Comercio mundial: el pasado,
mejor que el futuro

Desaceleracion después de 1974

E!l comercio internacional experimentd
un rdpido crecimiento en el decenio de
los setenta. Sin embargo, aunque el rit-
mo promedio de aumento anual fue
elevado, la evolucidon se vio quebrada
por el receso internacional de
1974-1975. En el periodo 1960-1973 el
intercambio mundial crecié a una tasa
de 8% anual, porcentaje que se eleva en
un punto si se toma en consideracion el
periodo comprendido por la segunda
mitad de los sesenta y los cuatro prime-
ros afos de los setenta, lo que indica
claramente la aceleracién de las expor-
taciones e importaciones mundiales. En
1975, la recesion econdmica se hizo
sentir con una caida de 5% en el volu-
men del comercio. En 1976 hubo un
alza notable (el volumen del intercambio
crecid 12%), pero la tendencia no pudo
mantenerse y en 1977 la expansion
anual descendidé a 5% a raiz de la poca
firmeza en la recuperacion de la econo-
mia mundial. En 1978 la expansién fue
de 6% y en 1979 de 7%, marcas que
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todavia estan por debajo del alto pro-
medio de los afios iniciales del decenio.
Esta situacién de empeoramiento con
respecto a los afios previos al receso se
agudizard seguramente en 1980, periodo
que segun el GATT registrard un creci-
miento no mayor de 2.5 a 3 por ciento.]

En 1979, las exportaciones fob al-
canzaron un valor de 1 308 000 millones
de dolares. De ese total, 60% corres-
pondié a manufacturas, 20% a combus-
tibles, 16% a productos agropecuarios y
4% a minerales y metales no ferrosos. A
su vez, 66% de esas exportaciones se
origind en los paises capitalistas indus-
trializados, 26% en el Tercer Mundo vy
9% en los paises socialistas.

lLas exportaciones industriales cre-
cieron ininterrumpidamente a lo largo de
los sesenta y en los primeros cuatro anos
de la década siguiente, pero luego decli-
naron levemente, debido a la mayor
gravitaciéon de los combustibles, derivada
del incremento relativo de sus precios.
En la actualidad, los combustibles cons-
tituyen el segundo gran rubro de impor-
tancia en el comercio mundial y expre-
san la nueva relacion de poder. Los
productos agropecuarios tuvieron una
participacidén declinante en el valor total
del intercambio y Jo mismo sucedid con
los minerales y los metales no ferrosos.

En 1960, las manufacturas repre-
sentaban poco mds de la mitad de las
exportaciones mundiales (51%), los pro-

1. Véase £/ comercio internacional en
1979 y las perspectivas actuales, GATT/[1256,
Ginebra, 15 de febrero de 1980.

ductos agropecuarios 32%, los combus-
tibles 10% vy los minerales y metales no
ferrosos el restante 7%. Al iniciarse el
decenio de los setenta las manufacturas
habian alcanzado ya 62%, los productos
agropecuarios habian descendido a 21%
y los combustibles a 9%, mientras que
los minerales y metales no ferrosos
mantenian su proporcion de 7%. Dicha
evolucion senala el empuje decisivo de
las manufacturas en el comercio mundial
y el retroceso de las materias primas:
eran los afos de rapida expansion de las
manufacturas en los paises capitalistas
industrializados. lLa proporcion de las
exportaciones en valores de los parses
nombrados en Ultimo término habia
crecido en el mismo lapso de 66 a 71
por ciento, frente al retraso relativo de
todos los demds grupos de paises, tanto
subdesarroftados como socialistas, los
que reunian, respectivamente, 22 y 12
por ciento del comercio mundial en
1960, y 18 y 11 por ciento en 1970.

En los primeros afios de los setenta,
se mantuvieron las tendencias generales
ya sehaladas en lo que respecta a los
rubros y a los grupos de paises, pero se
advirtid un repunte del petrdleo. Des-
pués del aumento de los precios de
1974, y todavia bajo la influencia del
alza que beneficié a las materias primas,
la participacién de las exportaciones
manufactureras bajé a 56%, la de los
combustibles ascendié a 20%, los pro-
ductos agropecuarios también bajaron a
18% vy los minerales y metales no ferro-
sos ocuparon el restante 6%. Finalmente,
en 1979 el valor de las manufacturas en
el intercambio recuperd posiciones vy
llegd a 60%, la proporcion de los com-
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bustibles se mantuvo estable y se pro-
dujo un descenso relativo en las materias
primas agropecuarias y minerales.2

Las perspectivas para el aho en curso
no son claras, y menos aln para el
decenio. Lo que si se puede asegurar es
que el intercambio mundial no progre-
sard como lo hizo en los setenta. Su
evolucion dependerda de la profundidad
que, en definitiva, alcance la recesidn
econdémica en marcha y, sobre todo, de
su prolongaciéon en los afios futuros.
Todas fas expectativas coinciden en sefa-
far que los ochenta seran afos di-
ficiles y que no es posible pensar en una
plena recuperacién econdmica, por lo
menos hasta la segunda mitad del de-
cenio o, en el peor de los casos, alin mads
alld. La inflacién generalizada y la in-
coégnita sobre los precios de la energia,
cuya variacién es imponderable, impiden
una estimacién ajustada y constituyen,
por otra parte, un verdadero obstaculo a
la planeacién de las inversiones.

Otro factor que sera decisivo en la
marcha de la economia mundial se rela-
ciona con la recirculacién de los petro-
délares. En 1974, cuando se produjo el
gran aumento de los precios del petrdleo,
el superdvit de los paises exportadores
de crudo ascendié a 65000 millones
de ddlares. En 1979, con los dltimos au-
mentos, el saldo favorable de esos mis-
mos paises podria alcanzar a 100 000
millones de dblares, que —a precios
constantes— representan un poder de
compra similar al de 1974. En aquel afio
hubo una gran inquietud con respecto a
la dificultad para que los paises petro-
leros pudiesen gastar esos excedentes
mediante importaciones de mercancias o
exportaciones de capital. Sin embargo, la
recirculacién puede considerarse satis-
factoria, en gran medida debido a Ila
capacidad de importacién y al efecto de
la inflacién, que encarecié esas mismas
importaciones.

No obstante, es posible que, en las
condiciones actuales, la recirculacion sea
mds lenta, agravando los problemas de
los pagos internacionales. Esa perspectiva
se basa en que, en su mayoria, los paises
exportadores de petrbleo no cuentan’
con economias suficientemente diversi-
ficadas como para asegurar un volumen
de importaciones de la magnitud del
valor de sus exportaciones. En muchos

2. Véanse [bid, e [nternational Trade

7977-1978, GATT, Ginebra, 1978,

casos, se realizaron grandes inversiones
en infrastructura que inclufan un ele-
vado componente importado. En otros
casos, esos gastos han elevado la deuda
externa, y la estructura financiera in-
ternacional no admite una expansion
continuada de los créditos, por o menos
con la amplitud que éstos tuvieron en el
pasado inmediato. Naturalmente, los
paises capitalistas desarrollados hardn
todos los esfuerzos para que estas im-
portaciones continden, y se tratard de
que los paises subdesarrollados expor-
tadores de petrdleo utilicen al maximo
su capacidad importadora, adoptando
normas mas liberales de intercambio.
Algunos de esos pafses seran, en lo
sucesivo, mas dependientes de los ali-
mentos, ya que la inversién petrolera,
debido al mayor costo de las nuevas
exploraciones y de las nuevas moda-
lidades de explotacion, desplaza la ma-
yoria de los gastos hacia ese sector,
confiriendo una mayor parcialidad a la
estructura econdémica. Debido a que las
transformaciones econdmicas ampliaron
las posibilidades de consumo y a que los
paises subdesarrollados cuentan, por otra
parte, con estructuras agrarias cuya ca-
pacidad de produccion es insuficiente, se
intensific6 —sobre todo en los paises de
rapido crecimiento demogrifico— la
dependencia alimentaria que, a su vez,
bloquea la posibilidad de diversificar las
importaciones. Todo esto indica la po-
sibilidad de que la recirculacién del ex-
cedente petrolero mediante las importa-
ciones sea mds lenta en el presente afo
y en los proximos, respecto a lo que
acontecié después de los primeros gran-
des aumentos en el precio del petréleo.

Los paises subdesarrollados no petro-
leros volverdn a acrecentar sus saldos
desfavorables en el comercio exterior y
deberdn compensar el desequilibrio con
nuevos préstamos. Sin embargo, el ra-
pido crecimiento de [a deuda los obli-
gard a mejorar la relacién entre los ser-
vicios a pagar y sus exportaciones,
aungue éstas no tendran una brillante
perspectiva en un mundo sometido a un
ritmo menor de crecimiento, a una ex-
pansiébn mas débil del comercio vy, por
consiguiente, a una competencia mucho

mds intensa.

En los paises capitalistas industria-
lizados, gran parte de la expansidén que
siguid al receso de 1974-1975 estuvo
sostenida por el crédito. Debido a que la
inversion crecié6 menos que el ingreso,
gran parte de ese crédito se destind al
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consumo. Como consecuencia de ello,
actualmente se encaran ajustes mone-
tarios que deprimen el ritmo de expan-
sion de la demanda y, por consiguiente,
de las importaciones.

