986. Por ello en el citado articulo del Morgan se dice:

Cuando las insostenibles desproporciones de los pagos externos de-
mandan correccién, los paises con déficit usualmente cargan con
el peso fundamental del ajuste. Estados Unidos puede no ser la
excepcibn, aunque el ajuste en la economia mas grande del mun-
do debe inevitablemente tener mayores consecuencias para las po-
liticas econdémicas y el comportamiento en la economia mundial.

Por ahora se plantea s6lo una disminucion del déficit comercial y
por tanto la deuda externa de EU continuard creciendo, pero llegara
el momento en que los capitales extranjeros ya no fluyan a Estados
Unidos en las magnitudes requeridas y en dicha situacién sucederi lo
siguiente:

Estados Unidos tendrad un dia que obtener excedentes en su co-
mercio de bienes y servicios no factoriales, tal como América La-
tina lo estd haciendo en este momento.

Lo anterior implica una situacién extrema, el endeudamiento con-
tinuara, sin embargo el proceso de ajuste de los desequilibrios de la
economia norteamericana no puede ser soslayado, y esto necesariamen-
te se constituye en un freno al dinamismo del conjunto del sistema, se-

argumentamos lineas antes.

El hecho de que Estados Unidos se haya transformado en un pais
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deudor neto a alto nivel constituye uno de los hechos maés significativos
en el periodo que se inici6 en 1985. La situacion deudora neta de EU
se ha profundizado en 1986, y en sélo un afio casi se ha doblado alcan-
zando, seglin estimaciones recientes, cerca de 200 mil millones de dé-
lares.® Un analisis conjunto del desarrollo del crédito en el sistema
capitalista mundial expresado en la deuda externa de los paises sub-
desarrollados, en las grandes deudas internas de los paises industriali-
zados, y en la deuda externa de la principal economia del sistema,
muestra que ya pasé el momento en que era como una palanca
para promover la actividad econémica, ella ahora se ha transformado
en su contrario, oponiendo un freno al propio proceso de acumulacién
capitalista. Este es uno de los elementos mas importantes que explican
por un lado el crecimiento lento en el sistema y por otro la propia so-
breproduccién de mercancias y de capitales.

Los altos niveles de endeudamiento generalizado introducen una
sensibilidad muy alta en los sistemas financieros nacionales e interna-
cionales, y en esta esfera podrian suceder algunos hechos que empu-
jen, como hemos dicho, al desarrollo de una nueva crisis ciclica en el
sistema capitalista mundial.

XIII. EL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL

El gran crecimiento de la circulacién de mercancias a nivel inter-
nacional, asi como del capital productivo y del capital dinero de prés-
tamo ha tenido por base, en la década de los setenta, la ampliacién de
las funciones del délar a nivel internacional siendo una moneda nacio-
nal inconvertible. El délar como signo de valor no tiene valor en si
mismo, adquiere valor en la circulacién y el nivel y el valor que al-
canza va a estar determinado por una relacién entre demanda para
circular mercancias y para circular capital a nivel nacional e interna-
cional, y por la oferta que esta definida en gran parte en los marcos
de la politica monetaria. En la década de los 80, asistimos a un au-
mento del valor del délar que llegd a su maximo nivel en febrero de
1985. Esta situacién fue debida en buena parte a una demanda inter-
nacional de délares muy grande, porque el grueso del comercio ex-
terior se hace en dicha moneda y la mayor parte de las inversiones
1eales y financieras también estin denominadas en tal moneda.

