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Las relaciones económicas internacionales se han transfor­
mado de manera radical durante los ochenta, y ello ha pro­
piciado la aparición de nuevos fenómenos y agentes y la con-

solidación de algunos que se habían gestado tiempo atrás; reaco­
modos y desplazamientos de fuerzas y tendencias, etc. Este com­
plejo proceso forma parte de la larga e intrincada trama de crisis 
y transición que vive la economía mundial desde las rupturas 
industrial , monetaria y energética de los años setenta.1 En un con­
texto de incertidumbre e inestabilidad esto ha generado profun­
dos reordenamientos y cambios globales en todos los campos 
-productivos, financieros y comerciales- de la reproducción eco­
nómica internacional. 

Algunos de los rasgos más significativos que caracterizan este 
proceso son : 

• La pérdida relativa de la hegemonía estadounidense por la 
disminución de la competitividad de su planta industrial, el des­
cepso de las tasas de crecimiento de la productividad manufac­
turera, los grandes desequilibrios macroeconómicos, los déficit 
f iscal y comercial -que por primera vez desde 1914 han conver­
tido a esta nación en deudora-, la devaluación del dólar, etcétera. 

• La emergencia de japón como potencia financiera, al con­
vertirse en el principal acreedor del mundo, la internacionaliza­
ción creciente del yen, y la expansión acelerada de los bancos 
japoneses en los mercados financieros internacionales. 

• El surgimiento de los llamados "nuevos países industriales" 
(Corea del Sur, Taiwán, etc.) , cuyo papel en el comercio mun­
dial es cada vez más activo. 

• El despliegue de una economía de endeudamiento interna­
cional a partir de 1974, la cual se enfrentó a su primer gran límite 
en 1982 con la "crisis de la deuda externa" de los países del Ter­
cer Mundo, y que ha convertido a las naciones latinoamericanas 
en exportadoras netas de capital , al tiempo que las sumió en la 
crisis más grave desde los años treinta. 

1. Véase CEPII , L'économie mondiale: la montée des tensions, y Éco­
nomie mondiale, 7980-7990, la fracture, Economica, París, 1983 y 1984, 
respectivamente. 

• Profesor de la División de Estudios de Posgrado de la Facultad de 
Economía, UNAM. 

• La internacionalización de los mercados financieros con una 
marcada tendencia a constituir un mercado de capitales de carác­
ter global y de funcionamiento continuo. Este fenómeno permi­
tió revitalizar a partir de agosto de 1982 la economía de endeu­
damiento internacional por medio de los mercados de valores, 
aunque ésta parece haber encontrado su segundo gran límite con 
el desplome bursátil mundial de octubre de 1987. 

• El desarrollo de una vasta revolución tecnológica que no 
sólo está transformando de raíz el proceso de trabajo industrial , 
sino el conjunto de las actividades y corrientes económicas, 
etcétera. 

Esta profunda mutación de la economía mundial se desen­
vuelve en un marco de conflicto y enfrentamiento entre los diver­
sos estados, pues sin duda lo que está en juego son las redefini­
ciones de la hegemonía mundial , de la división internacional del 
trabajo y de los polos de poder y sus zonas de influencia. Este 
proceso incluye una multiplicidad de agentes y escenarios de con­
frontación. Entre éstos destacan, por un lado, el que se da entre 
los países industriales, caracterizado por la incapacidad de coor­
dinar sus políticas macroeconómicas y por el riesgo permanente 
de fragmentación y ruptura del mercado mundial. Las vertientes 
fundamentales en que se plasma este conflicto son los ámbitos 
comercial y monetario. 

Por otro lado, tenemos el escenario conflictivo en que actúan 
las naciones industriales y los llamados países en desarrollo, que 
sintéticamente se expresa en la incapacidad de encontrar una fór­
mula que posibilite el desarrollo sostenido y creciente de los segun­
dos sin interrumpir de manera significativa los flujos de capital 
hacia los primeros. Este conflicto se manifiesta principalmente en 
el "problema de la deuda" y en el deterioro de los términos de 
intercambio (caída de los precios de los productos agrícolas y del 
petróleo) . Ambos fenómenos, aunados a las tendencias protec­
cionistas de los países centrales, _cuestionan seriamente las posi­
bilidades de un nuevo y real financiamiento del crecimiento eco­
nómico de los países del Sur. 

En este contexto de transición y conflicto, de integración y frac­
cionamiento de la economía mundial, es interesante analizar los 
cambios y transformaciones de uno de los actores fundamenta­
les de esta trama: Japón. Esta nación no sólo es la segunda eco­
nomía más grande del área capitalista; también se ha convertido 
en el acreedor más importante del mundo por un monto aproxi-
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mado de 180 000 millones de dólares en 1986, apoyado por sus 
crecientes superávit comerciales (92 700 millones de dólares en 
1986 y cerca de 96 000 m iliones en 1987). 

El excedente de exportaciones y el papel de acreedor mun­
dial no son, sin embargo, los únicos rasgos significativos de la eco­
nomía japonesa. Deben agregarse su predominio industrial y 
tecnológico2 -que en los setenta consolidó a esta nación como 
una potencia productiva de primer orden- y la creciente inter­
nacionalizacióli monetaria y bancaria, que parece indicar el en­
cumbramiento de japón como potencia financiera en la década 
de los ochenta. 

¿Se está convirtiendo el país del sol naciente en la potencia 
hegemónica de la poscrisis? ¿Estamos en el umbral de una nueva 
era de la economía mundial cuyo eje articulador será la econo­
mía japonesa? Para estas preguntas no existe todavía una respuesta 
definitiva y cabal. Sin embargo, para tener un primer acercamiento 
a esta vital cuestión se intentará explorar y ofrecer algunos pun­
tos de análisis y reflexión. 

La profunda reordenación de las relaciones económicas entre 
los países industriales expresa, entre otros fenómenos, la adecua­
ción de las estructuras internacionales al nuevo papel de la eco­
nomía japonesa en el mercado mundial. Este proceso se plasma, 
por un lado, en la amenaza permanente de una guerra comercial 
prolongada y soterrada que enmarca las sanciones comerciales 
impuestas en abril de 1987 por Estados Unidos a 19 productos 
electrónicos japoneses, el conflicto suscitado por la venta de tec­
nología militar a la Unión Soviética por la compañía Toshiba y 
el aumento de aranceles para algunas mercancías niponas. 

Por otro lado, estrechamente vinculada a la comercial, ha sur­
gido lo que algunos analistas han denominado la "guerra mone­
taria": la inestabilidad de los mercados cambiarios que ha desem­
bocado en la revaluación de más de 80% del yen y de las princi­
pales monedas europeas frente al dólar desde febrero de 1985. 
Este fenómeno, que empieza a gravitar fuertemente en la diná­
mica de la economía mundial, ha despertado el temor sobre las 
expectativas del mundo occidental, que se pueden describir con 
dos palabras: inflación y recesión . 

Este proceso no sólo sitúa y guía la nueva posición de japón 
en las relaciones internacionales, sino que a su vez implica nece­
sariamente una modificación radical del comportamiento y de las 
estructuras económicas de dicho país para adaptarse a su nuevo 
papel. Esta transformación indispensable de sus prácticas econó­
micas, políticas y sociales, es lo que algunos autores han llamado 
el desafío japonés más importante desde la restauración Meiji 
(1868). Al respecto el informe Maekawa apuntaba claramente 
desde abril de 1986: "Para japón llegó el momento de hacer una 
transformación histórica de sus políticas tradicionales de la admi­
nistración económica y del modo de vida de la nación. Sin esta 
transformación no puede haber mayor desarrollo para el país." 3 

En la historia de japón 1987 representa el inicio de este proceso 
de mutación y un nuevo reto a su capacidad de adaptación a la 
dinámica de la economía mundial. 

2. A este respecto se puede consultar Hugh Patrick y H. Rosovsky, 
Asia's New Ciant, The Brookings lnstitution, Washington, 1976; CEPII, " Le 
japon: transformations industrielles. Croissance et internationalisation", 
en Économie, Prospective lnternationa/e, núm. 15, París, 1983. 

3. "Japan's Choices", en The New York Times, 8 de mayo de 1986. 
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La emergencia y consolidación de Japón 
como potencia económica 

J apón, con un territorio de 377 800 kilómetros cuadrados -de 
los cuales menos de una sexta parte es cultivable-, 118 millo­

nes de habitantes y 27 000 kilómetros de costa, ha sido profun­
damente marcado, como Inglaterra, por el mar y el comercio. Pero 
a diferencia de esta última, que construyó su poderío a la luz del 
libre comercio, japón lo edificó bajo el proteccionismo y el temor 
a la dependencia del exterior. Autonomía y dependencia, expan­
sión y proteccionismo, constituyen los binomios indisolubles en 
torno a los cuales se ha debatido el proyecto nacional japonés. 

A partir de la derrota militar en la segunda guerra mundial y 
bajo la tutela de Estados Unidos, japón inició la difícil reconstruc­
ción. Los efectos de la guerra habían sido devastadores: más de 
tres millones de muertos, la destrucción de 40% de las zonas urba­
nas (uno de cada tres japoneses quedó sin hogar) y la pérdida 
de 90% de la flota, de más de 75% de las refinerías de petróleo, 
de 15% de las acerías y de una buena porción del sector manu­
facturero.4 Los estadounidenses elaboraron una estrategia de ree­
dificación de la economía y la sociedad japonesas que permitió 
recuperar en lo esencial los fundamentos y los rasgos del propio 
desarrollo de los vencedores. 