En los paises socialistas también hubo
una desaceleraciéon del crecimiento en
1978 y 1979 debido, sobre todo, a la
considerable reduccién de la produccidon
agricola. Con excepcién de China este
grupo de paises tuvo déficit comercial
conjunto de 5000 millones de dolares
en 1978. Empero, debido a que en 1979
sus exportaciones crecieron mds que sus
importaciones, el déficit se redujo. El
comportamiento del comercio, en este
caso, dependerd en gran medida de fac-
tores politicos, como el embargo a la
venta de productos agricolas a la Unidn
Soviética, dictado por Estados Unidos
con motivo de la crisis de Afganistan. La
Repulblica Popular China, por su parte,
expandib sus importaciones provenientes
de los paises capitalistas a un ritmo mas
intenso que sus exportaciones, y en
1979 su déficit comercial se duplico,
[legando a 2 000 millones de dolares. La
expansion del comercio en esta drea
dependerd de factores extraecondmicos
y del ritmo del endeudamiento, que en
los Gltimos tiempos ha crecido con fuerza.

En sintesis, puede decirse que en
1980 y posiblemente en los proximos
afios, por lo menos hasta mediados del
decenio, el dinamismo del intercambio
serd menor al de los setenta.’ E] comer-
cio de Estados Unidos con los paises de
Europa Occidental y Japén estard pro-
bablemente obstaculizado por rivalidades
comerciales dificiles de resolver. EI
comercio entre el Este y el Oeste no
crecerd con el dinamismo esperado y los
paises subdesarrollados se encontrardn
trabados por un gran endudamiento, que
les restard capacidad de compra. Si el
GATT previd que en 1980 el comercio
mundial crecera por lo menos la mitad
de lo registrado en 1979, estimaciones
mds recientes calculan en realidad que
habrd un retroceso mayor. En efecto, el
Instituto de Investigacion Econdémica de
Kiel, de la Reptblica Federal de Ale-
mania, estimé que el comercio mundial
no crecerd mds que 2% este afio y que la
expansion podria ser aln mdis débil en
1981.3

La recesion econdmica de mediados

3. Véase Excélsior, México, 11 de marzo
de 1980.
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de los setenta puso en un serio peligro la
subsistencia del proceso de liberalizacion
del intercambio internacional que se
oper6 a partir de la terminacién de la
segunda guerra mundial. Segln algunas
opiniones, las reglas originales del GATT
sirvieron al desarrollo comercial en la
posguerra, pero esas reglas son virtual-
mente ignoradas en la actualidad. Desde
ese punto de vista, los acuerdos de la
‘“Ronda” de Tokio constituyen una
negacion de los principios del GATT,
mds que su continuacién.4

El proteccionismo y las
negociaciones comerciales

Las negociaciones de la ‘“Ronda” de
Tokio, iniciadas en 1973, fueron inten-
sificadas con posterioridad, precisamente
para hacer frente al caos econdémico
surgido de la recesion y de las disputas
comerciales que tuvieron lugar cuando se
debilitd el comercio mundial. Las reglas
del GATT estipulaban la no descrimi-
nacién, la no imposicién de barreras
comerciales a la importacidn, salvo que
las tarifas fueran paulatinamente decli-
nantes, y la no proteccién a las indus-
trias no competitivas, por o menos de
una manera constante y siempre que la
proteccion fuera transitoria, para hacer
frente a situaciones de emergencia.

Los resultados de la ‘“Ronda” de
Tokio podrian interpretarse como sus-
ceptibles de vulnerar los principios del
GATT. Las devaluaciones y las trabas no
arancelarias para favorecer la compe-
tencia de productos nacionales, que se
exacerbaron en los setenta y que son, en
principio, admitidas en los acuerdos,
contrarian a aquellos principios. Los
acuerdos de la “Ronda” de Tokio estan
constituidos, en gran medida, por co-
digos de conducta que regulan los sub-
sidios y derechos de salvaguardia contra
fa aplicacién de subsidios. El GATT era
un acuerdo general, no excluyente. La
“Ronda” de Tokio dio origen a acuerdos
validos sélo para los firmantes y gue,
en .ese sentido, ejercen discriminacion
contra los no signatarios, quienes pueden
sentirse obligados a suscribirios para no

4, Véanse Thomas R. Graham, “Una re-
volucién en la politica comercial”’, en Comer-
cio Exterior, vol. 30, nim. 2, México, febrero
de 1980, pp. 163-168; “New rules for world
trade”, en The Financial Times, 9 de enero de
1980, y ‘“‘Les tendances récentes de la poli-
tigue commerciale au niveau mondial”, en
Intormations du Commerce E xtérieur, Bruselas,
16 de diciembre de 1977.

ser perjudicados. Lo que en la actualidad
se toma como una adhesion al GATT
constituye, en los hechos, una adhesién
a los acuerdos surgidos de la ‘“Ronda”
de Tokio, que virtualmente remplazaron
alos del GATT.

La poca firmeza de la expansién que
siguié al receso de 1974-1975 termind
intensificando el proteccionismo. Las
restricciones a la importacion con fines
proteccionistas abarcan una inmensa
gama de matices.5 En particular, se
intensificaron las barreras no arancela-
rias, aplicadas en forma selectiva a las
importaciones; las medidas destinadas a
reducir las importaciones fueron res-
paldadas en muchos casos por la nego-
ciacion de convenios de restriccion a las
exportaciones. Los paises europeos
crearon sistemas de cuotas o de conce-
sion de licencias; Estados Unidos aplico
medidas similares para los aceros espe-
ciales; Japon sometid la importacion de
hilos de seda a notificacion previa y
firmé un convenio con Corea del Sur
para restringir la exportacion de ese
producto. Asimismo, generalmente por
dificultades cambiarias, en muchos casos
se intensificaron los recargos y los im-
puestos a la importacion, los depdsitos
previos y las medidas restrictivas al pago
de importaciones, a los egresos por
conceptos invisibles y al control de las
corrientes de capital. Precisamente du-
rante el periodo de negociacion de la
“Ronda” de Tokio se intensificaron
muchas de estas medidas proteccionistas,

que fueron negociadas en los acuerdos.

Las exportaciones industriales
del Tercer Mundo

Un factor que contribuyé a poner a la
orden del dfa las medidas proteccionistas
no arancelarias en los pafses capitalistas
industrializados fue el aumento de las
exportaciones industriales de algunos
pocos paises subdesarrollados, en medio
de un panorama de crisis que limitaba
las exportaciones manufactureras de los
primeros. Algunos datos referidos a la
exportacidon de manufacturas desde la
periferia dan una imagen un tanto defor-
mada del verdadero alcance de este fend-
meno, que si bien es importante, tiene

5. Véanse ‘“La tendencia al proteccionismo
induce a los paises a restringir la importacién”
y "El uso de las medidas proteccionistas
obstaculiza la expansién del comercio', en
Boletin del FM/, Washington, 8 de agosto de
1977 y 18 de agosto de 1978.
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una gravitacién econdémica ingerior a lo
que suele creerse.

Por ejemplo, si se toman los once
paises no pertenecientes al grupo de los
ricos que mds han desarrollado sus ex-
portaciones de manufacturas (en orden
de importancia, en 1975: Hong-Kong,
Taiwan, Corea del Sur, Yugoslavia, Sin-
gapur, Brasil, India, México, Argentina,
Malasia y Paquistdn), se observard una
expansién considerable de este tipo de
exportaciones en los diez afios prece-
dentes.6 En 1965 la suma de sus ventas
externas ascendia a s6lo 4 590 millones
de délares, pero en 1975 la cifra alcan-
zaba 33 200 millones de ddlares. Por
otra parte, durante el perfodo
1972-1977 la importacion de manufactu-
ras provenientes de los paises subdesa-
rrollados creci6 tres veces en la Comuni-
dad Econdémica Europea; en Japon el
crecimiento fue un poco mayor y en
Estados Unidos algo mas reducido.

Estos datos pueden dar la idea de que
fa exportacion de manufacturas de los
paises subdesarrollados constituye un
peligro para la subsistencia de ciertas
industrias en las dreas capitalistas de-
sarrolladas. Para el conjunto de pafses
subdesarrollados, en 1960 las manufac-
turas sblo representaban 14% del total
de sus exportaciones, participaciéon que
en 1975 se elevéd a 26%. En algunos
casos, los progresos son notables: por
ejemplo, en 1960 las exportaciones de
manufacturas sudcoreanas representaban
una proporcion similar a la del promedio
de los paises subdesarrollados, pero en
1975 laproporcion llegd a 82 por ciento.?

Sin embargo, la dimensidn relativa de
estas cifras muestra que el progreso en la
exportaciéon de manufacturas no es tan
importante en el total del comercio
mundial, como pareceria a simple vista.
En 1965 las exportaciones de manufac-
turas de los paises subdesarrollados re-
presentaban menos de 2.5% del comer-
cio mundial, porcentaje que se elevd
a 4.5 en 1975. Indudablemente, el pro-
greso fue muy grande, pero su gravita-
cién todavia es pequefa.

Esa aclaracion es necesaria para pon-
derar el alcance de las medidas protec-

6. Véase “Andlisis de la exportacién de
bienes manufacturados de los paises en desarro-
lo”, en Boletin del FMI, Washington, 11 de
febrero de 1980.