25 Survey of Current Bussines, marzo de 1987.
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Junto a lo anterior est4 la politica econémica monetaria y fiscal de
Estados Unidos, las que afectando la oferta y demanda tendié a for-
talecer el valor del délar e incentivar las inversiones denominadas en
esa moneda, atrayendo al mismo tiempo muchos de los excedentes
de capital del sistema hacia la economia norteamericana. A princi-
pios de 1985 la situacién cambia como expresién del desarrollo desigual,
y de los propios desequilibrios de EU, que llevaron a que disminuyera
la demanda internacional por el délar, y parte de las inversiones deno-
minadas en dicha moneda, como ya hemos visto, asi como parte de las
inversiones nuevas comenzaran a denominarse en otras monedas, par-
ticularmente en marcos y en yenes. Como la valorizacion del délar
habia sido muy elevada y los desequilibrios de la economia norteame-
ricana habian llegado a niveles insostenibles se corria el riesgo de que
hubiera una caida en picada del délar. Los riesgos eran evidentes de
aqui que parte importante de los acuerdos del G-5 y del G-7 durante
1985 y 1986 hayan tenido como preocupacién central regular la des-
valorizacién del délar. En 1986 se asiste a una caida sistematica del
valor del délar. A nivel global hubieron acuerdos sobre las tasas de in-
terés y de niveles de operacién en los mercados monetarios para una
correccion relativamente ordenada de los tipos de cambio. En todo
caso la caida del délar en dos afios ha llegado a ser superior al 40%
en relacién a las monedas fuertes. En los primeros meses de 1987 los
mercados monetarios de nuevo mostraron una desvalorizacion del délar
como puede verse en el cuadro 23.

Cuapro 23. Tipo de cambio del délar

Cambio porcentual
en ddlares a partir de:

Marzo 10 Febrero 25 Promedio
1987 1985 1980
Japén 153.58 —42 —32
Canada 1.33 —5 14
RFA 1.85 —47 2
Francia 6.16 —42 46
Italia 1317 —39 54

Fuente: Célculos en base a datos oficiales.
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Esta desvalorizacién tan fuerte del délar estd provocando serios
problemas a las economias europeas —particularmente Alemania Fe-
deral—, y Japén las que han basado parte importante de su dinamis-
mo en las exportaciones. El fortalecimiento de sus propias monedas
provoca cambios muy bruscos en su capacidad competitiva por lo que
enfrentan crecientes dificultades para colocar en el mercado mundial
sus exportaciones, tanto a EU como a otras areas que operan con dédlares.

Por otro lado, Estados Unidos que esperaba corregir su déficit co-
mercial a través del aumento de la competencia, que la desvalorizacién
del délar le asegura, no ha logrado los resultados que esperaba.

Las grandes modificaciones de los tipos de cambio estdn mostrando
la crisis misma de los tipos de cambio flotantes. En las formulaciones
que trataron de teorizar sobre este fenémeno nunca previeron estas brus-
cas y masivas modificaciones. Los hechos de esta década muestran que
la esfera monetaria logra una autonomia relativa pero elevada de las
condiciones reales de produccién y que a través de la confrontacién de
las politicas econémicas nacionales, como uno de los aspectos que de-
finen la competencia de los capitales nacionales en el mercado mun-
dial y en la economia mundial, se estd afectando seriamente la com-
petencia que deberia estar en base a las condiciones nacionales de
productividad y de valorizacién de los capitales. En este sentido los
precios de las mercancias pasan a ser influidos fuertemente por las mo-
dificaciones del valor variable de los signos de valores nacionales
que parcialmente cumplen las funciones de dinero mundial. Pero no
s6lo lo monetario se ha impuesto en el Gltimo tiempo sobre la produc-
cién y la circulacién de las mercancias, sino que afecta al propio sis-
tema de crédito internacional ya que al cambiar el valor de la moneda
en que estan denominados los créditos se provacan grandes modificacio-
nes de los compromisos entre deudores y acreedores, asi como en el
valor de las inversiones internacionales. Por ejemplo, los grandes créditos
canalizados a Estados Unidos hechos por los alemanes y japoneses con
anterioridad a febrero de 1985, han sufrido una desvalorizacién muy
grande de su inversién denominada ya sea en yenes o en marcos, su
capital denominado en sus monedas nacionales sufre una merma simi-
lar a la desvalorizacién del délar entre el periodo en que se hizo la
inversién y el periodo de liquidacién de dicha inversién, desvaloriza-
cién muy parcialmente compensada por los intereses obtenidos. Por
otro lado, en la situacién actual, las posibilidades nacionales de in-
fluir en el valor del délar a nivel internacional le otorga a Estados
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Unidos un méirgen de maniobra muy grande para el tratamiento de
su deuda externa.