Los elementos fundamentales de la "occidentalización" de 
japón son los siguientes: la Constitución de 1946; la reforma agraria 
del mismo año, que produjo la ruptura del orden agrario japonés 
(en un lapso de seis años, dos millones de hectáreas, 90% de la 
tierra, eran ya propiedad de quienes la laboraban); la reforma 
monetaria y bancaria de 1949, que definió la paridad yen-dólar 
con un amplio margen de subvaluación del yen y estructuró el 
sistema bancario de acuerdo con los principios en dicha materia 
de las leyes estadounidenses de los años treinta, principalmente 
en lo que se refiere a la especialización bancaria; la restructura­
ción del mercado de trabajo y de las organizaciones sindicales, 
y la reconstrucción del sector industrial. Todo este vasto conjunto 
de reformas estructurales sentaron las bases del posterior creci­
miento económico de japón . 

En efecto, una vez recuperada la soberanía en 1952, japón se 
lanzó a una carrera de marchas forzadas para alcanzar el nivel 
de desarrollo de los países europeos y de Estados Unidos. Con 
un crecimiento promedio anual de 8% de 1950 a 1980 y una tasa 
anual media de crecimiento de la productividad industrial de 8.3% 
de 1950 a 1975 (la más alta de los países desarrollados), japón 
logró modificar radicalmente su situación económica: mientras 
en 1950 su PI B era casi igual al de Italia, 4% del de Estados Uni­
dos y 10% del de los países europeos, en la actualidad llega ya 
a 33% del de Estados Unidos y a 50% del de la CEE. Su participa­
ción en el mercado de bienes y servicios de la OCDE era en 1950 
de tan sólo 3% y en 1982 fue de 11%. Además, 72 empresas y 
63 bancos japoneses figuran entre las 500 empresas más grandes 
del mundo. 5 

En un lapso menor de 30 años, japón logró alcanzar no sólo 
el nivel de desarrollo económico de los países centrales, sino 
incluso rebasar a varios de ellos y colocarse como una de las pie­
zas clave de la dinámica económica. Más inversión y crecimiento, 

4. Véase lves Barov y Bernard Keizer, Les grandes économies, París, 
Éditions du Seuil, 1984; Laurent Schwab, Le }apon, SFIED, Le Sycomore, 
París, 1984. 

5./bid. 
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mayor ahorro que consumo personal, mejor especialización inter­
nacional, menor desempleo -todo ello sin mayor ruptura de los 
equilibrios macroeconómicos- son algunos de los rasgos desta­
cables del milagro económico japonés, sinónimo de innovación 
y adaptación permanentes. 

Este intenso proceso de crecimiento y despliegue de su capa­
cidad económica se llevó a cabo en dos etapas claramente dife­
renciadas: la primera, de 1952 a 1970, sustentada principalmente 
en la demanda de inversión interna, y la segunda, de 1971 a la 
fecha, basada en la demanda de exportaciones. 

Más allá de los rasgos particulares de cada uno de estos perío­
dos, las premisas básicas que explican los logros de la economía 
japonesa son, a nuestro parecer, las siguientes: 

7) La organización económica que ha permitido una distribu­
ción prioritaria de los recursos financieros en favor de los secto­
res productivos. Esto se ha logrado gracias a la eficaz articulación 
entre la industria, los intermediarios financieros y el Estado, que 
ha permitido a su planta productiva desarrollar una gran capaci­
dad de absprción y adaptación a los cambios de la dinámica inter­
nacional. 

Ello, además, con una estructura económica que algunos auto­
res han calificado de dual,6 debido a su gran diferenciación 
interna, ya que por un lado se encuentran los grandes grupos eco­
nómicos que articulan en su seno todas las actividades: bancos, 
aseguradoras, industrias, transportes y comercio internacionales. 
Así, los grandes consorcios (Mitsui, Mitsubishi Sumitomo, Fuji, 
Sanwa y Dai lchi Kangyo) controlan alrededor de 180 empresas, 
45% de los capitales de las sociedades en japón y 35% de los acti­
vos financieros. Esto tiene como consecuencia que los grandes 
bancos japoneses - los "City Banks" - estén en el corazón mismo 
de enormes grupos industriales horizontalmente integrados (los 
keiretsu, grupos financieros que sustituyeron a los zaibatsu, disuel­
tos durante la administración estadounidense de 1946-1952). Por 
otro lado el complemento de estos consorcios económicos es un 
conjunto de pequeñas y medianas industrias subcontratistas y de 
partes, que constituyen la trama vital del tejido industrial japonés. 

Este carácter dual de la estructura económica no sólo se refleja 
nítidamente en que 4.3% de las empresas controla más de 60% 
de la producción (véase el cuadro 1 ), sino también en el mercado 
de trabajo, ya que el salario en las industrias medianas es en pro­
medio 15% inferior al de los grandes consorcios y 40% en el caso 
de las pequeñas. 

2) La elevada tasa de ahorro - la más alta de los países 
desarrol lados- que ha favorecido la .cuantiosa inversión que hizo 
posible el ritmo de crecimiento sostenido mencionado líneas 
arriba. Esta tasa de ahorro, aunada a la estructura dual, ha permi­
tido una gran flexibilidad y capacidad de canalizar recursos a las 
estructuras industriales, lo que se ha visto fortalecido aún más por 
la estrecha interrelación de la banca y la industria. 

3) La subvaluación del yen desde la reforma monetaria de 1949 
hasta 1971 - un dólar por 360 yenes en 1949, que significaba una 
subvaluación de 60% con relación al dólar y 35% frente a las 
monedas europeas- fue un factor sumamente eficaz para pene-

6. A este respecto se puede consultar K. Sato, Jndustry and Business 
in }apan, Croom Helnn, 1980, y E. F. Vogel, Modern }apanese Organisa­
tion and Decision M aking, Yuttle, Tokio, 1975. 
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CUADRO 1 

japón: comparación entre las grandes y pequeñas empresas 
industriales, 7 976 

Tamaño de la Porcentaje de Porcentaje de Participación en 
empresa empresas empleados la producción ( %) 

20-299 empleados 95.7 49.6 33.6 
300 o más 4.3 50.4 66.4 

Total 100.0 100.0 100.0 

Fuente: Censo de establecimientos industriales. Servicio de Investigación 
y de Estadísticas del Ministerio de Comercio Internacional y de 
la Industria, 1976. Tomado de Laurent Schwab, Le }apon, SFIED, 
Le Sycomore, París, 1984. 

trar los mercados extranjeros, a lo que contribuyó también la ele­
vada tasa de crecimiento de su productividad industrial. 

4) La amplia aceptación de los procesos de racionalización y 
cambio tecnológico que, junto con la eficaz utilización de los 
recursos disponibles, especialmente de la fuerza de trabajo, per­
mitió a japón construir su poderío industrial y sortear los años 
setenta con menores costos frente a sus principales competido­
res. Estos rasgos se explican por la profunda revolución de los pro­
cesos productivos que permitió a este país el tránsito a un régi­
men intensivo de acumulación -fase fordista- en el cual sustentó 
su poderío industrial y tecnológico. 

5) Una estrategia industrial que más que apoyarse en el filón 
de la inversión extranjera d irecta se orientó hacia la importación 
de conocimientos para promover la transferencia tecnológica. Así, 
en un lapso de 30 años (de 1950 a 1980), japón compró 30 000 
patentes. Esta estrategia industrial asociada al proteccionismo no 
arancelario, a la estructura dual, a la interrelación banca-industria, 
etc., permitió al país del sol naciente convertirse en los setenta 
en una potencia dominante en electrónica, siderurgia, mecánica 
de precisión, automóviles, óptica, relojería, así como en fábricas 
automatizadas y biotecnología, y en los ochenta en tecnologías 
de punta tales como cerámicas estructurales, circuitos de alta inte­
gración, sistemas informáticos de tratamiento de conocimientos, 
etcétera. 

A partir de la posguerra la política industrial japonesa ha pre­
sentado cuatro etapas muy marcadas de innovación tecnológica: 
la primera, que va de 1955 a 1964, se centró en texti les sintéti­
cos, plásticos y artículos eléctricos de uso doméstico; la segunda, 
de 1965 a 1974, puso el énfasis en la industria pesada y en los 
televisores de color; la tercera, de 1975 a 1980, consistió en robots 
industriales, máquinas-herramienta, grabadoras y equipos de 
video; y la cuarta, de 1980 a la fecha, en fibras ópticas, biotecno­
logías, láser, cerámicas industriales, etcétera. 

En síntesis, una fuerte integración del sistema económico, con 
un alto grado de intermediación fi nanciera, que a su vez se tra­
duce en la interdependencia de los agentes económicos, y una 
estrategia económica que combinó transferencia tecnológica, pro­
teccionismo y alta explotación de su fuerza de su trabajo fueron 
las bases del poderío industrial japonés, sobre el cual se apoya 
hoy su creciente internacionalización financiera. 

Por varias razones, este esquema está a prueba en la nueva 
etapa del desarrollo económico de japón. En primer lugar, la inter­
nacionalización de este país ha iniciado la ruptura de su horno-
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geneidad tradicional, convirtiéndolo en una sociedad más com­
pleja y, por tanto, con mayores tensiones internas. Ejemplo de 
esto es el aumento de la población inmigrante -sobre todo 
asiática- y las presiones para que el sistema educativo propor­
cione una formación más creativa. En el terreno económico des­
tacan la tendencia a reducir los salarios para mantener la compe­
titividad externa así como el aumento del desempleo, el fin de 
la era del "empleo vitalicio", las presiones para terminar con los 
subsidios al sector agrícola, etcétera. 

En segundo lugar, desde los años setenta, la demanda externa 
ha sido la fuente de su dinamismo económico; actualmente éste 
se enfrenta a límites que obligan a cambiar hacia la demanda 
interna. Además, para mantener su importancia industrial y tec­
nológica en el mundo, japón deberá abandonar su conducta de 
" imitador genial" -es decir, comprar patentes para mejorarlas 
y perfeccionarlas- , y convertirse en gran inventor para mante­
ner su actual posición internacional. 