7. Véase ‘“Freer and faster trade”, en the
Economist, Londres, 10 de febrero de 1979.



248

cionistas que los paises capitalistas in-
dustrializados oponen a muchas de estas
exportaciones. Si no se tuviera en cuenta
la magnitud relativa de las cifras, pare-
cerfa que la amenaza a las posiciones
exportadoras de los paises avanzados es
mucho mds grave. Lo que pasa es que el
avance en la exportacion de manufac-
turas del Tercer Mundo implica una
disputa de mercados en medio de una
situacion dificil para el comercio in-
ternacional.

La competencia industrial de los
paises periféricos no es todavia lo sufi-
cientemente grande como para que sea
una causa directa del aumento del
desempleo en las naciones indus-
trializadas, aunque si es posible que
tenga ese efecto en algunas pocas indus-
trias con alto coeficiente de mano de
obra. Mds bien, el temor ante este tipo
de competencia surge de una situacion
econdmica caracterizada por una baja
tasa de crecimiento y de inversiones, que
conduce a un desempleo general cre-
ciente y a una exacerbacion de la com-
petencia en los mercados mundiales.8
Empero, aunque muchas medidas pro-
teccionistas sean dirigidas contra los
paises del Tercer Mundo y ocasionen en
éstos una reaccién considerable, no hay
que perder de vista que la verdadera
guerra comercial es entre los ricos. Lo
que pasa es que las naciones industria-
lizadas pueden efectivamente participar
en esta guerra comercial y responder a
ciertas limitaciones al comercio con
otras no menos graves para el conten-
diente; en cambio, los paises subdesa-
rrollados tienen mucho menos fuerza
en esta lucha proteccionista y por ese
motivo han puesto en el primer punto
del orden del dia el examen de las
ventajas y desventajas de su ingreso al
GATT. Todo ello, sin embargo, no signi-
fica que el cambio de la situacién insti-
tucional haga variar su posicion menos
favorable en las disputas comerciales,
dado que éstas se dirimen a partir de
posiciones de fuerza.

Por otra parte, tampoco hay que
asignar una significacion especial al cre-
cimiento de la exportacion de manufac-
turas en las naciones periféricas. Las
modificaciones en la division interna-
cional del trabajo y la competencia exa-
cerbada por los mercados mundiales son
una consecuencia de la internacio-
nalizacién del capital y de la transna-

8. Véase “Les tendances...”, op. cit.

cionalizacién de la economia.9 La liber-
tad de comercio es cada vez menos
vilida si se tiene en cuenta que el inter-
cambio mundial es, cada vez mis, un
comercio entre empresas transnacionales
sujeto a una estructura de precios que
no es la de la competencia. Esta circuns-
tancia, sin embargo, puede favorecer la
expansion del comercio de manufacturas
en la periferia, dado que es conveniente
para las transnacionales, aunque su
caracter contradictorio queda expresado
por otro hecho: si a las transnacionales
les conviene, significa que el costo de
algin factor resulta comparativamente
mas bajo, y como la Gnica gran ventaja
de la periferia es la de los salarios bajos,
el desarrollo del comercio de manufac-
turas representa, también, una forma de
competencia por el lado de los bajos
ingresos relativos,10

La guerra comercial se recrudece

Tampoco debe pensarse que los acuerdos
surgidos de la ‘““Ronda’ de Tokio van a
conducir a una terminacion de las gue-
rras comerciales. Los acuerdos fueron
concluidos a marcha acelerada, después
de seis largos afos de negociaciones,
precisamente porque las trabas comer-
ciales amenazaban ocasionar una catas-
tréfica obstrucciéon del comercio mun-
dial, pero las rivalidades son mas inten-
sas que nunca. The Financial Times
sefialé hace poco tiempo en un editorial
que existia la amenaza de que se desen-
cadenara una guerra comercial entre
Estados Unidos y Europa si el Mercado
Comin tomaba alguna medida para pro-
teger a los industriales europeos de fi-
bras sintéticas contra las importaciones
estadounidenses, y reconocia que esta
proteccion no negaba el *“libre comer-
cio”, porque estd contemplada en las
propias reglas del juego de la “Ronda”
de Tokio.11

Pocos dias después, el mismo perio-
dico ofrecié un detalle de las disputas
comerciales actuales entre Europa vy
Estados Unidos, las que, segln los auto-
res de la nota, podrian conducir a una

9. Véase Thomas R. Graham, op. cit.

10. Véase Isaac Minian, “Rivalidad inter-
capitalista e industrializacion en el subdesa-
rrollo. Notas para un estudio sobre la divisién
internacional del trabajo’’, en Economia de
América Latina, CIDE, semestre nam. 2, Mé-
xico, marzo de 1979,

11. Véase ‘‘Regulating free trade, en The
Financial Times, Londres, 31 de enero de
1980.
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guerra comercial transatldntica en una
escala no vista desde los afos treinta. La
decision britanica de imponer cuotas a
tres productos sintéticos de la industria
textil estadounidense (basada en la ven-
taja competitiva que tienen estos pro-
ductos gracias al subsidio de que disfru-
tan los insumos petroquimicos en Es-
tados Unidos, por la aplicacion de con-
troles de precio sobre el gas y el petrd-
leo) fue respaldada por industriales de la
Republica Federal de Alemania. Ahora
se demanda una accidon conjunta de la
Comunidad, similar a la tomada por el
Reino Unido. Empero, si existiera una
ofensiva coordinada contra estas impor-
taciones, Estados Unidos podria tomar
represalias contra las vulnerables ex-
portaciones europeas de acero, lo que ha
desencadenado bastante temor en la
industria siderdrgica de Europa.!2

Las exportaciones industriales es-
tadounidenses a Europa Occidental han
pasado a la ofensiva, después de haber
superado una situacién critica durante
cuyo transcurso ganaron ventajas las
manufacturas europeas en el mercado
estadounidense. Independientemente de
las continuas acusaciones entre los in-
dustriales de una y otra orilla del Atlan-
tico, el progreso de la competitividad
estadounidense podria deberse también a
la depreciacion del ddlar con relacién a
las monedas europeas.

Por lo visto, el comercio mundial no
atraviesa por una etapa facil. Las ame-
nazas de recesi6n en los paises capita-
listas industrializados, todavia dificiles
de cuantificar en lo que concierne a la
duracién que podrian tener, impiden
efectuar un prondstico mds o menos
exacto sobre la suerte del intercambio
en el decenio recién iniciado. Sin em-
bargo, es evidente que los progresos
serdn significativamente menores en los
préximos afos, y aun es posible pensar en
retrocesos netos del comercio mundial si
la crisis econémica se profundiza y se
extienden las amenazas de guerra co-
mercial. En ese marco, el porvenir del
Tercer Mundo seguramente no serd muy
afortunado, aunque los pafses sub-
desarrollados hicieran considerables es-
fuerzos para adaptarse a las modalidades
comerciales que siguen las naciones mds
desarrolladas. (J

12. Véase Giles Merritt, lan Hargreaves y
David Buchan, ‘““Seeds of an Atlantic trade
war’’, en The Financial Times, Londres, 12 de
febrero de 1980,
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En trabajos anteriores! sugeri la conveniencia de formular
una teoria de la independencia que enfatizara dos cuestiones
principales: primero, las nuevas oportunidades abiertas a
América Latina dentro del actual contexto internacional;
segundo, fa influencia decisiva de las opciones internas en el
rumbo de nuestros paises. La Comisién Trilateral es un tema
interesante para explorar el primero de esos puntos, a saber,
la capacidad efectiva de los centros de poder mundial para
imponer rumbos a las relaciones internacionales y, conse-
cuentemente, al desarrollo latinoamericano. Sugerir algunas
ideas sobre ese tema es el propdsito de esta breve nota sobre
la Comision Trilateral.

LA COMISION TRILATERAL,
SUS OBJETIVOS Y FUNCIONAMIENTO

La Comision Trilateral es una manifestacion, en el plano
privado, de la existencia del Sistema Trilateral y de la
preocupacion de un numeroso grupo de personalidades por el
futuro de la interdependencia dentro del Sistema y el orden
mundial. Como se sabe, la interdependencia gestada entre
Estados Unidos, Europa Occidental y Japdn, es decir, el
Sistema Trilateral, constituye el fendmeno dominante de la
economia internacional de la posguerra.

La Comision se constituyé en 1973 por un plazo inicial
de tres anos, que ha sido renovado en dos oportunidades.
Tiene alrededor de 300 miembros provenientes de Ameérica
del Norte (Estados Unidos y Canadd), Europa Occidental y
Japon. Los miembros representan un amplio espectro de
intereses en los negocios, las finanzas, la politica, el sindicalismo,
el mundo académico, los medios de difusién y otros campos.

La Comision tiene tres objetivos principales:

a] promover el trabajo conjunto de personalidades con
diferentes campos de actividad en Europa Occidental, los
paises industrializados de América del Norte y Japdn en la
discusion y la resolucién de problemas comunes;

b] proponer soluciones para los problemas de importancia
dentro de las tres regiones que integran el Sistema Trilateral
y en las relaciones de esas regiones con el resto del mundo, y

c] promover la atencién puablica sobre sus recomen-
daciones, particularmente en las tres regiones integrantes de
la Comision y, en la medida de [o posible, lograr respuestas
positivas de los gobiernos.