Las modificaciones monetarias no sélo estan afectando la competen-
cia de los capitales nacionales en la esfera de la produccién y de la
circulacién de mercancias y de créditos ya que independizindose de
ellas se producen grandes movimientos de capital monetario por las
expectativas de las modificaciones de los tipos de cambio. A través
de las modificaciones de los tipos de cambio los movimientos interna-
cionales de capital monetario posibilitan grandes transferencias de ca-
pital de unos paises a otros.

Las modificaciones del tipo de cambio, asi como los movimientos
de capital monetario, influyen en la determinacién del movimiento de
las tasas de interés. Estas en parte reflejan las condiciones de pro-
duccién, y también reflejan las condiciones de demanda y oferta de
capital dinero de préstamo y Gltimamente reflejan, y con fuerza, las
modificaciones en los tipos de cambio y los movimientos de capital
monetario.

En la década de los ochenta la crisis ciclica que fue muy profunda
en América Latina se expresé también, y a diferencia de la crisis ci-
clica de 1974-1975, como crisis monetaria con grandes y masivas deva-
luaciones de las monedas nacionales respecto al délar y también gran-
des fugas de capital, cuestibn que con diferente grado se sigue mani-
festando en la regién. Los altos niveles de inflacién en América Latina
estin explicados en parte importante por las devaluaciones moneta-
rias, inflacién que ha sido uno de los mecanismos privilegiados para
modificar por la via monetaria las condiciones de valorizacién de tal
manera de crear los excedentes a través de disminuciones de salarios
para servir el pago de la deuda.

Los problemas monetarios internacionales son tan complejos que
ellos muestran por ejemplo lo siguiente:

1) El délar sufre una gran desvalorizacién respecto de las monedas
europeas y japonesas.

2) El délar sufre una gran valorizacién en relacién a las monedas
de los paises en América Latina.

3) El délar mantiene con pocas modificaciones su valor en relacién
a algunas economias del sudeste asiatico y de Canada.

4) El délar baja de valor en la propia economia norteamericana.
Por otro lado como una expresién aunque no sélo de lo monetario,
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los procesos inflacionarios han bajado significativamente, en los paises
capitalistas desarrollados, en tanto que la inflacién en los paises sub-
desarrollados y en particular en América Latina ha alcanzado grandes
niveles en donde se han dado casos de hiperinflacién y otros cercanos
a la hiperinflacién. Ademis a nivel internacional hay una disminu-
cién generalizada de precios, una deflacién que alcanza a todos los
productos, es decir alimentos, materias primas, energéticos y produc-
tos industriales. Detras de todo este panorama esta la crisis del sistema
monetario internacional y la crisis misma de la teoria. Por nuestra parte
pensamos que a nivel internacional la actuacién de signos de valor in-
convertibles, que tratan de cumplir las funciones de dinero mundial
es lo que ha entrado en crisis, porque las leyes de la circulacién de
signos de valor que puedan ser respetadas a través de la politica mone-
taria nacional en las esferas nacionales respectivas no lo pueden ser a
nivel de la economia internacional por la ausencia de una superestruc-
tura a nivel del sistema y por la imposicién en él de una o de otra mo-
neda nacional. El sistema capitalista funcionando en base a monedas
nacionales necesita de un dinero-mercancia reconocido universalmente,
o de monedas nacionales o signos de valores nacionales estrechamente
ligadas a él que puedan cumplir las funciones del dinero a nivel de la
economia mundial.

XIV. ReunioNEs CUMBRE

En 1986 continuaron los esfuerzos a nivel de los gobiernos para coor-
dinar las politicas econémicas nacionales de los principales paises in-
dustrializados, y en particular de Estados Unidos, Japén y Europa, lo
cual se hace con el reconocimiento de que el sistema capitalista fun-
ciona cada vez mas globalmente y que en relacién a dichos paises su
politica econémica, que aparece disefiada para los marcos nacionales,
tiene un impacto en el conjunto del sistema.

La preocupacién central ha estado vinculada con los niveles de acti-
vidad del conjunto del sistema. El problema de la deuda externa de
los paises subdesarrollados ha estado presente en esas reuniones, pero
méas que nada como una preocupacién formal, ya que en una etapa
se inclinaron por continuar su apoyo a las politicas del M1 y luego
apoyar formalmente el Plan Baker, pero en si mismos, como paises
endeudadores y acreedores, responsables en parte importante del fené-
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meno mismo de la deuda externa, no han tomado medidas cosa que si
han hecho en otros campos.