En tercer lugar, destaca la necesaria adecuación de sus estruc­
turas sociales y del modo de vida de la mayoría de la población 
a su pujanza y realidad económicas. No hay que olvidar que entre 
los países desarrollados, japón es el que menos aportes ha hecho 
al nivel de vida de su población, teniendo un retraso considera­
ble en lo que respecta al sistema de seguridad social: salud, 
vivienda, transporte, jubilación, etc. En este sentido destaca, por 
el desafío que significa, el envejecimiento de la población, ya que 
se calcula que para el año 2000, 16% de la misma será mayor 
de 65 años frente a 13% de la de Estados Unidos. 

japón es una de las naciones del selecto grupo de los países 
industriales con mayores diferencias sociales, destacando las malas 
condiciones de trabajo en amplios segmentos de la estructura 
industrial, la disparidad de salarios según el tamaño de la empresa 
y el sexo, el nivel de salarios, la rigidez del mercado de trabajo, 
etcétera? 

Finalmente, a todos los retos a que se enfrenta la economía 
japonesa hay que agregar uno nuevo, que no había tenido hasta 
ahora, el costo derivado de su papel cada vez más protagónico 
en la dinámica económica internacional. Al respecto Lee Smith 
señala: "la prueba final para la internacionalización de japón será 
lo que esté dispuesto a aportar para la conservación del sistema 
mundial".8 

La restructuración económica de Japón y el 
recrudecimiento de la disputa con Estados Unidos 

A lo largo de los años ochenta es posible comprobar un recru­
decimiento de la disputa hegemónica entre Estados Unidos 

y japón.9 Como se señaló al principio de este trabajo, este pro-

7. Véase K. Satoshi, }apon: l'envers du mi rae/e, Maspéro, Parfs, 1982. 
8. Lee Smith, "Fuerzas divisorias en una nación monoétnica", en Con­

textos, núm. 79, México, junio de 1987, p. 6. 
9. Evidentemente en la disputa por la hegemonfa no es posible igno­

rar a la CEE, y en especial a la RFA, que es el eje articulador de la fuerza 
económica de dicha región. No obstante, en este trabajo se analizan los 
conflictos y tensiones en las relaciones entre japón y Estados Unidos, 
dejando para un ensayo posterior el examen del papel que tiene Alema­
nia Federal en esta disputa y de los desaffos que pone en juego su 
presencia. 
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ceso responde a los prolongados reacomodamientos de la eco­
nomía estadounidense y al surgimiento de nuevos polos de poder 
económico. Pero además esta transición se acompaña de fuertes 
reordenamientos internos de las principales economías industria­
les, pues, como señala Lest-er Thurow, 10 todas se enfrentan a lími­
tes estructurales para su crecimiento. Estados Unidos tiene pro. 
blemas de competitividad (la demanda crece más que la 
productividad); Japón, de mercado externo (su crecimiento se basa 
en las exportaciones), y Europa, de desempleo (la productividad 
crece más que la demanda), pues éste actualmente alcanza los 
dos dígitos. 

Todos estos desajustes y tensiones en las relaciones económi­
cas internacionales tienen dos vertientes de expresión estrecha­
mente interrelacionadas: la comercial y la monetaria. 

En lo que respecta a la primera cabe mencioanr que en 1987 
hubo un fortalecimiento de las tendencias proteccionistas entre 
los países industriales. El17 de abril el gobierno de Reagan impuso 
sanciones comerciales a 19 productos electrónicos japoneses, 
entre los que destacan los televisores de color de 18, 19 y 20 pul­
gadas, herramientas eléctricas de alta precisión, computadoras por­
tátiles de cristal líquido, etc. Dichas sanciones, por ser las prime­
ras desde la segunda guerra mundial, marcan indudablemente un 
viraje en la ~istoria de las relaciones económicas de las dos prin­
cipales potencias del mundo occidental, pese a que en la última 
reunión del Grupo de los Siete en Venecia se rectificaron par­
cialmente. 

Si bien en lo fundamental estas medidas tienen un carácter 
meramente simbólico, pues sólo afectan 300 millones de dólares 
de un déficit de 15 000 millones de dólares del sector electrónico 
estadounidense, y por lo tanto no alteran el patrón comercial de 
Estados Unidos y Japón, sí pueden representar el inicio de una 
guerra comercial prolongada y extensa entre los principales paí­
ses industriales, ya que se enmarcan en una línea ascendente de 
ciclos proteccionistas (1969-1972, 1976-1978, 1982-?). Por ello, 
y según algunos analistas, estas sanciones -que son una clara con­
cesión del presidente Reagan a las presiones de los cabilderos pro­
teccionistas, aunque sus asesores señalan que se tomaron para 
detener iniciativas más radicales de estos últimos- pueden ser 
el anuncio de una legislación similar a la Ley Arancelaria Smoot­
Hawley, la cual simboliza el ambiente proteccionista previo a la 
crisis de 1929 y que tuvo consecuencias importantes en la forma 
y la magnitud de la misma y que hoy implicaría una fragmenta­
ción del mercado mundial con efectos devastadores. 

El hecho de fondo en este recrudecimiento de las tensiones 
comerciales es sin lugar a dudas la actual asimetría de los inter­
cambios mercantiles, pues el déficit comercial de Estados Unidos 
con japón ascendió a 52 600 millones de dólares en 1986 y a cerca 
de 60 000 millones en 1987. El cambio de matiz en el discurso 
del equipo económico de Reagan, al destacar la necesidad del 
"comercio justo" y ya no la del "libre comercio", esconde el 
hecho fundamental de la pérdida de competitividad de la indus­
tria estadounidense y la incapacidad de revertir significativamente 
la tendencia deficitaria de sus flujos comerciales. Esto lo han expre­
sado claramente las autoridades gubernamentales japonesas al afir­
mar que "la declinación de la competitividad de la industria occi­
dental en el mercado internacional se halla en la base de gran 

10. En "El mundo ante un punto de inflexión", en Crisis y regulación 
estatal, EURAL, Buenos Aires, 1986. 
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parte del sentimiento proteccionista que se encuentra en Estados 
Unidos y Europa".ll 

Sin embargo, como planteó un funcionario europeo: "Es ina­
decuado decir que estamos en una guerra comercial. Lo que pasa 
es que Estados Unidos y japón están tanteando las bases de una 
nueva relación, y tienen que liberarse de sus viejas relaciones" .12 

Es por ello que las presiones de Estados Unidos no sólo pugnan 
por levantar todas las barreras proteccionistas de japón, pues como 
lo señaló el subsecretario de Comercio, Bruce Smart, "aunque 
el mercado nipón se abriese por completo, de todos modos ;e 
observaría un importante déficit". En este sentido, la estrategia 
implantada por Baker tiene tres elementos esenciales: la devalua­
ción del dólar, el libre y justo comercio y la reactivación de las 
economías japonesa y alemana para que suplan a Estados Uni­
dos como "locomotora" de la economía mundial; en su conjunto 
conforman un todo que supondría el contexto, los mecanismos 
y el tiempo necesarios para recuperar la competitividad de la 
industria estadounidense y lograr la reducción del déficit fiscal. 

Desde 1984 japón ha respondido favorablemente elaborando 
una estrategia que combina la reorientación del crecimiento hacia 
la demanda interna, la mayor apertura del mercado, la promo­
ción de las importaciones y la automoderación de las exporta­
ciones, 13 como mecanismos para reducir los conflictos comer­
ciales con sus socios de la OCDE. Sin embargo, a juicio de los 
estadounidenses y europeos, esta política había permanecido fun­
damentalmente sólo en el papel. Por ello, el recrudecimiento de 
las presiones en el primer cuatrimestre de 1987 llevaron finalmente 
al primer ministro japonés, T. Nakasone, a anunciar un plan de 
emergencia que apunta en la dirección deseada por Estados Uni­
dos y que consiste en: 

7) Un presupuesto adicional de 54 000 millones de dólares para 
reactivar la economía, ya que en 1986 tuvo su peor comporta­
miento en 12 años: 14 la tasa de crecimiento fue de sólo 2.5% 
(frente a 4.7% en 1985), la inversión fija privada cayó de 12.3 a 
6.4 por ciento, y el desempleo aumentó a 3%, el nivel más alto 
desde 1953. Asimismo, se registraron grandes excedentes en los 
inventarios de las empresas más importantes, caídas en volumen 
de las exportaciones, recesión en sectores de punta en los años 
setenta, como la industria naval y la del acero, la cual reportó 
pérdidas por 380 000 millones de yenes en 1986. 

2) La apertura franca y apresurada de su mercado, la cual 
podría causar graves problemas para la supervivencia de ciertos 
productores japoneses, así como para la estabilidad del empleo. 
En particular, llama la atención por su importancia política el caso 
de los agricultores de arroz, quienes sólo sobreviven gracias a las 
barreras proteccionistas, pues el precio que pagan los consumi­
dores nipones es diez veces más elevado que el del mercado 
mundial. 

3)-Un plan de 30 000 millones de dólares para fomentar el cre­
cimiento económico del Tercer Mundo. A mediados de 1987 se 

11. Ministerio de Comercio Exterior y de la Industria (MITI, por sus 
siglas en inglés), "White Papers on lnternational Trade", 1984, p. 55. 