La Comisién tiene tres sedes regionales (Nueva York,
Paris y Tokio); cuenta con un Comité Ejecutivo de 29
miembros y tres presidentes regionales. La relevancia del ente
proviene de la influencia de muchos de sus miembros en sus

1. “Notas para una teor(a de la independencia”, en Comercio Exte-
rior, vol. 29, nim. 8, México, agosto de 1979; La Comision Trilaterul
v la proliferacion del poder econdmico internacional, Academia Nacio-
nal de Ciencias Econdmicas, Buenos Aires, 1979,
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respectivos paises y en los asuntos internacionales. Los
miembros de la Comisién opinan a titulo personal. En
consecuencia, cuando alguno de ellos es elegido para una
posicién gubernamental en su pafs, renuncia a su posicién de
miembro.

La forma de trabajo de la Comisidon consiste principal-
mente en la preparacién de estudios especiales (task force
reports) por un especialista de cada regidon, ayudado por
consultores también de las tres regiones y, en ocasiones, de
otras dreas. Hasta ahora, la Comisidon ha preparado 19
estudios sobre temas tan diversos como el sistema monetario
internacional, las relaciones Este-Oeste, 1a energia, el régimen
de los océanos, la reforma de las organizaciones interna-
cionales, las relaciones con el Tercer Mundo, la desnutricion
en los paises en desarrollo, el régimen de negociaciones
colectivas del trabajo y la democracia industrial. La Comision
efectlia reuniones de su Comité Ejecutivo y sesiones plenarias
de todos sus miembros en ciudades de las tres regiones. En
estas reuniones se analizan las conclusiones de los estudios
especiales, cuestiones referidas a la situacion de cada una de
las tres regiones y problemas internacionales importantes
(como la disputa drabe-israeli, la redistribucién del poder
mundial o los derechos humanos y su repercusiéon en las
relaciones internacionales). Por ejemplo, en la décima reu-
nién plenaria de la Comisidn celebrada en Tokio, en abril de
1979, se consideraron los estudios referidos a los desequi-
librios y a la politica industrial y la economia internacional;
en la novena reunién (Washington, junio de 1978) se con-
sideraron los estudios sobre el problema energético y las
relaciones industriales.

La Comisién ha alcanzado una considerable notoriedad.
Por una parte, la influencia de sus miembros determina que
la Comisidon sea un foro donde se expresan opiniones con
peso en los respectivos pafses y en los asuntos internacio-
nales. Pricticamente en todas las reuniones son invitados a
exponer sus puntos de vista jefes de Estado o de Gobierno y
personalidades politicas destacadas dentro del mundo desa-
rrollado. La Comisién despertd considerable interés en la
opinion publica cuando uno de sus miembros, Jimmy Carter,
fue electo Presidente de Estados Unidos. Buena parte del
actual gobierno estadounidense estd integrada por ex-miem-
bros de la Comision, lo cual ocurre también en otros paises.
Tales los casos, por ejemplo, del Primer Ministro de Francia,
el Ministro de Economia de Alemania Federal y el Ministro
de Relaciones Exteriores de Bélgica.

Los funcionarios y miembros de fa Comisidn se encargan
de difundir los puntos de vista debatidos en su seno y de
generar apoyo politico para algunas iniciativas. En algunos
casos, ideas debatidas en la Comisidén parecen haber inducido
decisiones concretas como la venta de tenencias oficiales de
oro, destinando la diferencia entre los precios oficial y
privado para formar un fondo de asistencia al desarrollo
economico. Los estudios especiales se difunden en una serie
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de publicaciones (The Triangle Papers) y las conclusiones de
los debates en una publicacién periddica (Trialogue: a bul-
letin of North American, European and Japanese Affairs).

El presupuesto de la Comision es reducido. El corres-
pondiente a la Seccién Norteamericana, por ejemplo, alcanza
a un millén y medio de ddlares para el trienio 1979-1982 y
se cubre con contribuciones de fundaciones privadas, em-
presas y personas.

INFLUENCIA EN LOS ACONTECIMIENTOS
INTERNACIONALES

La Comision Trilateral no es ni mas ni menos que una
entidad formada por personas importantes para debatir en un
marco pluralista cuestiones fundamentales relativas al futuro
de los paises industrializados, su interdependencia y sus
relaciones con el resto del mundo. No es casual que su
constitucion se haya producido en 1973, cuando se desen-
cadenaron acontecimientos que conmovieron profundamente
el orden mundial y el funcionamiento del Sistema Trilateral.
Su influencia real en los fendbmenos internacionales esta
condicionada por tres cuestiones principales:

a] La naturaleza misma de la Comisién. El ente estd
integrado por personas que abarcan pricticamente todos los
matices del espectro politico {con exclusién de las versiones
extremas), intereses econémicos y financieros muy diversos
(incluyendo el sector laboral) y mdltiples perspectivas inte-
lectuales de la realidad contemporianea. los estudios espe-
ciales de la Comisién y los debates en sus sesiones plenarias
y del Comité Ejecutivo reflejan el pluralismo imperante en el
seno del organismo. Lo que reline a personas de enfoques
divergentes es, precisamente, el convencimiento de que com-
parten intereses y problemas fundamentales. No obstante,
por su propia naturaleza pluralista, fa Comisién carece de
capacidad para afectar los acontecimientos internacionales
mds alld del ejercicio de una influencia diversificada y difusa
sobre la opinidn puablica y los gobiernos. Algunos miembros
de la Comisién, individualmente considerados, cuentan con
mucho mas poder que el ente como tal. Es decir, un gran
banquero internacional, el presidente de una empresa trans-
nacional, un politico importante, pueden ejercer una influen-
cia mayor en las decisiones politicas y econdmicas que
afectan el ambito internacional que la propia Comisién. De
hecho, no parece que aquellos miembros de la Comisidn
que ejercen considerables posiciones de poder la utilizen
como un instrumento efectivo de ejercicio de ese poder. Es
claro que, en algunos casos, puede confundirse el peso
individual de uno de sus miembros con el de la Comisidn
misma. Es el caso registrado recientemente en Argentina
con [a visita de un importante banquero estadounidense, que
ejerce actualmente la Presidencia de la Seccidén Norteameri-
cana de la Comisién Trilateral. Ocurre a veces que personajes
importantes, miembros de la Comisién Trilateral, expresen
posiciones favorables a politicas de extrema derecha en
algunos pafses de América Latina y otras regiones del Tercer
Mundo. Esos puntos de vista reflejan, en todo caso, visiones
adheridas al viejo orden econdmico mundial y una incom-
prensién manifiesta de la realidad profunda del mundo en
desarrollo. De cualquier modo, es necesario diferenciar entre

seccion internacional

la Comision y las opiniones individuales de sus miembros,
para apreciar la significacidon efectiva del ente en los asuntos
internacionales.

b] La dispersion del poder econémico internacional den-
tro del Sistema Trilateral. La multiplicidad de paises, fuentes
de financiamiento, opciones tecnoldgicas y empresas trans-
nacionales dentro del Sistema Trilateral hace practicamente
imposible concertar acciones entre intereses tan diversos para
imponer una direccion determinada al orden mundial. En la
actualidad, dentro del mundo industrializado existen no sélo
una sino varias economias de alto desarrollo tecnolbgico y
gran capacidad econdmica y financiera. Esta dispersion de
poder econémico entre los pafises integrantes del Sistema
Trifateral ha ido acompafada por una creciente competencia
internacional entre sus empresas para la venta de bienes de
capital y tecnologia y la realizacién de inversiones directas
en el resto del mundo. Al mismo tiempo, la expansion de los
mercados financieros internacionales, como el de eurodélares,
ha multiplicado las fuentes de recursos disponibles y la
competencia entre banqueros e intermediarios financieros
que operan en escala internacional.

Ademas, el desarrollo tecnoldgico promueve, como lo
acaba de recordar en su visita a Buenos Aires el Ministro de
Economia alemdn, el avance de pequefas y medianas em-
presas de alta capacidad expansiva. Las “minitransnacionales”
son un hecho relativamente reciente y de creciente signifi-
cacion. Estas tendencias revelan cudn infundadas eran las
suposiciones de que la economia mundial seria inexorable-
mente dominada por un pequefio grupo de grandes empresas
del Sistema Trilateral. Lejos de concentrarse, el poder eco-
némico tiende a dispersarse cada vez mas en el plano
mundial.

c] Las transformaciones del Tercer Mundo. Muchos paises
en desarrollo han alcanzado ya capacidad suficiente para
convertirse en protagonistas de los acontecimientos inter-
nacionales y dejar de ser simples agentes pasivos de las de-
cisiones adoptadas en los centros del poder mundial.

El Sistema Trilateral no tiene capacidad, en las condiciones
contemporaneas, de imponer autbnomamente rumbos ina-
pelables al orden mundial. Lo que no pueden hacer la
OCDE, el Grupo de los Diez, las reuniones en la cumbre de
los jefes de Estado y Gobierno de los principales pafses,
tampoco puede hacerlo, obviamente, la Comisidon Trilateral.
Conviene seguir con el mayor interés las actividades de una
entidad tan representativa de puntos de vista del mundo
desarrollado como la Comisién Trilateral. De este anilisis
pueden surgir indicios importantes sobre el curso posible de
los acontecimientos internacionales, pero parece un ejercicio
indtil pretender encontrar en esta Comision las lineas direc-
trices del orden mundial o depositar en ella las frustraciones
latinoamericanas y del mundo en desarrollo.