Los acuerdos para la correccién de los desequilibrios han centrado
el interés en el logro de resoluciones vinculadas en un primer momento
a la baja de las tasas de interés, y luego en relacién a los tipos de cam-
bio y la desvalorizacién del délar frente a las monedas europeas y el
yen japonés, y més recientemente, pero relacionado con lo anterior, su
inquietud basica ha sido el lograr acuerdos para incentivar los niveles
de actividad que permitan por un lado un crecimiento mayor en el
conjunto del sistema, ya que constatan que 1986 ha sido un afio de
crecimiento muy lento y de casi estancamiento de la produccién indus-
trial, y por otro lado que este mayor crecimiento, particularmente en
Europa y Japén, ayude a corregir los desequilibrios en EU.

Los acuerdos intergubernamentales han tenido en 1986 grandes di-
ficultades para concretarse, en varias reuniones no han existido avan-
ces significativos y lo més caracteristico han sido acciones unilaterales
antes y después de las reuniones junto con fuertes declaraciones res-
ponsabilizdindose mutuamente de los problemas. Se exige a Estados
Unidos una reduccién del déficit presupuestal; U exige a Europa y
Japén una politica expansiva; se desarrollan duras confrontaciones a
nivel del comercio; se amenaza con el proteccionismo y nuevos aran-
celes.

Estados Unidos usa su poder sobre el délar mientras los euro-
peos denuncian el papel privilegiado que EU tiene con el délar como
moneda internacional, etcétera. Asi también se desarrolla una aguda
competencia en el plano financiero a través de un proceso muy am-
plio de desregulacién para hacer de sus mercados financieros naciona-
les mercados cada vez maés libres e internacionales. La competencia es
muy abierta también en la esfera de la produccién, cuestién que ha
sido exacerbada por la baja del délar y las limitaciones en el creci-
miento del comercio mundial.

En sintesis, detrds de los grandes cambios monetarios, que hasta
ahora no han corregido los problemas en Eu, esta un crecimiento econé-
mico muy lento, aun mas que en el pasado reciente, mientras en Ale-
mania Federal ha bajado bruscamente el ritmo de crecimiento de la
produccién industrial, en Japén existe un verdadero estancamiento a
nivel de la produccién industrial. Por esta razén las preocupaciones
en los primeros meses de 1987 por parte del G-7 han estado centradas
en el logro de un acuerdo sobre el tipo de cambio que se estima apro-
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piado, vinculado con una politica econémica que permita la reacti-
vacién del nivel de actividad econémica. Las discusiones sobre el tipo
de cambio, en conclusién, se basan en las posiciones siguientes.

Japén y Alemania Federal plantean que el nivel del tipo de cambio
que se ha logrado en los meses recientes constituye un tipo de cam-
bio adecuado y que el délar no deberia seguir bajando. En Estados
Unidos las posiciones en torno al nivel que ha alcanzado el ddlar son
diferenciadas; por un lado la Reserva Federal estima que el délar
habria alcanzado su nivel y tienen una gran preocupacién por una
desvalorizacién adicional que genere problemas inflacionarios, y que
disminuyan las cantidades de capital que estin fluyendo hacia Eu. A
nivel de la administracién Reagan han habido declaraciones contra-
dictorias y algunas estiman que el délar debe bajar aun més. Esta po-
sicién es compartida por los bancos norteamericanos y por muchos
economistas que incluso dan cifras acerca de que durante 1987 el délar
deberfa bajar alrededor de un 10% adicional.®® En EU centran la aten-
cién, y en esto hay consenso, en que los problemas del déficit comer-
cial de ese pais deben ser corregidos combinando la desvalorizacién
del délar con un fuerte incremento del nivel de actividad en otros pai-
ses, particularmente en Alemania Federal y Japén, de modo que tales
paises incrementen sus importaciones provenientes de EU.

Las anteriores fueron las posiciones que se discutieron el 22 de fe-
brero en Paris. En relacién a los resultados de esta reunién existen di-
versas opiniones respecto de su importancia y trascendencia. Algunos
la califican como un “suceso sin importancia” y al texto del comuni-
cado como “inconsecuente”.