12. Peter Koenig, "lnto the Maelstrom", en Euromoney, junio de 1987, 
p. 67. 

13. MITI, op. cit. , p. 60. 
14. Margan Guaranty, "Japan Under Pressure", en World Financia/ 

Markets, abril de 1987. 
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puso en marcha un primer paquete de 20 000 millones de dóla­
res, de los cuales 8 000 fueron contribuciones a bancos multila­
terales, 9 000 se destinaron a bancos privados y 3 000 al Export­
lmport Bank of japan. Además, 28 bancos japoneses que tienen 
deudas con América Latina por 37 000 millones de dólares crea­
ron una empresa financiera en las islas Caimán con el fin de com­
prar la deuda a los bancos con un signifiCativo descuento (apro­
ximac;Jamente 40%). Con esta medida no sólo se busca disminuir 
el grado de exposición de los principales bancos japoneses, sino 
contar con una política unificada con respecto a la llamada "cri­
sis de la deuda". Por lo pronto la nueva empresa compró deuda 
mexicana por un monto de 580 millones de dólares, con 42% de 
descuento. 

Pero más allá de este programa, que no es más que el recono­
cimiento de japón de su papel de copartícipe indispensable de 
la actual hegemonía mundial (prueba de ello es que en la reu­
nión de Venecia, a principios de junio de 1987, logró que Esta­
dos Unidos levantara parcialmente las medidas arancelarias 
impuestas en abril), es indudable que la profunda revaluación del 
yen es el factor que más obliga a un cambio en su estrategia y 
comportamiento económicos, pues tal y como se señala en el 
informe anual del Ministerio del Comercio Exterior y de la Indus­
tria: "En otras oportunidades, la economía japonesa pudo capear 
este tipo de temporales, como lo hizo en las dos crisis petroleras. 
Pero ahora la situación demanda una vasta reconsideración de 
la estructura industria.! y de la actitud convenc;:ional de las empre­
sas, misión que involucra problemas desconocidos hasta el 
momento."15 

En efecto, desde febrero de 1985 la moneda japonesa se ha 
revaluado alrededor de 100% frente al dólar; de 263 yenes por 
un dólar que era la cotización en ese año, actualmente fluctúa 
en torno a los 130 yenes. En febrero de 1987, a dos años de ini­
ciado el movimiento apreciativo del yen, el dólar cayó por 
debajo de la barrera histórica de 150 yenes e incluso a principios 
del año en curso llegó a 121 yenes, la cotización más baja desde 
la posguerra. Hoy es un hecho que la fortaleza del yen no es un 
fenómeno coyuntural, sino que responde al nuevo papel de la 
economía japonesa en la configuración económica internacional. 

Además, el proceso devaluatorio del dólar frente al yen y las 
monedas europeas se ha convertido en uno de los puntos de ten­
sión fundamentales en las relaciones entre los países industria­
les. En septiembre de 1985, en Nueva York, el Grupo de los Cinco 
llegó a un acuerdo para lograr un descenso concertado y orde­
nado del dólar; pero llegó a su fin un año después. A partir de 
entonces, ni los acuerdos entre japón y Estados Unidos en noviem­
bre de 1986, ni el acuerdo del Grupo de los Cinco en París en 
mayo de 1987, ni la reunión de junio de los Siete en Venecia, 
han logrado sentar bases sólidas de una nueva época de estabili­
dad monetaria. Por el contrario, la devaluación del dólar, y su 
influencia subsecuente en la inestabilidad de las principales pla­
zas financieras, persiste de manera significativa, sobre todo a partir 
del desplome bursátil, que las cuantiosas intervenciones de los 
bancos centrales no pudieron evitar. 

En este sentido, el reinicio de la caída del dólar en agosto de 
1987, con lo cual se puso fin al período de tregua -el acuerdo 
de Louvre sólo consiguió estabilizar durante tres meses los tipos 

15. Informe anual del Ministerio del Comercio Exterior y de la Indus­
tria, tomado del Financia/ Times, 20 de junio de 1987. 
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de cambio de las principales monedas-, abría la posibilidad de 
una nueva guerra monetaria, factor que contribuyó a desenca­
denar la crisis de la bolsa de octubre de 1987. 

Por lo que respecta al comportamiento posterior del dólar, su 
descenso se profundizó a principios de noviembre en los merca­
dos monetarios. Si bien al principio este movimiento fue tolerado 
por los bancos centrales de los países europeos y de japón, su 
celeridad y magnitud ponían en riesgo - como lo demuestra lo 
sucedido el 9 y 10 de noviembre- la frágil estabilidad financiera 
de octube. Las intervenciones masivas de los bancos centrales 
-calculadas en más de 100 000 millones de dólares- y los acuer­
dos de la reunión de los gobernadores de los principales bancos 
centrales en Basilea, Suiza, lograron estabilizar parcial y tempo­
ralmente la div1sa estadounidense durante noviembre. Sin 
embargo, en diciembre reinició su caída, a pesar de las reduccio­
nes de las tasas de interés de algunos bancos europeos, hasta cerrar 
el año, como señalamos, en la cotización más baja desde la pos­
guerra con relación al yen y a las monedas europeas. 

De esta manera, a pesar de todos los acuerdos y reuniones 
de los países industriales durante 1987, el dólar cayó 24% frente 
al yen y 18% con relación al marco alemán. A principios de 1988 
un nuevo acuerdo del Grupo de los Siete permitió estabilizar y 
revaluar ligeramente el dólar, que actualmente se sitúa en torno 
a su nivel de mediados de noviembre. Sin embargo, por el 
momento no se puede pensar en una estabilización duradera de 
los mercados cambiarios, y diversos analistas calculan que durante 
el primer semestre de 1988 la divisa estadounidense registrará una 
caída de S a 10 por ciento. Empero, lo que hoy importa es cómo 
será este movimiento. Si es ordenado y concertado fortalecería 
los mercados de valores. Si es de forma pronunciada y sin acuerdo 
previo podría provocar una desintegración de dicha moneda en 
los mercados internacionales y, por ende, aunaría una crisis mone­
taria internacional a la crisis bursátil global. 

Pero independientemente de esto último, el proceso de deva­
luación del dólar ha tenido repercusiones importantes en la eco­
nomía japonesa y en 1987 dio inicio a un cambio significativo en 
la dinámica económica de ese país, pues el motor de su creci­
miento -las exportaciones- ha empezado a ser sustituido por 
la demanda interna. Con relación a las repercusiones cabe desta­
car las siguientes: 

En primer lugar, según un estudio del Instituto para la Investi­
gación Económica de japón, del Teikoku Data Bank Ltd., desde 
que se inició la devaluación del dólar en febrero de 1985 han que­
brado 769 empresas japonesas. El sector más afectado es el de 
los subcontratistas en pequeña escala y los proveedores de par­
tes, es decir, el que por el momento ocupa el nivel más bajo de 
la pirámide industrial, aunque también se han presentado casos 
de grandes empresas, como la constructora de barcos Twaka 
Sawgyo Co., cuya deuda de 45 000 millones de yenes la llevó a 
la quiebra. Hasta el momento el alto valor de la tierra y de los 
inmuebles ha impedido la quiebra de muchas empresas. Por ello, 
una caída en el mercado de bienes raíces sería de fatales conse­
cuencias para la economía japonesa. 

En segundo lugar, se está llevando a cabo la consolidación de 
un cambio profundo en los patrones de inversión industrial, orien­
tado a reubicar su planta industrial en el Sureste Asiático y en Esta­
dos Unidos. Así, la inversión directa japonesa en la industria manu­
facturera de este país pasó de 1 400 millones de dólares en 1980 
a 5 300 millones en 1985. De acuerdo con el Ministerio de Plani-
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CUADRO 2 

Valor y volumen del comercio exterior de los principales 
países industriales, 1986 
(Variaciones· porcentuales) 

Exportaciones Importaciones 

País Valor Volumen Valor Volumen 

Estados Unidos 2.0 1.9 7.0 10.5 
japón 19.0 - 2.4 -2.2 12.7 
RFA 32 .3 0.9 20.6 5.7 
Francia 22.9 - 20.0 
Reino Unido 5.7 -9.7 18.8 1.4 

Fuente: Boletín del FMI, 13 de abril de 1987. 

ficación Económica de japón, más de un tercio de las grandes 
sociedades de su país están considerando elevar en un lapso de 
10 años el total de la producción realizada fuera de japón del 
actual 5% a por lo menos 20 por ciento. 

Este movimiento abarca tanto la instalación de empresas fuera 
de japón, como la asociación con compañías extranjeras para ven­
der sus productos usando una marca nacional. Esto no sólo les 
permitirá reducir costos de producción - por la devaluación del 
dólar-, sino también salvar las barreras proteccionistas y abaste­
cer el mercado europeo, canadiense y latinoamericano desde Esta­
dos Unidos. 

En relación con esta estrategia a largo plazo Koji H irao, gerente 
de la oficina del Banco de japón en Nueva York, señaló: " el aba­
ratamiento del dólar puede incitar a las empresas japonesas a con­
siderar a Estados Unidos no sólo como un mercado lucrativo, sino 
como un centro manufacturero para los japoneses" ; pero al mismo 
tiempo acotó límites a dicha estrategia: " no es probable que las 
exportaciones niponas vayan a desempeñar un papel importante 
en el cuadro comercial de Estados Unidos, aunque, eso sí, la inver­
sión japonesa en este país revitalizaría algunas industrias de expor­
tación estadounidenses" .16 

Además, esta estrategia tendrá un fuerte impacto en el mer­
cado de trabajo japonés, pues se calcula que en diez años esta 
tendencia a la reubicación de la planta industrial implicaría la pér­
dida de aproximadamente 450 000 nuevos empleos. 

Finalmente, como puede apreciarse en el cuadro 2, el superá­
vit comercial japonés empieza a mostrar signos de disminución, 
si se considera su volumen y no su valor. 