Desde estas perspectivas, las actividades de la Comisién
Trilateral no violentan vy, al contrario, ratifican las conside-
raciones formuladas en otras oportunidades sobre el debili-
tamiento del poder hegemoénico de los centros de poder y la
mayor autonomia potencial de América Latina frente al
resto del mundo. O
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NOTICIA

El 27 de febrero del presente afio se efectud la Sexagésima
Primera Asamblea General Ordinaria de Accionistas del Ban-
co de México, S.A. De acuerdo con la costumbre de estas
asambleas, el Consejo de Administracién presenté un informe
de la actividad econémica del pais durante el afio anterior. A
continuacion se reproduce el texto del capitulo “Actividad
econdmica general”. El titulo es de la Redaccidn.

TEXTO

ANTECEDENTES

Con el fin de comprender mejor la evolucidn de la actividad
econdmica durante 1979, conviene examinarla desde la pers-
pectiva que ofrece el transcurso de los primeros tres afios de
la actual administracion.

El ajuste cambiario efectuado en septiembre de 1976, que
fue secuela de problemas financieros y de otro tipo que
venian acumuldndose desde ahos atrds, representa un punto
de partida légico para el andlisis de los acontecimientos
econdmicos nacionales de los dltimos tres afos. Los impor-
tantes efectos inflacionarios y contraccionistas del brusco
cambio en la paridad del peso mexicano explican, en gran
medida, el comportamiento inmediatamente posterior de los
agregados macroecondmicos.

La reducciéon de la actividad econdmica que siguid a la
devaluacion del peso fue sumamente severa, mientras que los
precios experimentaron, como era de esperarse, incrementos
sustanciales. La economia entrd en la dltima etapa del ciclo
pare-siga, en la cual la disminucion del crecimiento del
producto se acompafa de un fuerte aceleramiento de la

inflacion, y de una notable caida de !a demanda global en
términos reales.

Aunque durante 1977 prdcticamente todos los componen-
tes de la demanda agregada se vieron afectados por la
devaluacién, la cafda de fa inversién fue particularmente
acentuada. Debido a la politica contraccionista que el Gobier-
no adopté ese afio, sobrevino una aguda reduccién del
volumen de la inversion pablica en términos reales. Esta
caida se reflejb también en una disminucién en términos
monetarios del déficit del sector pablico, cuya proporcién
del producto interno bruto pasdé de 8.7% en 1976 a 6.1%
en 1977. Dicha reduccién estuvo asimismo asociada al
ritmo mds lento de gasto que usualmente ocurre en el
primer afo del cambio de gobierno; todo esto resultd,
como podria esperarse, en una contraccion de la masa
monetaria en términos reales.

El gasto de inversidon privado se vio seriamente afectado
por los problemas de liquidez y pérdidas cambiarias deriva-
dos de la devaluacidn, asi como por expectativas desfavora-
bles en un clima general de incertidumbre ante el alza
generalizada de los precios.

La evolucion descrita causd que en el afo de 1977 la
produccién de bienes de inversion se redujera 4.9%y que
las importaciones de bienes de capital cayeran 31.3%; asi,
se registré un crecimiento del producto de apenas 3.3% vy
una caida del empleo en la industria manufacturerat de 0.8
por ciento.

El principal logro de la politica econémica de ese afio fue
reducir drdsticamente el ritmo de la inflacidn; el incremento
de diciembre a diciembre de los precios al consumidor pasd
de 27.2% en 1975-1976 a 20.7% en 1976-1977. También fue
un logro importante la realizacién, en el ano, de diversos
ajustes que la devaluacion hizo necesarios.

1. Con base en la estadistica industrial mensual de la Direccién
General de Estadistica, SPP.
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Aunque el indice de produccién industrial comenzd a
mostrar incrementos a partir del mes de abrif de 1977,
impulsado en especial por las industrias manufacturera y
petrolera, sélo a finales de ese aflo y principios de 1978 la
economia entrd en la fase de recuperacién; sobre todo a
partir de abril de 1978, cuando el gasto piblico se incremen-
té de nuevo y dio un fuerte impuso a la demanda global. Por
su parte, a partir de abril y mayo, se observd una muy fuerte
alza en el gasto de inversion privado, que hasta entonces
hab{a permanecido a la zaga. En el segundo semestre de ese
afio, la produccidn de bienes de inversion y las importaciones
de bienes de capital aumentaron 20.5 y 37.4 por ciento,
respectivamente, con relacion al mismo periodo de 1977.

Es claro que el nuevo ritmo que cobraron las inversiones
privadas fue un reflejo del dridstico cambio en las expectati-
vas de inversionistas y empresarios que apenas unos meses
antes tenfan una visiébn bastante pesimista del futuro de la
economia. El mejoramiento de tales expectativas se debid a
diversas acciones que realizo el Presidente de la Republica, a
las medidas de politica monetaria y fiscal adoptadas en 1977
y, en buena parte, a la conciencia que se adquirié, tanto en
el pais como en el extranjero, sobre el monto de los recursos
petroleros. A ello contribuyd, sin duda, la politica de
extraccion y exportaciéon de petréleo adoptada por la actual
administracion.

A la recuperacién del gasto ocurrida en 1978 siguidé una
reaccion de la oferta agregada que mostré una sorprendente
elasticidad, ya que el nivel de la actividad econdémica se
recuperd hasta alcanzar el producto una alta tasa de creci-
miento (7%), mientras que la velocidad de la inflacién siguid
descendiendo, aunque a un ritmo sustancialmente menor. Es
obvio que esta dindmica respuesta de la oferta obedecié a
que entonces la economia contaba todavia con capacidad no
utilizada.

El objetivo principal de la politica econébmica adoptada
por el Gobierno en ese afo fue aumentar el volumen de
empleo. Este objetivo se logré sélo parcialmente, pues aun-
que se estima que en el sector moderno de la economia el
empleo aument6 4.7%, este tipo de incremento incide princi-
palmente sobre la ocupacion de grupos de trabajadores
calificados. Por su parte, la demanda de mano de obra no
calificada, cuyo desempleo constituye un problema estructu-
ral, se incrementa sélo marginalmente con la expansion del
gasto agregado, por lo que una solucion a largo plazo debe
incluir programas de capacitacibn y mayores inversiones en
educaciodn,

Hacia fines de 1978, sin embargo, se advirti6 la aparicién
de cuellos de botella sectoriales que indicaban claramente el
agotamiento de las posibilidades de expansion de la oferta
sin incurrir en costos crecientes. Las fuertes inversiones que
se venian realizando presionaban cada vez mds sobre la
demanda, sin que las ampliaciones en la capacidad instalada
pudieran mantener igual ritmo, debido al tiempo natural de
maduracién de los proyectos. A su vez, el importante
incremento en el volumen del gasto plblico y privado
significé cantidades también crecientes de circulante y liquidez.

Durante estos tres afios, la evolucion del sector financiero
fue paralela a la de la economia real. Asl, en el periodo
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inmediatamente posterior a la flotacién del peso prosiguio la
incertidumbre cambiaria y, por tanto, las salidas de capital
continuaron y se acelerd el proceso de sustitucidon de pesos
por ddlares en la captacion interna. Mds tarde, a partir de
mayo de 1977, el incremento en las tasas de interés internas,
junto con la reduccién en la tasa de crecimiento de los
precios, elevd las tasas de interés reales a niveles positivos y
se comenz6 a revertir el proceso anterior. También contri-
buyd a ello la intervencion marginal del Banco de México,
S.A., en el mercado cambiario, por lo cual se redujeron las
fluctuaciones del tipo de cambio. Otra influencia estabiliza-
dora importante fue la introduccién de las operaciones de
depdsito-crédito por el Banco de México, S.A., en septiembre
de ese afo, en virtud de las cuales se redujo el riesgo
cambiario percibido por los empresarios. Estas medidas resta-
ron atractivo a la constitucién de posiciones de cartera en
moneda extranjera, promoviendo asi la recuperacion gradual
del ahorro financiero en moneda nacional; la captacidn en
términos reales comenzé a aumentar desde 1978, e hizo
posible que, a partir de abril, se experimentara una expan-
sidn notable del crédito (en términos reales fue de 4.9% en
1978) que indudablemente consolidé el avance de la activi-
dad econémica. De esta forma todo el sistema financiero
entré6 en una fase de rapida expansién que dura hasta el
presente.

EVOLUCION DE LA ECONOMIA EN 1979

La economia del pafs se movié bajo una fuerte presion de la
demanda agregada, la cual creci6 con rapidez en prictica-
mente todos sus componentes internos y externos. La oferta
agregada respondié a este impulso con una aHa tasa de
incremento en el producto y en el empleo, pero también con
signos de creciente rigidez, lo cual se tradujo en una
elevacién considerable en el ritmo de aumento de los precios.

El alza que la velocidad de la inflacidn mundial experi-
mentd en el perfodo, elevd el precio del petrdleo y repercu-
tid en mayores ingresos por concepto de las exportaciones de
dicho producto, asi como en aumentos de los precios de las
importaciones del pafis. La presién inflacionaria que tal
evolucion de la demanda externa impuso a la economia fue,
sin duda, muy considerable.