Sin embargo, en dicha reunién Alemania Federal y Japén, a dife-
rencia de la reunién de septiembre de 1986, se comprometieron a em-
prender un nuevo paquete de estimulos a sus economias y Estados
Unidos a reducir su déficit presupuestal. Estados Unidos, Alemania
Federal y Jap6n lograron un acuerdo; “para intervenir en forma au-
tomética para mantener al délar, marco y yen dentro de rangos con-
venidos de antemano”.*

Estos acuerdos parecen significativos si se comparan con los de la
reuniébn anterior en la que predominaron méis bien los desacuerdos.

26 Feldstein, Martin, ex-jefe de asesores de Reagen, estima .que se requiere una caida
adicional de 20% en el nivel actual del délar.

27 Véase: Prowse, Michal de Financial Times, en Excélsior, secc. Financiera, 10 marzo,
1987.
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Sin embargo, los analisis que se han elaborado sobre esta reunién sefia-
lan que es dudoso que dichos acuerdos se cumplan. A nosotros nos
parece también dudoso que ellos se cumplan e incluso si se avanza en
la direccién de aplicarlos pensamos que por un lado el ddlar podria
seguir declinando debido a las enormes dificultades para corregir en
breve tiempo los grandes déficit de la economia norteamericana vy,
por otro lado a que una politica expansiva en Europa y Japén no nece-
sariamente lograra. incrementar los niveles de actividad dado que exis-
ten razones objetivas muy fuertes, y que hemos analizado en los ante-
riores apartados, que nos llevan a postular que el sistema capitalista
mundial y en particular los paises capitalistas desarrollados creceran
muy lentamente y es posible que a un ritmo menor que en 1986. Asi
también el incremento del comercio mundial serd muy débil.

En una perspectiva més general, las modificaciones del tipo de cam-
bio son una expresién del desarrollo desigual y significa que niveles
crecientes de circulacién de mercancias e inversiones de capital estan
siendo denominadas en marcos y en yenes, lo que ayuda a su fortaleci-
miento. Luego de que el desarollo desigual se expresara en la produc-
cién, en el comercio mundial y en las finanzas internacionales, comien-
za a manifestarse con fuerza en la esfera monetaria.

Todo lo anterior es una expresiéon de las fuertes contradicciones;
particularmente interimperialistas, que tienen por base el desarrollo
desigual en el sistema capitalista mundial y la creacién de nuevas co-
rrelaciones de fuerzas. Las reuniones cumbre constituyen esfuerzos a
nivel de los gobiernos para intentar regular el desarrollo de tales con-
tradicciones. Sin embargo, las contradicciones objetivas han alcanzado
en 1986 nuevos niveles de concrecién que estan relacionados con la
lucha por la hegemonia en el sistema. Como ya vimos, Alemania Fe-
deral ha superado en lo individual a Estados Unidos en las exporta-
ciones y Japén estd muy cerca de alcanzarlo, a la vez que se ha trans-
formado en un serio competidor en el sistema de crédito internacional,
a la vez que Estados Unidos se ha transformado en un importante deu-
dor neto de los europeos y de los japoneses.

Con el desarrollo de la crisis de crecimiento lento y mas ain, si se
desarrolla una nueva crisis ciclica, el desarrollo desigual previo en el
sistema capitalista mundial y la lucha por la hegemonia pudiera dar
lugar a una presencia cuantitativa y cualitativa mayor de Alemania
Federal y en particular de Japén a nivel del sistema capitalista en su
conjunto.
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Desde otro punto de vista es necesario llamar la atencién sobre el
hecho de que estas reuniones cumbre han desplazado a otros organis-
mos y entre ellos los de las propias Naciones Unidas o de agrupaciones
amplias de paises en que se analizaban los grandes problemas de la
economia mundial o regional. Estos organismos democraticos han sido
desplazados por estas reuniones cumbre que concentran a un pequefio
grupo de paises y que pretenden tomar decisiones que afectan al con-
junto del sistema capitalista. Como hemos dicho sobresalen en ellas
los desacuerdos y contradicciones, y en uno de los pocos aspectos en
que aparece un acuerdo total es en que se arrogan, y uno estaria tentado
a decir que Reagan se reserva el derecho de excluir a la gran mayoria
de los paises. Ademas, dentro de este pequefio grupo de paises son
sblo tres los que efectivamente participan de las grandes decisiones en
gran medida impuestas por Estados Unidos.