Como se observa en el cuadro 2, si bien durante 1986las expor­
taciones de Japón descendieron 2.4%, su valor, en cambio, 
aumentó 19%. Igualmente, el valor de las importaciones cayó 
2.2% y su volumen creció 12.7%. En 1987 el fenómeno se acen­
tuó, pues el volumen de las exportaciones cayó 15%. Durante 
1986 y principios de 1987 dicho proceso generó problemas de 
inventarios, reducción de márgenes de ganancia, disminución de 
la inversión de capital y aumento del desempleo, dificultades y 
tendencias que desde el segundo semestre del año pasado se 
empiezan a revertir y a mostrar signos de recuperación. 

16. The Wa/1 Street ]ournal, 1 O de marzo de 1987. 
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En este sentido, los resultados del desempeño económico 
durante 1987 parecen indicar que japón es capaz de adaptar su 
estructura y prácticas económicas al descenso de las exportacio­
nes y a la presencia de un yen fuerte. La recuperación de los már­
genes de utilidad y el aumento del gasto de capital corroboran 
lo anterior. Más aún, las cifras de 1987 son elocuentes: el creci­
miento de la economía en su conjunto fue de 4%, como resul­
tado en gran medida del incremento de la demanda interna de 
4.5%, destacando en particular su comportamiento en el tercer 
trimestre del año, que fue de una tasa de 8.7% anualizado. A su 
vez la producción industrial aumentó 6%, al igual que las ventas 
al mayoreo. La desocupación disminuyó de 3 a 2.7 por ciento 
y la inflación fue menor que 1%. Finalmente, las ganancias manu­
factureras crecieron 40%, las de los principales bancos japone­
ses, después del pago de impuestos, aumentaron cerca de 25% 
y el comercio de valores en la bolsa de Tokio rompió todas las 
marcas, amén de que ésta fue, de las tres grandes, la que tuvo 
la menor caída durante el crack bursátil de octubre. 

En síntesis, el proceso de ajuste se ha iniciado. Si bien 1986 
representó el peor año en su comportamiento económico desde 
el primer choque petrolero y 1987 tal vez marque el inicio de un 
nuevo ciclo de crecimiento basado en la demanda interna (que 
demostraría una vez más la capacidad de japón para adecuarse 
a las cambiantes tendencias de la economía mundial y la ratifica­
ción de su papel de copartícipe de la hegemonía mundial), es pre­
maturo afirmar que esta nación ha logrado llevar a cabo la res­
tructuración de su economía, pues aún debe afrontar varios 
desafíos. Entre ellos destacan: la fortaleza que demuestre su mer­
cado de valores en 1988, la capacidad del sector servicios para 
absorber los trabajadores que necesariamente serán despedidos 
del sector industrial en los próximos años, pues se calcula que 
serán 2.2 millones de trabajadores (es decir, 11% de los ocupa­
dos en dicho sector), la continuación del proceso devaluatorio 
del dólar, que todavía no toca piso, y sobre todo su efecto sobre 
algunas ramas -construcción naval, siderurgia, etc.- que han 
sido seriamente dañadas por la revaluación del yen. 

La internacionalización financiera de Japón 

La creciente competitividad de la economía japonesa reflejada 
en sus recientes superávit comerciales, la permanente y alta 

tasa de ahorro de familias y empresas, así como la liberación y 
diversificación de sus mercados financieros a partir de 1984, están 
en la base del marcado proceso de internacionalización financiera 
de japón y de la fortaleza de su moneda. La articulación de estos 

CUADRO 3 

japón: activos y pasivos en el extranjero 
(Miles de millones de dólares) 

1981 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 

Total 
activos 

209.3 
227.3 
272.0 
341.2 
437.7 
727.3 

Fuente: The Banker, enero de 1987. 

Total 
pasivos 

198.3 
203.0 
234.7 
266.9 
307.9 
546.9 

Saldo 

11.0 
24.3 
37.3 
74.3 

129.8 
180.4 
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tres fenómenos lo ha llevado a convertirse en el más importante 
acreedor del mundo, es decir, en la principal potencia financiera 
del área capitalista. 

El impresionante ritmo anual de crecimiento de los activos 
externos netos japoneses, que en un lustro se multiplicaron más 
de 16 veces, se explica por la combinación de dos fenómenos. 
Primero, el crecimiento de las inversiones directas, que pasaron 
de 14 000 millones de dólares en 1985 a 58 000 millones en 1986. 
Esta última cifra no refleja más que el esfuerzo por desplazar las 
plantas industriales a otros países para amortiguar los efectos de 
la aguda revaluación del yen y las tendencias proteccionistas, fun­
damentalmente estadounidenses. Segundo, el aumento de las 
inversiones financieras de portafolio (bonos extranjeros y accio­
nes), las cuales se incrementaron de 146 000 millones de dólares 
en 1985 a 258 000 millones en 1986. Con esto, el crecimiento 
en un año de este tipo de inversiones represent<;) 15% del total 
de los activos de japón en el extranjero. 

Los principales factores que explican la conversión de japón 
como el principal banquero del mundo son: su preeminencia 
industrial y tecnológica, la prolongada y creciente liquidez pro­
ducto del superávit comercial y de la tasa de ahorro interna, y 
el gradual desmantelamiento de las regulaciones gubernamenta­
les sobre el sistema financiero. 

A la par de este proceso, y como resultado lógico del mismo, 
las instituciones financieras japonesas han incrementado su impor­
tancia fn la escena internacional. Tras ocupar una posición secun­
daria en los setenta, en los ochenta son ya los personajes funda­
mentales de los mercados internacionales de capitales. Con base 
en una agresiva estrategia de penetración de los mercados finan­
cieros (la cual combina el crédito internacional y la adquisición 
de instituciones financieras en todo el mundo), los bancos comer­
ciales japoneses ocupan hoy los cinco primeros puestos en escala 
mundial por el tamaño de sus activos. Además, se calcula que 
32% de los activos internacionales de los bancos está en sus 
manos, frente a 20% de los bancos de Estados Unidos. 

Actualmente 16 bancos comerciales japoneses se sitúan entre 
las 25 instituciones más grandes por el tamaño de sus activos 
(como se muestra en el cuadro 4) y 60 entre las 500 más grandes. 
En 1961, sólo seis bancos tenían presencia fuera de su territorio 
con menos de 30 agencias y sucursales, y en 1979 siete bancos 
nipones se encontraban entre los 25 más grandes. Este avance 
de los bancos comerciales japoneses, al igual que el de los de 
inversión, como veremos más adelante, se ha logrado a costa de 
los bancos comerciales de Estados Unidos, pues mientras hace 
30 años 16 de los 25 más grandes eran de esta nacionalidad, hoy 
sólo dos ocupan posiciones en esa lista. Además, el total de acti­
vos de los cinco primeros bancos japoneses es casi dos veces supe­
rior a los de los cinco primeros bancos estadounidenses. Si bien 
las cifras de estos últimos mejoran un poco cuando se conside­
ran otros indicadores para clasificarlas, como el capital acciona­
río (el Citicorp ocupa el primer lugar y hay tres bancos en la lista 
de los 25 primeros) y los ingresos netos (6 en 25), no deja de lla­
mar la atención que la pérdida de hegemonía bancaria interna­
cional de Estados Unidos aparece hoy como irreversible, por lo 
menos para lo que queda de los ochenta y principios de los 
noventa. 

El desplazamiento de las instituciones financieras estadouni­
denses también incluye a los bancos de inversión. Las ganancias, 
antes de impuestos, de los otrora poderosos Salomon Brothers, 
Merril Lynch, Morgan Stanley y First Boston fueron 29% meno-
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CUADRO 4 

Los 25 bancos más grandes del mundo por el tamaño de sus activos, 7986 

Total de activos 

Millones de Crecimiento {%) Lugar en Lugar en 
Lugar Bancos dólares 7985-7986 7985 7979 

1 Dai-lchi-Kangyo Bank 240.74 52 .69 2 10 
2 .Fuji Bank 213.47 50.19 3 14 
3 Sumitomo Bank 206.12 52 .24 4 16 
4 Mitsubishi Bank 204.79 54.05 S 17 
S Sanwa Bank 192.29 56.32 7 18 
6 Citicorp 191.35 14.44 1 3 
7 Industrial Bank of Japan 161 .61 57.26 13 22 
8 Crédit Agricole 154.40 25 .77 8 1 
9 Banque National de Paris 141 .87 17.20 6 4 

10 Tokai Bank 138.45 53 .12 17 35 
11 Crédit Lyonnais 132.07 18.49 10 6 
12 Mitsui Bank 132.04 49.19 18 36 
13 Deutsche Bank 131.80 37.65 15 S 
14 Mitsubishi Trust and 

Banking Corp. 127.37 58.09 21 52 
15 Sumitomo Trust and 

Banking 125.15 58.03 22 57 
16 National Westminster Bank 122.86 17.14 12 11 
17 Taiko Kobe Bank 116.51 56.39 26 42 
18 Barclays Bank 116.41 23 .79 16 9 
19 M itsui Trust and Banking Co. 116.05 59.15 28 63 
20 Société Générale 116.01 20.85 14 7 
21 Long-Term Credit Bank of japan 115.52 46.45 23 39 
22 Bank of Tokio 115.25 38.09 24 43 
23 Daiwa Bank 102.83 53.84 34 49 
24 Bank America Corp. 102.20 -10.93 9 2 
25 Yasuda Trust and Banking Co. 101.34 61 .68 36 79 

Fuente: Euromoney, junio de 1987. Para definir sus lugares en 1979 y 1985 se consultó The Banker, 
julio de 1980 y julio de 1986. 

res que las de los cuatro grandes japoneses, Nomura, Daiwa, 
Nikko y Yamaichi. El primero es el banco de inversión más pode­
roso del mundo, con 121 oficinas en su país y 34 en más de 20 
países. Además es una de las tres compañías de todo el mundo 
con participación en las tres más importantes bolsas del mundo. En 
1986 fue el segundo corredor de eurobonos con 130 emisiones 

CUADRO S 

Principales emisores de acciones y títulos de renta variable en los 
mercados internacionales de capital, 7986 

1. Deutsche Bank 
2. Credit Suisse-First Boston 
3. Nomura Securities 
4. Daiwa Securities 
S. Nikko Securities 
6. Yamaichi Securities 
7. Morgan Stanley lnt. 
8. Swiss Bank Corp. lnt. 
9. Dresdner Bank 

10. Banque Paribas 

Número Millones de 
de emisiones de dólares 

21 S 614.06 
48 4 411.84 
39 3 035.58 
32 2 390.00 
28 2 135.00 
29 1 803.65 
19 1 366.98 
19 1 193 .57 

7 1 130.88 
14 964.52 

Fuente: Euromoney, mayo de 1987. 