Por su parte, los diversos componentes internos de la
demanda agregada se elevaron en forma sustancial. En primer
lugar, se registraron fuertes aumentos del gasto puUblico
corriente y de inversidn, sobre todo del realizado en el sector
petrolero. En segundo, se observd una expansion muy impor-
tante del gasto de inversion privado, que mantuvo un ritmo
excepcionalmente alto durante el afio. Resaltdé también el
hecho de que, en contraste con el afio anterior, en 1979 las
empresas extranjeras volvieron a realizar gastos de inversion
significativos. En tercer lugar, hubo un considerable incre-
mento del gasto de consumo privado, no sélo, como en afios
pasados, del dirigido a la adquisicién de bienes de consumo
duraderos, sino también, y en forma mds importante, del
orientado hacia bienes de consumo no duraderos.

Hace falta sefialar que entre las causas de este aumento de
la demanda, en particular de la generada por el gasto de
inversion, destaca la expansion del sector petrolero. Las
grandes obras de exploracidn, extraccién y refinacidn repre-
sentaron una parte sustancial de la inversién plblica, y a
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través de su efecto multiplicador también estimufaron en
forma importante la ~ version privada. Otra parte de esta
Gitima se realizd par. atender el incremento esperado de la
demanda, resuitado del gasto de los excedentes petroleros.
Por estas razones es claro que alguna parte del aumento de la
inversion privada ocurrido en este afo fue consecuencia,
directa o indirecta, de la expansion de este sector.

También es evidente que el consumo del gobierno general
y del sector privado se vio afectado por las expectativas de
mayor ingreso futuro que provocaron los planes de explota-
cién de los recursos petroleros del pafs.

Adicionalmente al estimulo que el incremento del gasto
publico dio al gasto privado, deben senalarse otros factores
que estimularon la inversién privada. Entre éstos, destacan la
fuerte recuperacion de las utilidades obtenidas durante el ano
por el sector empresarial, el aumento del crédito bancario y
la necesidad de atender una demanda creciente con una
planta industrial, cuya produccion se encontraba cerca del
nivel de utilizacién de capacidad plena. La accion conjunta
de estos factores hizo posible alcanzar los altos niveles de
inversion a que llegd este sector. Al aumento nominal de
ganancias asociado a un fuerte volumen de ventas se anadie-
ron los efectos redistributivos que normalmente ocurren en
la fase expansiva del ciclo econdbmico cuando esta etapa se ve
acompafada por un aumento en la inflacion.

El vigoroso crecimiento del gasto privado en consumo
—en el cual resalta por su volumen el destinado a bienes no
duraderos— se explica en gran medida por la lentitud con
que estos gastos aumentaron en el pasado reciente; también
porque, al elevarse sustancialmente el empleo en el sector
moderno de la economia, hubo una fuerte ampliacién de la
masa salarial.

Estimaciones preliminares indican un crecimiento real del
producto interno bruto (PIB) de 8% en 1979, tasa superior a
la alcanzada en los Gltimos once anos (en 1968 el PIB crecio
8.1%). Por segundo afo consecutivo la economia avanzd
rdpidamente, y el promedio de crecimiento del producto en
los primeros tres afios de la actual administracion llego a 6%,
tasa cercana a la de 6.6% que en promedio registro el pais
durante el periodo 1950-1970.

Hay que senalar que la aceleraciéon del crecimiento del
producto ocurrida en 1979 se debe, esencialmente, a la
mayor aportacién de las actividades del sector terciario —de
acuerdo con cifras preliminares—, mientras que la actividad
industrial crecid a una tasa practicamente igual a la del aho
anterior. Incluso se observd una baja en la tasa de creci-
miento de la produccién de bienes de inversion y de materias
primas.

La mayor participacion de los servicios —en particular del
sector comercio— en la generacion del producto se cxplica,
en parte, por factores de demanda, tales como el incremento
en el gasto corriente del gobierno general y del consumo
privado. También se explica por el rdpido crecimiento que
tuvieron las importaciones de bienes y servicios. Este incre-
mento causé que las importaciones aumentaran su participa-
cién en la oferta global, en el equivalente a mas de dos puntos
del PIB.

La velocidad con que crecieron las compras al exterior fue
a su vez reflejo, por un lado, del explosivo aumento en el
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gasto de inversién vy, por el otro, de las deficiencias de la
oferta interna. De acuerdo con las decisiones de politica
comercial adoptadas por la presente administracion, se pro-
curd suplir tales deficiencias mediante la importacién de mate-
rias primas y bienes intermedios.

CUADRO 1

Producto por actividades primarias y
secundarias, a precios de 1960
(Variaciones porcentuales con respecto al afio anterior)

Concepto 19/8v 1979°
Producto interno bruto 7.0 8.0
Agricuitura, ganaderra, silvicultura y pesca 3.6 — 0.4
Petrdleo y derivados 13.6 15.0
Petroquimica 18.0 13.9
Mineria 1.8 4.0
Energra eléctrica 9.0 9.0
Construccién 13.3 12.0
Manufacturas ]R8 8.5

p. Cifras pretiminares.
e. Cifras estimadas con datos de produccién.

Los signos de rigidez en la oferta interna que dieron
origen a la situacion anterior se encuentran principaimente
en: la relativa lentitud con que durante 1979 crecio la oferta
de bienes industriales, frente a la intensa elevacién que
registré la demanda agregada; la baja en el ritmo de creci-
miento de la productividad que sufrié la actividad industrial,
y, por ultimo, los altos niveles que mostraron algunos
indicadores directos de uso de capacidad, con los que se
cuenta para ciertas ramas productoras de materias primas
basicas, como la del cemento, fertilizantes, etc. Todos estos
signos —a falta de algin indicador mds perfeccionado—
sugieren que, durante 1979, numerosas ramas productoras de
bienes estuvieron trabajando a capacidad plena.

Un factor que seguramente contribuyd en forma impor-
tante a esta inelasticidad en la oferta de muchas ramas
industriales fue la escasez de trabajadores adiestrados. La
limitada disponibilidad de mano de obra calificada constituye
una de las principales restricciones a la posibilidad de generar
empleo masivo, a través del simple aumento de la tasa de cre-
cimiento del producto. Asi lo sugieren los hechos observados
este ano.

En congruencia con lo anterior, las importaciones de
mercancias ascendieron un 48.5%, con lo cual ilegaron a
12.1 miles de millones de ddlares. Entre éstas destacan las
importaciones de bienes de consumo, que crecieron en 58.8%
y, sobre todo, las de bienes de capital, que aumentaron en
72%. E! hecho mismo de que importaciones de tal volumen
hayan sido posibles se debe, en gran parte, al aumento de las
exportaciones petroleras, lo que subraya la importancia del
crecimiento de este sector, también en relacién con el
aumento de la oferta agregada.

La magnitud de estas compras implicé que el coeficiente
de importaciones de mercancias a producto se elevara por
segundo ano consecutivo, pasando de 8.9 en 1978 a 10.2 en
1979. De hecho, el coeficiente de este Ultimo afio es superior
a cualquiera que se haya registrado en el pasado reciente, lo
cual pone de manifiesto la importancia del proceso de
apertura al exterior que ha comenzado a experimentar el pais.
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Junto con el aumento en la inversién, el incremento en el
empleo probablemente fue uno de los acontecimientos mds
significativos de 1979. Seglin estimaciones preliminares, du-
rante este ano las horas-obrero trabajadas en la industria
manufacturera aumentaron en promedio 7.8%, tasa mayor
gue la lograda en 1978 (6.2%). También se registré una
elevacion importante de 7.5% en el personal ocupado.

Los porcentajes de aumento mas notables, tanto en el
nimero de personas empleadas como en el de horas-obrero
trabajadas, ocurrieron durante el primer trimestre; dichos
incrementos se fueron haciendo menores a lo largo del afo al
igual que los de la produccién industrial. Es interesante notar
que estas alzas se obtuvieron primero en el ndmero de
horas-obrero trabajadas, lo que refleja un uso mas intensivo
de la planta contratada, y que, conforme el nivel de la
produccién fue aumentando, las nuevas contrataciones fue-
ron cobrando mayor importancia relativa dentro de los
indicadores de empleo.

Al aumento en el empleo de la industria manufacturera
ha de agregarse el que debe haber ocurrido en las actividades
de construccidn, comercio y servicios, actividades todas ellas
intensivas en el uso de mano de obra y que durante 1979
elevaron con rapidez su producto.

Por otra parte, el notable aumento del empleo en casi
todos los sectores de la produccion debe confrontarse con el
probable incremento del desempleo en las dreas rurales, en
particular las de temporal, debido al desfavorable afio agri-
cola que fue 1979. Segln estimaciones preliminares, el
producto agricola disminuy6 aproximadamente 3%; esta baja
se concentré en las dreas de temporal. La pobreza del
desempefo del sector agricola tiene consecuencias de mucho
mayor importancia que su participacion en el producto total
o que su efecto adverso sobre la balanza de pagos, ya que,
como es sabido, en las zonas de temporal se sitGan las capas
de poblacién con menores ingresos.

En contraste con el aumento del empleo en el sector
moderno de la economia, el alza en los precios constituyo el
sintoma mds preocupante del afo. Si bien se superaron
ampliamente los prondsticos de produccion realizados a
principios de 1979, el incremento en los precios fue clara-
mente superior al de 1978, rompiéndose asi la tendencia
descendente que durante los dos afios anteriores se habia
observado en los movimientos diciembre a diciembre de los
fndices de precios. El indice nacional de precios al consumi-
dor se elevd en los dltimos doce meses 20%, frente a un
incremento de 16.2% en 1978. El indice de precios al
mayoreo registrd una evolucion similar.