XI. CONCLUSIONES

El dificil panorama por el que esta atravesando el sistema capitalista
mundial, que hemos ilustrado, quiza pueda ser explicado en su conjun-
to por el hecho de que el desarrollo de la crisis de crecimiento lento a
través de las crisis ciclicas no haya tenido, a pesar de la gravedad de
estas, los efectos que recomponen las condiciones de rentabilidad del
capital. Normalmente la crisis en el capitalismo es el medio apropiado
a través del cual se recomponen las condiciones de rentabilidad del
capital para reiniciar a nuevos niveles el proceso de acumulacién am-
pliada. La crisis provoca una fuerte desvalorizaciéon del valor de la
fuerza de trabajo que se expresa en los salarios, pero también una des-
valorizacién del propio capital. Es todo este proceso el que no ha sido
desarrollado con profundidad en las crisis ciclicas mencionadas. Por
un lado, si bien los niveles salariales han sido restringidos y en algunos
casos incluso disminuidos, la desvalorizacién no ha sido suficiente, se-
gin lo exige el capital, en los paises capitalistas desarrollados. Sin em-
bargo més importante atin es el hecho de que si bien ha habido una
desvalorizacién del capital real no ha sucedido lo mismo con el capi-
tal dinero ya que este, con el desarrollo de la crisis, se ha valorizado,
en los primeros afios a través de las altas tasas de interés y, en los afios
mas recientes por medio de movimientos especulativos vinculados a
las grandes variaciones de los tipos de cambio.
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En general, el capital financiero en un primer momento ahoga al
capital productivo, llevando a niveles muy bajos la tasa de ganancia
empresarial a través de altas tasas de interés, y con ello empuja a la
tasa de ganancia general a niveles muy bajos y, més recientemente,
independizidndose de la produccién, se ha orientado a actividades es-
peculativas en las bolsas de valores y en los mercados monetarios, ba-
sando sus ganancias financieras mas que en una apropiacién de la
plusvalia nueva generada en la produccién o en una apropiacién de
capital de otras fracciones de capitalistas. Esto explica también los ele-
vados niveles de centralizaciéon del capital que se ha dado en todos
los paises capitalistas desarrollados y las centralizaciones también muy
importantes a nivel internacional.

Las tasas de ganancia empresariales relativamente bajas con que
esta funcionando el sistema capitalista y las dificultades para que con-
tinue la valorizacién del capital financiero, como lo muestran los ele-
vados niveles de deuda y la crisis de deuda que estd en desarrollo,
hacen que el sistema sea muy sensible a cualquier problema que se
presente ya sea en la esfera productiva, en la esfera financiera o en la
esfera monetaria. Esta situacién en su conjunto podria estar expli-
cando el que 1986 sea un afio de transicién entre el auge iniciado en
1983 y la posibilidad de una nueva crisis ciclica.

Es posible que en una nueva crisis ciclica el capitalismo logre crear
las condiciones que recompongan por completo las condiciones de ren-
tabilidad para iniciar una nueva etapa de reproduccién ampliada y
prolongada del capital. En dicha crisis, ademas de la desvalorizaciéon
ael capital real, se podria desarrollar la desvalorizacién del capital
dinero a través de una crisis financiera y quizi también a través de
una crisis monetaria que resuelva por esta via los compromisos de los
deudores con los acreedores.

Para terminar este trabajo quisiéramos insistir en que no se vislum-
bran elementos en el corto plazo que indiquen posibilidades de un cre-
cimiento elevado en el capitalismo. Todos los antecedentes que hemos
analizado nos llevan a postular, como ya lo hemos dicho, la certeza de
que en el futuro inmediato continuara un crecimiento muy lento del
capitalismo y al interior de ese lento crecimiento la posibilidad del de-
sarrollo de una nueva crisis ciclica.

junio de 1987