Proporción 
(%) 

16.82 
13.22 
9.09 
7.16 
6.40 
5.40 
4.10 
3.58 
3.39 
2.89 

por un valor superior a los 14 000 millones de dólares y el princi­
pal corredor de euroyenes, con 42%. Finalmente hay que desta­
car que el incremento de su capital accionario fue de 3 100 millo­
nes de dólares en 1985 a 5 300 en 1986, con lo cual tiene más 
del doble que Merril Lynch (2 300 millones de dólares) y más del 
triple que Salomon Brothers (1 650 millones de dólares)Y 

Los cuadros 5 y 6 confirman la idea que señalábamos: el papel 
cada vez más protagónico de las instituciones financieras japo­
nesas en el mercado mundial de capitales, fenómeno que corre 
parejo a la declinación de las corporaciones bancarias estado­
unidenses. 

En síntesis, podemos afirmar que la emergencia de Japón como 
el superbanco del resto del mundo está estrechamente ligado a 
su primacía económica e industrial y que la declinación de Esta­
dos Unidos en este terreno, a cuya cabeza se situó desde la pos­
guerra, se debe básicamente a los costos de la política económica 
y financiera de Reagan. En efecto, si bien la revaluación del dólar, 
de 1980 a principios de 1985, permitió a Estados Unidos recupe­
rar temporalmente su papel de centro de gravedad de la activi­
dad financiera internacional, este triunfo efímero precipitó la agu­
dización de los problemas estructurales que se venían gestando 
en su estructura económica. Ejemplo de ello es la caída de su com-

17. Euromoney, suplemento de abril de 1987, p. 2. 
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CUADRO 6 

Principales corporaciones de servicios financieros 

1. Sumitomo Bank 
2. Nomura Securities 
3. Industrial Bank of japan 
4. Fuji Bank 
5. Generali 
6. Sumitomo Trust and Banking 
7. Mitsubishi Trust and Banking 
8. Allianz Versicherung 
9. Union Bank of Switzerland 

10. Deutsche Bank 
11. Daiwa Security Co. 
12. American Express Co. 

Fuente: Euromoney, mayo de 1987. 

País 

Japón 
Japón 
Japón 
japón 
Italia 
japón 
Japón 
RFA 
Suiza 

, RF-A 

Japón 
EUA 

petitividad, como lo testimonian el déficit comercial de esta nación 
en los últimos años, que la convirtió en importador neto de capi­
tal en 1985 por primera vez desde 1914, el macrodéficit fiscal que 
en los últimos cuatro años ha alcanzado cifras cercanas o supe­
riores a los 200 000 millones de dólares, la pérdida de hegemo­
nía de las instituciones financieras, etc. En fin, el legado de la "rea­
ganomía" será un duro fardo en los años por venir para la nación 
estadounidense, pues más allá de las quimeras iniciales, el poder 
y la hegemonía no se renovaron significativamente. 

Otros indicadores de importancia que dan cuenta del reaco­
modo de la riqueza financiera que significa la nueva hegemonía 
de Japón en este terreno son: 

1) La inversión japonesa en Estados Unidos al finalizar 1986 
ascendía a 135 000 millones de dólares, de los cuales cerca de 
80 000 millones eran títulos del Tesoro. De esta manera, el finan­
ciamiento del déficit fiscal estadounidense - 220 000 millones de 
dólares ·en 1986- depende en gran medida de las i I')Stituciones 
financieras niponas. Por ello Estados Unidos se enfrenta a una 
situación desconocida por más de 70 años: la dependencia finan­
ciera del exterior, particularmente de japón. Este hecho, aunado 
al irresistible ascenso económico del país oriental y a su cada vez 
mayor capacidad tecnológica, ha llevado a algunos historiadores 
estadounidenses como Robert Heilbroner a afirmar que: "Hasta 
hace pocos meses, los estadounidenses creían en el destino espe­
cial de su país: la geografía como destino. Ahora Japón ha refu­
tado la noción de que el tamaño y los recursos dan a Estados Uni­
dos un destino especial."18 

2) La penetración de los bancos japoneses en los mercados 
financieros mediante la compra de instituciones bancarias en diver­
sos países, así como la apertura de oficinas y sucursales en los 
mismos. Ejemplos de lo anterior son: Sumitomo que se convirtió 
en la institución extranjera más grande de Suiza cuando compró 
53% de las acciones del Banco de Gottardo, operación por un 
valor de 144 millones de dólares; Fuji Bank adquirió la empresa 
de servi!=ios financieros Walter E. Haller de Chicago por 425 millo­
nes de dólares. En 1985 Mitsubishi compró el Banco de Califor-

18. Citado por Peter Koeing, op. cit., p. 67 .. Véase también Basil Ca­
plan, "Learning to Live with 'Super Yen' " , en The Banker, enero de 1987. 

Valor de mercado 
(Millones de dólares 
de fines de 1986) 

35 221 
33 739 
31 922 
27 155 
17137 
16 823 
16 767 
15 139 
15 082 
13 527 
13 202 
12 604 
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Tasa de crecimiento 
7985-7986 

83.1 
268.3 
186.1 
19.2 
47.9 

146.3 
61.7 
10.4 
14.5 
12.3 
11.1 

7.1 

nia y Sanwa, la filial británica de Lloyd's en ese estado, por un 
valor de 263 millones. En 1986, el Banco de Inversión Henry 
Schroeder, controlado por el Banco Industrial de japón, tomó a 
su vez el control de la firma neoyorquina Aubrey j . Lanston, corre­
dor de fondos estatales, en una operación de 234 millones de dóla­
res. Sumitomo tomó posesión de 12.5% de las acciones (500 millo­
nes de dólares) de Goldman Sachs Co., uno de los primeros 
bancos de inversión de Nueva York, y Nippon Life lnsurance, la 
aseguradora más importante de japón, compró 13% del Shear­
son Lehman Brothers, filial de American Express. Además, en 1986 
dos bancos de inversión japoneses, Nomura y Daiwa, recibieron 
la concesión del Sistema de la Reserva Federal de Estados Uni­
dos para actuar como agentes primarios. 

Tras una pausa durante los primeros nueve meses de 1987, 
los bancos japoneses reiniciaron la compra de institudones ban­
carias y finanCieras estadounidenses. Así, el Banco de japón y el 
Sanwa Bank presentaron sendas ofertas para adquirir el Green­
wick Capital Markets lnc., y la Brophy, Gestal and Knight to., 
instituciones pertenecientes al privilegiado grupo de los 40 nego­
ciadores primarios con el Banco de la Reserva Federal de Nueva 
York encargado de las subastas de títulos y bonos del Gobierno 
federal. Además, una filial del Banco de Tokio adquirirá el Union 
Bank de California, propiedad del Stantard Chartered de Inglate­
rra, por 750 millones de dólares, suma que representa la mayor 
inversión japonesa en el ramo financiero estadounidense. 

Todo este proceso de penetración se puede completar con los 
siguientes datos: cinco de los diez bancos más grandes de Cali­
fornia son propiedad de japoneses; la proporción de éstos en los 
préstamos de la banca comercial a las empresas radicadas en Esta­
dos Unidos pasó de 8% en 1973 a 22% en 1986. Finalmente, los 
activos de los bancos japoneses en el sistema bancario estado­
unidense, que representaban 9% del total, en 1986 tuvieron un 
crecimiento espectacular, para llegar a 35 por ciento.19 

En lo que respecta a la Gran Bretaña, actualmente las 58 insti­
tuciones financieras japonesas que operan en ese país presionan 
para asumir un papel protagónico en el mercado de títulos guber-

19. "Japanese Banking and Finance", en Financia/ Times, suplemento 
del 16 de febrero de 1987. 
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CUADRO 7 

Los 20 corredores más importantes de eurobonos 
(Total de emisiones de 1986) 

Lugar Lfder del grupo 

1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 

10 
11 
12 
13 
14 
15 
16 
17 
18 
19 
20 

Crédit Suisse-First Boston 
Nomura Securities 
Deutsche Bank 
Morgan Guaranty 
Daiwa Securities 
Morgan Stanley lnt. 
Salomon Brothers 
Banque Paribas 
Merril Lynch 
Ni kko Secu rities 
Union Bank of Switzerland 
Yamaichi Securities 
Shearsen Lehman Bros. lnt. 
Goldman Sachs lnt. 
Société Générale 
Long-term Credit Bank of japan 
Swiss' Bank Corp. lnt. 
Industrial Bank of Japan 
S.G. Worburg 
Commerzbank 

Millones 
de 

dólares 

20 428.10 
14 321.60 
12 156.10 
9 821.74 
8 799.09 
8 764.36 
8 362.25 
6 779.81 
5 945.45 
5085.18 
4 811.71 
4 358.39 
4112.48 
3 654.68 
3 090.89 
2 941.90 
2 877.99 
2 771.99 
2 734.39 
2 695.37 

Proporción 
(%) 

11.20 
7.92 
6.53 
5.43 
4.87 
4.85 
4.64 
3.76 
3.25 
2.82 
2.64 
2.39 
2.25 
2.00 
1.69 
1.63 
1.60 
1.54 
1.52 
1.50 

Fuente: Annual Financing Report, Euromoney, suplemento, abril de 1987. 

namentales británicos (bonos Gilts). Además, de 1978 a 1986 los 
bancos nipones han incrementado su proporción en el mercado 
internacional de Londres de 13 a 31 por ciento, mientras que la 
de los estadounidenses disminuyó de 32 a 16 por ciento. 