Este aumento en el ritmo inflacionario fue la consecuen-
cia del juego entre el rdpido incremento de la demanda
agregada y la reaccion correspondiente de [a oferta. Cabe
subrayar, por otra parte, que 1979 fue un afio de fuerte
inflacion mundial, y que la tasa de aumento de precios
registrada en Estados Unidos (13.3% al consumidor) fue
también muy superior a lo que se habia pronosticado a
principios del ano.

En correspondencia con la evolucion de la demanda
agregada, durante el afio se registr6 un notable ascenso de
todas las cifras financieras. Por un lado, destaca la elevacion
que en el perfodo registrd el volumen del circulante, de
35.3% en promedio. Este incremento fue causado por un
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alza en la base monetaria de 35.6% en promedio, y una
reduccion def multiplicador de 0.2 por ciento.

El aumento de la base monetaria se debid sobre todo al
alza del financiamiento al gasto del sector publico y de la
reserva de activos internacionales del Banco de México, S.A.
Cabe senalar que este ultimo renglon de la base crecié a un
ritmo superior al registrado por el financiamiento al sector
publico.

El considerable aumento del volumen de medios de pago
estuvo asociado con un fuerte incremento en los volimenes
nominales de la captacion y del crédito del sistema bancario
en su conjunto, cuyos saldos aumentaron en 31.3 y 31.4 por
ciento, respectivamente, entre el primero y el Gltimo dia del
ano. La tasa de crecimiento real de ambas variables fue
positiva y ligeramente mayor que la del producto. La
captacion y el crédito de la banca privada y mixta aumenta-
ron a tasas aln superjores. Resalta el fuerte ascenso de la
captacion de ahorros en moneda extranjera, que comenzd a
acelerarse a partir del mes de mayo.

De acuerdo con las fuerzas de demanda y oferta agregadas
ya descritas, la balanza de pagos evoluciond registrando
considerables incrementos de las importaciones y de las
exportaciones de bienes y servicios. Todo ello tuvo como
consecuencia un considerable aumento del déficit en la
cuenta corriente, que en el afio fue de 4 246.5 millones de
ddlares.

En la cuenta de capitales se registré un endeudamiento
puablico neto por 3 334.7 millones de dolares, asi como otras
entradas también netas de capital —principalmente privado—
por 1220 millones y un incremento importante de la reserva
de activos internacionales del Banco de México, S.A. Es
obvio que en estas cifras destaca la importancia de los
ingresos de capital del sector privado, que evidencian el
vigoroso proceso de inversion que en el presente estd reali-
zando este sector.

En sintesis, durante 1979, al igual que en el afo anterior,
la economia crecid con gran rapidez, aunque mostrando
mayores tensiones inflacionarias. Esto se puso de manifiesto
en el hecho de que la oferta interna ya no tuvo la misma
elasticidad frente a la presion de demanda que en el afio
anterior, pese a que hubo una rdpida apertura de la econo-
mia al exterior. Tanto el crecimiento del producto como el
de los precios, estuvieron asociados con los incrementos de |a
inversion y del empleo, y con el papel que desempefd la ex-
pansién del sector petrolero.

Demanda agregada

Desde principios de 1979, el impulso acelerado del creci-
miento de la demanda agregada fue resultado, sobre todo,
del notable ascenso que registro el gasto de inversion publico
y privado, asi como del incremento en el gasto corriente del
sector pidblico. También se observd un fuerte aumento del
gasto de consumo privado. En términos reales, en 1979 el
gasto interno total crecié 9.8 por ciento.

Uno de los hechos mds importantes del afio, desde un
punto de vista macroecondmico, fue el alto volumen que
alcanzd la inversidon fija bruta, cuyo nivel real registré6 un
incremento estimado en 18%, tasa superior a la lograda en
1978 (15.8%). Esta tasa es significativa no sélo porque
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rebasé los niveles ya excepcionales de 1978, sino ademds
porque hizo posible un coeficiente de inversion a PIB de
23.2% en términos reales, uno de los mds elevados que se han
alcanzado en la historia del pafs.

E!l incremento de la inversion total se debidé a fuertes
aumentos tanto de la inversidén publica como de la privada.
Se estima que en 1979 la inversion puablica federal fue de
315 miles de millones de pesos, 18% superior a la de 1978
en términos reales. La participacion del sector publico en la

inversién total fue de 46%, igual a la cifra correspondiente en
1978.

El 85% de la inversion puablica federal autorizada se
orienté a realizar obras bdsicas de desarrollo: agricultura,
18.5%; energéticos, 35.6%; transportes y comunicaciones,
21%; mineria, 2.2% vy otras industrias, 7.7%. El 15% restante
se destind a obras de beneficio social y servicios pablicos.

Es indudable que el acelerado ritmo de la inversion
privada estuvo estrechamente asociado con la rdpida expan-
sion del financiamiento otorgado por la banca privada y
mixta, y con las altas utilidades logradas por el sector
empresarial. Desde los primeros meses del ano, el financia-
miento crecié a tasas poco usuales, sin que se hayan
manifestado rezagos importantes entre la captacion y el crédito.

Todos los componentes de la inversion se incrementaron
con rapidez, en especial las compras de maquinaria y equipo
en el exterior, cuyo crecimiento en volumen se estima en
44.3%. Estas importaciones fueron en parte consecuencia de
la rigidez que existi6 en la oferta interna de bienes de
produccidn; ademds, es muy probable que se haya iniciado
un proceso de modernizacion del equipo.

La inversion en construccion e instalaciones se increment6
sustancialmente (12% en términos reales). Este aumento
ocurrié después del alza de 13.3% que el volumen de dichas ac-
tividades experimentd en 1978; por consiguiente, provocod
una elevacion en el (ndice de precios respectivo significativa-
mente mayor que la registrada el aflo pasado, y mis rdpida
también que el cambio en precios habido en otros rubros de
inversion. Asf, el indice de precios implicito para la construc-
cion se elevd en 25%, mientras que el promedio ponderado
para la inversion total fue de 22.3 por ciento.

Las compras internas de maquinaria y equipo crecieron
con rapidez, y su produccidén registré un incremento de
39.8% en términos corrientes y de 17.5% en términos reales.

Las exportaciones globales de bienes y servicios, cuyo
valor en dolares aumentd 37.5%, también contribuyeron de
manera notable al crecimiento de la demanda agregada.

Durante el afo hubo un vigoroso crecimiento del con-
sumo privado? de 6.5%. Este incremento fue notablemen-
te mas alto que el de 5% del afo anterior, y muy superior al
promedio del periodo 1971-1977, que fue de 4.2%. El
resultado del afo implica que el consumo per cdpita aumen-
té alrededor de 3.3 por ciento.

Después de la inversion bruta, el gasto corriente del
gobierno general fue el rubro de demanda agregada que
aumentd mds (14.5% en términos reales). Esta elevacion fue
sustancialmente mayor que la correspondiente a 1978

2. Se incluye la variacién en inventarios.
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(6.5%). El gasto en bienestar social —salud, educacién vy
transferencias del seguro social— se mantuvo a niveles altos.

Es conveniente notar la importancia creciente que ha ido
adquiriendo el sector plblico en el conjunto de la economia,
y mds particularmente en la generacién de la demanda
agregada. Asf, durante 1979 el gasto publico total neto llegd
a ser 36.5% del PIB, proporcion mayor que la registrada
en 1978 (35.4%). Ese aumento en parte estd asociado al
incremento del gasto que ha experimentado el sector petro-
lero. La importancia proporcional al piB del déficit conso-
lidado del sector puablico ha pasado de 6.3%en 1977 a 6.8%
en 1979,

Oferta agregada

Segln cifras preliminares, durante 1979 el PiB a precios cons-
tantes crecié en 8%, mientras que las importaciones totales de
bienes y servicios se incrementaron 26.3% en términos reales.
La suma de los dos renglones anteriores dio como resultado

que en el afio la oferta total de bienes y servicios aumentara
10 por ciento.

Mientras en el primer trimestre de 1979 el indice de
volumen de la produccién industrial crecié 12.5% con rela-
cién al mismo periodo de 1978, en el Gltimo se registré un
aumento de 10.4%. Por su parte, en comparacién con el
primer trimestre de 1978, las importaciones de mercancias se
elevaron en promedio 41% en términos reales, durante el
periodo correspondiente de este afio, mientras que en el
Gltimo trimestre la tasa de aumento de esta variable fue de 27
por ciento.

La creciente resistencia de la oferta interna a expandir su
producciéon —puesta de manifiesto en las cifras anteriores—
seguramente. estuvo vinculada con la presencia de algunos
cuellos de botella y, al parecer, con el agotamiento del
exceso de capacidad instalada en la industria. También
contribuyeron a hacer mds rigida la oferta industrial y
agropecuaria, los efectos del control de precios y algunos
conflictos laborales.

El ejemplo mds claro de cuello de botella estuvo consti-
tuido por el transporte ferroviario de carga, el cual, a pesar
de haber absorbido durante el pasado reciente considerables
inversiones en equipo de arrastre, en el afio logré aumentar
su volumen sblo en 2%. Tal problema obligb a una sustitu-
cién rdpida por otros medios de transporte de carga y de
pasajeros, sustitucion que, si bien se hizo con relativa
facilidad, seguramente implicé un aumento de costos y una
reduccion en la flexibilidad de la oferta agregada.