Entre los principales corredores de eurobonos, Nomura ocupa 
el segundo lugar (octavo en 1985), Daiwa Securities el quinto 
(undécimo en 1985), Nikko el décimo (vigésimo quinto en 1985), 
Yamaichi el duodécimo (vigésimo en 1985), etcétera.20 

,, 
3) Explosión del mercado del euroyen. Los indicadores respec­

tivos permiten afirmar que la vigorosa internacionalización del yen 
se consolidó en 1986. Así, la emisión de bonos internacionales 
denominados en yenes, que en 1983 representaban menos de 1 %, 
pasaron a 10% en 1986, siendo asf ya la segunda moneda en emi­
sión de eurobonos. En el mismo período los préstamos externos 
en yenes se incrementaron de 7.5 a 15 por ciento.21 Los princi­
pales corredores de euroyenes en 1986 fueron: Nomura, con 42%, 
Daiwa, con 20%, Yamaichi, con 8% y Nikko con 8 por ciento. 

El uso del yen como moneda internacional también se refleja 
en su mayor participación en los medios de facturación del comer­
cio mundial, pero sobre todo como medio de reserva y de inver­
sión. Este fenómeno no puede considerarse coyuntural, pues res­
ponde a factores estructurales, como la nueva posición industrial 
y financiera de Japón en el mercado mundial. Sin embargo, este 
proceso se entiende mejor a la luz de las medidas de liberación 

20. lnternational Currency Review, vol. 18, núm. 2, marzo de 1987. 
Véase también Garry Evans, 'Why New Products Come and Go", en Euro­
money, enero de 1987. 

21./bid. 
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CUADRO 8 

Emisiones de eurobonos por tipo de moneda 
(Millones de dólares) 

1983 1984 1985 

Total 48501 79458 136 731 

Dólares 38 428 63 593 97 782 
Marcos alemanes 3 817 4 604 9 491 
Libras esterlinas 1 947 3 997 5 766 
Yenes 212 1 212 6 539 

Fuente: World Financia/ Markets, abril de 1987. 

1986 

187 952 

118 220 
16 870 
10 510 
18 673 

financierá iniciada en 198422 para facilitar la celebración de 
acuerdos swaps - intercambios temporales de un activo contra 
otro, por ejemplo, yen por dólar- y de la acelerada revaluación 
del yen. La expansión del mercado del euroyen en los próximos 
años dependerá fundamentalmente de dos factores: las necesi­
dades de inversión de las instituciones financieras japonesas y los 
requerimientos de fondos de los bancos de ese país. 

Con relación a la liberación del sistema financiero japonés cabe 
destacar por su importancia el acuerdo firmado con Estados 
Unidos23 el 1 O de noviembre de 1983, pues con él se inició un 
intenso proceso que ha modificado de forma importante la diná­
mica del mercado mundial de capitales. 

Para entender el alcance y el impacto de la restructuración del 
mercado financiero japonés es necesario conocer cuáles eran sus 
principales rasgos24 antes de este proceso. 

En primer lugar, Japón cuenta COl} un sistema financiero con 
un alto grado de concentración y especialización. Por un lado 
encontramos los llamados bancos comerciales, 13 "City Bank" 
y 63 bancos regionales que en 1982 controlaban 46% de los acti­
vos dél sistem~ bancario. Su principal función es_el financiamiento 
a corto plazo del sector industrial. Existen otras cliez i_nstituciones 
que conceden préstamos de largo plazo (siete so,n trusts banca­
rios y tres son bancos de crédito a largo plazo). Su tarea funda­
mental es proveer de fondos para el financiamiento de la inver­
sión. El complemento de este corazón del sistema bancario 
japonés son las pequeñas instituciones financieras (cerca de 1 QOO, 
69 bancos mutualistas, 456 asoc;iaciones de crédito y 448 coope­
rativas de crédito), las instituciones financieras de agricultura y 
pesca (alrededor de 6 000), las cajas postales de ahorro controla­
das por el Gobierno y las instituciones financieras de éste. 

Por otro lado se encuentran los bancos de inversión, ya que 
Japón cuenta con una Ley semejante a la estadounidense Glass­
Steagall : el artículo 65 de su Ley de Valores separa tajantemente 
los bancos comerciales·de los que realizan funciones de corre­
taje y suscripción de valores. 

Como se aprecia, el sistema financier¿ japonés se estructura 
por regulacior:"~es que separan el financiar:niento de corto-y largo 
plazos, la naturaleza de las actividades y funciones de cada insti-

22. "Global Financia! Change", en World Financia/ Markets, diciem-
bre de 1986. ' 

23. ).A. Frankel, The Yen-Do/lar Agreement: Liberalizing japanese 
Capital Markets, lnstitute for lnternational Economics, núm. 9, 1984. 

24. Véase J. Andrew Spindler, The Politics of lnternational Credit, The 
Brookings lnstitution, Washington, 1984, caps. 5 y 6. 
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tuéión, y el tipo de activos y pasivos para cada uno de ellos. Ade­
más, se encuentra sujeto a un extenso cóntrol gubernamental. 

En segundo lugar, el sistema financiero japonés se desarrolló 
de la posguerra hasta los ochenta prácticamente cerrado frente 
al exterior. En 1982, y ya como resultado de un primer impulso 
a la liberación, existfan 72 ramas de bancos extranj~ros aue 
poseían menos de 2% de los activos del sistema bancario. 2 

En tercer lugar, durante más de 30 años en la política banca­
ria y monetaria se ha dado prioridad a la inversión sobre el con­
sumo, y a la empresa sobre el individuo. El Gobierno alentó una 
política de bajas tasas de interés en apoyo al esfuerzo industriali­
zador y por ello hasta finales de los sesenta controló las diversas 
tasas de interés. En la segunda mitad de los setenta se dio un pri­
mer impulso, por cierto bastante tímido, a la liberación de las tasas 
de interés, al desarrollo de las transacciones de corto plazo y a 
la creación de nuevos instrumentos monetarios, en particular de 
los certificados de depósito, instrumento creado en Estados Uni­
dos desde los sesenta. 

El acuerdo de 1983 con Estados Unidos sirvió para abrir el mer­
cado financiero japonés a instituciones extranjeras, y para liberar 
el mercado interno de capitales, pues en particular facilitó el 
acceso a instrumentos tales como los bonos emitidos en yenes 
en Japón (bonos samurai, mercado inaugurado en 1970) o en el 
exterior (bonos euroyen), el financiamiento en yenes para los ban­
cos japoneses (certificados d~ depósitos) y la adquisición de bonos, 
acciones y depósitos denominados en moneda extranjera para 
japoneses (mercado Shogun, que empezó a funcionar en 1985). 

4) La consolidación de la Bolsa de Valores de Tokio como una 
de las tres principales plazas del mundo es uno de los resultados 
más evidentes de la liberación del mercado financiero japonés, 
que constituye hoy una de las piezas clave de la actual tendencia 
a la integración de los mercados de capitales, esto es, a su articu­
lación como un solo mercado de funcionamiento continuo. La 
bolsa japonesa ha tenido un ritmo impresionante de crecimiento 
anual de 1970 a 1985: 18.3%, frente a 14.5% de Londres y 8.8% 
de Nueva York.26 El intercambio comercial en los mercados inter­
nacionales de valores en 1986, de acuerdo con Salomon Brothers, 
fue de 200 000 millones de dólares en Nueva York, 186 000 en 
Tokio y ~4 000 en Londres. 

Por otro lado cabe mencionar el proceso de apertura de la plaza 
de Tokio. Recientemente el Ministro de Finanzas autorizó la ope­
ración de ocho casas de corretaje en el mercado nipón devalo­
res, lo que elevó a 36 el •número de firmas de valores y a 115 el 
de· ramas bancarias en Japón contra 1 O a principios de 1985. Ade­
más, se abrió en Osaka el primer mercado de futuros en este país. 
A finales de 1986 había 52 compañías registradas en la bolsa de 
Tokio y 30 más en la lista para entrar en este año. Entre las más 
importantes destacan: Dow Chemical, Citicorp, The Chase Man­
hattan, IBM, ITT, General Motors, Sears, Security Pacific, Dresd­
ner Bank, American Express, Procter and Gamble, McDonalds, 
Barclays Bank, Kodak, Du Pont, Nabisco, Pepsico, Exxon, etcétera. 

A pesar ~e este proceso la bolsa de Tokio sigue bajo el control 
de los cuatro gigantes: Nomura, Nikko, Daiwa y Yamaichi, ya que 
solamente 15% de las actividades en 1986 estaban en manos 

25. /bid. 
26. F. Renard, "Tokio place ouverte" , en Le Monde, suplemento, }apon 

86, 14 de noviembre de 1986. 
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extranjeras. Lo que sí es un hecho es que Japón se ha incorpo­
rado de forma definitiva al proceso de internacionalización de los 
mercados financieros, aunque aún resta dar pasos vitales en este 
sentido, tales como abrir más la bolsa, suprimir las comisiones 
fijas en las operaciones de valores, eliminar la diferencia entre 
bancos comerciales y de inversión, consolidar los mercados mone­
tarios de corto plazo, levantar los controles sobre las tasas de inte­
rés para pequeños depósitos, crear un mercado de bonos corpo­
rativos y de papel comercial, etcétera.27 

Pero además de haberse incorporado al proceso de interna­
cionalización de los mercados financieros, la bolsa de Tokio tiene 
hoy un papel clave en su dinámica, como lo demostró durante 
el reciente crack bursátil. 

En efecto, la fortaleza demostrada desde el 19 de octubre por 
esta plaza es uno de los hechos que más han llamado la atención 
de los especialistas, quienes hasta entonces la consideraban como 
la más indicada para iniciar un ajuste· significativo, por su alta 
sobrevaluación ya que tenía una relación precio de la acción a 
utilidad de 75, mientras que en Wall Street ese coeficiente era 
de 15. 

Los hechos demostraron lo contrario. La caída de la bolsa de 
Tokio del punto más alto de su índice en 1987 al31 de diciembre 
de ese año fue de 14.8%, mientras que en Londres fue de 23 .7% 
y en Nueva York de 19.8 por ciento. 

Hasta el momento, el poder de resistencia de Tokio, que ha 
desempeñado prácticamente el papel de muro de contención al 
desarrollo de la crisis bursátil mundial, se explica por los siguien­
tes factores: 

1) La fortaleza económica de Japón durante 1987, respaldada 
por los resultados señalados. 

2) La interrelación de las sociedades japonesas, lo que explica 
por qué los grandes banéos de inversión no han. abandonado el 
mercado, ya que de octubre a diciembre las posturas de venta 
en esta plaza las realizaron primordialmente inversionistas extran­
jeros. Aunado a ello cabe mencionar el papel del Banco Central 
de Japón que señaló oportunamente que entraría al rescate de 
cualquier institución con problemas de liquidez. 

3) Las regulaciones de la bolsa de Tokio son más estrictas que 
en Nueva York y Londres; así, las empresas de segurqs tiene{l pro­
hibido tener más de 30% de sus activos en valores. El comercio 
de acciones se suspende automáticamente cuando la caída de 
éstas rebasa ciertos límites, o cuando la proporción entre com­
pradores y vendedores excede la relación 1 O a 1 . 

Este conjunto de factores impidió que el pánico se apoderara 
de los inversionistas y que se presentara una ruptura en la con­
fianza del mercado, como lo demuestra el hecho de que el 
Gobierno pudiera colocar toda la emisión de acciones de la com­
pañíp. Nippon Telegraph and Telephone, considerada una de las 
más caras del mundo, y cuya venta proporcionó al Gobierno japo­
nés un fondo de 4 billones de yenes, lo cual, según algunos fun­
cionarios, permitirá mantener durante tres años el programa suple­
mentario de inversión pública para alentar la demanda interna. 

Hoy es evidente que el comportamiento de la bolsa de Tokio 
será una de las claves en la dinámica de los mercados financieros 

27. Véase Financia/ Times, op. cit. 
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en 1988 y en la consolidación de un mercado global decapita­
les. Si Tokio logra mantenerse y sobre todo seguir siendo un muro 
de contención ante nuevas caídas de Wall Street, la hegemonía 
financiera de Japón se habrá consolidado. De no ser así y de resul­
tar correctas las previsiones de un crack bursátil en Tokio en 1988 
-dado que su múltiplo precio-ganancia sigue siendo muy alto, 
alrededor de 45- que podría arrastrar a Nueva York y a las demás 
bolsas de valores, la ausencia. de una plaza líder no sólo profun­
dizaría la inestabilidad bursátil, sino que tendería a una fragmen­
tación de los mercados financieros. 

Por lo pronto, con el objetivo de buscar una mayor coordina­
ción entre Tokio y Nueva York y de reducir la volatilidad de los 
mercados, se concertó una reunión entre David Ruder, presidente 
de la Comisión de Valores y Cambios de Estados Unidos, y Tsuru 
Fujita, director de la Oficina de Valores del Ministerio de Finan­
zas de Japón. En este sentido es posible esperar el inicio de un 
proceso de regulación del mercado global de capitales para tra­
tar de evitar un nuevo colapso similar al de octubre de 1987 y 
fortalecer la integración financiera mundial. 

En síntesis, el intenso proceso de internacionalización finan­
ciera de Japón -del cual hemos intentado destacar los principa­
les rasgos y tendencias-, además de marcar la declinación de 
la primacía de Estados Unidos y el arribo y la consolidación de 
Japón como potencia financiera de primer orden, representa un 
reacomodo significativo de la riqueza financiera mundial, uno de 
los principales espacios de tensión internacionales. 

Tres tendencias se pueden vislumbrar en los años por venir. 
Por una parte, el recrudecimiento de la competencia entre los 
mayores bancos transnacionales, principalmente japoneses y esta­
dounidenses. Ello justifica el anteproyecto del Departamento del 
Tesoro de Estados Unidos para facilitar la creación de superban­
cos en ese país que puedan competir en un futuro próximo en 
el mercado mundial.28 Estos bancos podrían ser propiedad de 
empresas industriales, comerciales o· bancarias, con poder para 
suscribir valores y bonos y tener redes· interestatales. Esto supon­
dría ·acelerar el desmantelamiento de las regulaciones que han 
marcado el desarrollo bancario de esta naCión, es decir; la Ley 
McFadden de 1927 que prohíbe los bancos interestatales y la 
Glass-Steagal de 1933 que separa los oancos de Inversión de los 
comerciales. 

Pbr' sJ párte en Japón está también presente la discusión sobre 
la necesidad de levantar la restricción para que los bancos fun­
cionen como banca múltiple. Estos debates apuntan a la posibili­
dad de pensar no sólo en el desarrollo de una mayor competen­
cia entre los bancos transnacionales, sino también en un creciente 
proceso de concentración y centralización de la actividad 
financiera. 

En segundo lugar, la presencia de los bancos japone~es en los 
mercados financieros internacionales será una pieza clave en la 
dinámica de las relaciones económicas mundiales. Las políticas 
de estos bancos serán de vital importancia sobre todo para Amé­
rica Latina, ya que por su peso y ritmo de crecimiento es factible 
que tengan cada vez uña máyor· importancia en cualquier solu­
ción real al problema del endeudamiento a que se enfrentan las 
naciones de la región. 

Finalmente, el mundo capitalista ha entrado en la era del pos-

28. The New York Times, 7 de julio de 1987. 
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dólar, pero sin que ninguna otra mon.eda pueda remplazado cabal­
mente. Por ello, un sistema monetario multipolar aparece como 
la opción más viable, en donde el yen y el marco, así como el 
dólar, desempeñarán el papel de reservas mundiales, de mone­
das de facturación e instrumentos de inversión.29 

Aparentemente la integración financiera y el fr¡lccionamiento 
monetario serán las tendencias que caracterizarán los próximos 
años en este nivel de la reproducción económica internacional. 
Ello, en un marco más general de transición y reacomodo de la 
economía mundial y en un contexto de tensiones y rupturas, de 
enfrentamientos y conflictos. 

A manera de conclusión 

Por varias décadas antes de 1914, el principal acreedor del 
mundo fue Inglaterra, teniendo excedentes de exportaciones 

y una divisa como dinero mundial indiscutible. Estados Unidos 
contó desde 1945 y por cuatro décadas con estas características. 
Japón aparece hoy como capaz de asumir estos atributos por su 
enorme excedente de ahorro interno y su considerable superávit 
comercial, además de la fortaleza del yen y su creciente interna­
cionalización financiera. ¿Esto lo convertirá en la potencia hege­
mónica de la poscrisis? 

Algunos de los elementos que nos llevan a señalar que una 
respuesta totalmente positiva no es del todo correcta son las 
siguientes restricciones a que se enfrenta la economía japonesa. 

• Carencia de recursos naturales, lo que lo convierte no sólo 
en dependiente del exterior en materia alimentaria, sino ta'mbién 
energética (petróleo) y en algunos materiales industriales básicos. 

• Si bien Japón es la segunda economía más grande del 
mundo capitalista, su PNB es sólo un tercio del de Estados Uni­
dos y por tanto su capacidad de determinar el ritmo y el modo 
de crecimiento de la economía mundial es mucho menor. Ade­
más su participación en el comercio mundial es de sólo 8%, pro­
porción baja si se la compara con la que tuvo Inglaterra en los 
25 últimos años del siglo XIX (15%) y Estados Unidos de 1955 a 
1970 (entre 15 y 21 por ciento) . 

• Su ubicación geopolítica y su incapacidad de asegurar la 
paz por la vía de la fortaleza militar como condición de la estabi­
lidad política y .del ~desarrollo económico. Por mandato constitu­
cional -producto de la derrota militar- Japón sólo puede dedi­
car 1% de su PNB--a, gastos militares, aunque durante 1987 lo 
rebasó por primera vez desde la posguerra, ya que alcanzó la cjfra 
de 1.5%, pero todavía ruuy lejos de lo que gasta Estados Unidos 
en este rubro, cerca de 7 por ciento. 

• La falta de liderazgo político e ideológico, tanto interno 
como externo; capaz de articular un consenso en torno al -esta­
blecimiento de nuevas pautas de 'integra_ción y comportamiento 
en escala mundial. 

Las restricciones básicas a que se enfrenta la etonomía japo­
nesa nos llevan a matizar nuestra respuesta: Japón será una pieza 
indispensable, mas no única, en la recreac'ión de las hegemonías 
que imperarán en la economía mundial. D 

29. Mitsubishi Bank, "The lnternationalization of the Yen" , vol. 17, 
núm·. 9, septiembre de 1986; C.T. Ratcliffe y Takeshiveda, "How Tokyo 
Rates lnternationally", en The Banker, enero de 1987. 