El agotamiento del exceso de capacidad instalada en la
industria se pone de manifiesto, entre otros indicadores, por
el alto nivel de utilizacion de dicha capacidad al que se llegd,
por ejemplo, en las ramas industriales del cemento, el
aluminio y la refinaciéon de petrdleo. Asimismo, por el uso
relativamente alto de la capacidad instalada —en comparacién
con afios anteriores— que se registrd en otras ramas cuya
operacion debid enfrentarse, durante algin periodo del afo,
a diversos obsticulos como huelgas, reparaciones, falta de
materias primas, etc.; algunas de estas ramas fueron la del
acero, la productora de cobre electrolitico, la del papel, la de
llantas y cdmaras, la de quimica basica y la de fertilizantes.

Otro indicador —quiza mds importante por su amplitud—
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que también sugiere que durante el afio disminuyd la elastici-
dad de la oferta industrial, y que el uso de la capacidad
instalada se aproximé a su limite, es la evolucién del empleo
en la industria manufacturera y los cambios consecuentes en
la productividad por hombre ocupado. Asi, mientras en 1978
al aumento de la produccién manufacturera de 9% corres-
pondié un alza en el ndmero de horas-obrero trabajadas de
sélo 6.2%, en 1979 el incremento de 8.5% en la produccidon
manufacturera provocé una elevacion en las horas trabajadas
de 7.8%. Estas cifras sugieren una baja notable en el
incremento de la productividad y, obviamente, un aumento
en la proporcion utilizada de [a capacidad instalada,

La oferta de varios productos industriales y agropecuarios
se vio sensiblemente afectada también por algunas huelgas en
industrias importantes, asi como por el control de precios de
ciertos productos. Por su influencia restrictiva sobre la
oferta, estos hechos contribuyeron a determinar incrementos
importantes en las compras al exterior de dichos productos
y, hacia el final del afio, a generar dificultades de abasteci-
miento en diversos mercados.

Todas estas rigideces en la oferta interna —tanto las
causadas por la falta de inversion o de maduracién de la
misma, como las vinculadas con los otros problemas sefiala-
dos— provocaron importaciones sustitutivas. De esta manera,
se registraron notables incrementos en las importaciones de
leche, trigo, chatarra, productos intermedios de acero, refac-
ciones para automévil, papel y productos quimicos organicos
e inorganicos.

También se registraron grandes aumentos en las importa-
ciones de otros bienes de consumo —no necesariamente
sustitutos de productos fabricados en el pais— vy, sobre todo,
en las de bienes de capital,

Por dltimo, cabe sefialar que, si bien el reciente aumento
en la inversién productiva debe contribuir en un futuro mas
0 menos cercano a hacer 'mds flexible la oferta agregada, en
particular la del sector industrial, también es cierto que los
dos hechos mencionados —la desaceleracion del crecimiento
de la produccién y la baja en el ritmo de aumento de la
productividad por hombre ocupado— implican que la recien-
te alza en el volumen de la inversibn adn no ha provocado
una expansion de la oferta productiva. Probablemente esto se
debe a que no ha concluido el periodo de maduracién de los
proyectos de inversion emprendidos.

Durante 1979 la oferta de casi todos los sectores crecid
con rapidez, con la notable excepci6on de la produccién
agricola, en particular fa de los productos provenientes de
cultivos de temporal.

Resalta el crecimiento de la produccién de petroleo vy
derivados, que fue de 15%, resultado de la decision guberna-
mental de satisfacer por la via de las exportaciones de
petréleo una parte sustancial de los requerimientos de divisas
del pafs, y del aumento en la demanda interna de productos
petroleros. El incremento de la producciéon fue especialmente
importante en los meses de noviembre y diciembre.

La produccidon manufacturera, motor de la actividad eco-
nomica del pais, crecié 8.5%. Destacan el notable incremento
de 13.2% que registrd la industria metal-mecdnica, asi como
el de 7.5% en la produccion de bienes de consumo no
duraderos.
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El crecimiento de la produccién de la industria metal-me-
canica fue resultado sobre todo del alza en los gastos de
inversion, y también, aunque en menor medida que en el afio
anterior, del ascenso en la demanda de bienes de consumo
duraderos, cuya producciéon aument6 en 18.4%, tasa igual a
la de 1978.

El incremento de la produccién de bienes de consumo no
duraderos fue de gran importancia por el peso que las
industrias que los producen tienen en el conjunto de fa
industria manufacturera. Sin duda este rapido crecimiento,
con baja elasticidad de ingreso, significa que durante 1979
mejord el nivel de vida de la gran mayoria de la poblacién, y
en particular el de los integrantes de la fuerza de trabajo que
obtuvieron empleo.

En contraste con el crecimiento de los sectores menciona-
dos, fueron notables la caida en el producto agricola, de 3%,
y el relativamente lento crecimiento de la produccién mi-
nera, de 4 por ciento.

La baja en la produccion agricola fue esencialmente
consecuencia de factores climdticos adversos, que perjudica-
ron sobre todo las dreas de temporal. Los efectos del mal
tiempo no fueron compensados suficientemente por el incre-
mento que registré la produccion en los distritos de riego.
Las bajas mds importantes se registraron en la produccion de
maiz, trigo, sorgo y frijol; por lo contrario, en la produccion
de soya, cartamo, frutales, jitomate y arroz, se observaron
incrementos importantes.

El crecimiento menos acelerado de la mineria, que ocurridé
a pesar de una demanda internacional en general dindmica,
fue consecuencia de una caida en la produccién de metales
tales como el oro, la plata y el cinc. Por su parte, la
produccién de minerales no metdlicos, como el azufre y el
carbon, si' se expandié ripidamente, al igual que la produc-
cion de mineral de hierro.

Seglin estimaciones preliminares, durante el afio el produc-
to del sector comercio aumentd 8%, el de los servicios 6.5%,
y el del gobierno general 10.5%. Estos rdpidos incrementos
reflejan el aumento mds que proporcional que tuvo el gasto
del gobierno, la mayor apertura de la economia al comercio
internacional, el incremento de la demanda de bienes de
consumo, cuyo precio al consumidor incluye una mayor
proporcidn de servicios de comercializacién, asi como la alta
elasticidad-ingreso de la demanda de ciertos servicios.

A la mayor produccién de los distintos sectores se asocid,
como se ha apuntado, un vigoroso incremento en el empleo,
qgue fue particularmente significativo en la industria manu-
facturera y en la de construccion.

El aumento del empleo estuvo causado en parte por el
ascenso de la demanda agregada y también por la evolucion
del salario promedio, cuya magnitud real posiblemente dis-
minuyé en forma moderada durante el afio. Asf, si se
considera el promedio mensual de los salarios minimos en
términos reales en las principales zonas urbanas del pafs, se
encuentra que durante 1979 el salario cayd en 2.4% frente al
de 1978, y en 5% frente al de 1976. Este hecho, sin
embargo, debe matizarse, pues en muchos casos la suma de
salarios y prestaciones ha aumentado mds rapidamente que el
salario minimo.



comercio exterior, marzo de 1980

Precios

El indice nacional de precios al consumidor registré un
incremento de la tasa media mensual, que pasé de 1.3%
durante 1978 a 1.5% en 1979; el aumento en los Ultimos
doce meses fue de 20%, frente a 16.2% en el afo anterior.
Todo ello representa una ligera elevacion en el crecimiento
promedio de estos precios, que pasé de 17.5% en 1978 a
18.2% en 1979. Los tres conceptos cuyas alzas de precios
afectaron mds este fndice fueron la carne de ganado vacuno,
el alquiler de casa-habitacion y el calzado.

En los precios al mayoreo de la ciudad de México se
observaron incrementos similares: durante 1979 el fndice
aumentd 19.9% mientras que en 1978 el cambio fue de
15.8%. La tasa media mensual fue de 1.5% en 1979,
mientras {a registrada en 1978 fue de 1.2 por ciento.

En los precios al mayoreo de los materiales de construc-
cién, resaltaron los aumentos del cemento, el tabique y el
alambre de cobre.

El indice de precios implicito del producto interno bruto
—seglin estimaciones preliminares— se incrementd durante el
ano en 20.5%, lo que refleja un aumento en el deflactor de
los bienes y servicios de consumo privado de 18.3% y en el
de bienes de inversion de 22.3%. En este (ltimo destacan el
incremento asociado con la construccion, de 25%; el estima-
do de los bienes importados, de 16%, y el de maquinaria y
equipo nacionales, de 19%. Esta evolucién confirma la
relativa inelasticidad de la oferta interna que acompana al
rdpido incremento del gasto de inversion.

Balanza de pagos

La evolucion de la balanza de pagos durante el afio estuvo
determinada, 16gicamente, por los movimientos de la oferta y
la demanda internas que han sido examinados previamente.

En el comportamiento de los componentes de la balanza
de pagos durante 1979, cabe subrayar los siguientes puntos:

En la balanza de mercancigs, los ya mencionados incre-
mentos de las exportaciones petroleras y de las importacio-
nes de bienes de capital. El primero asociado al rdpido
incremento de la demanda externa de hidrocarburos, y el
segundo a la presion de la demanda interna, causada en parte
por las inversiones requeridas para ampliar la exportacion
petrolera. Por otro lado, destaca el lento crecimiento del
valor de las exportaciones no petroleras, el cual se debe
también al fuerte aumento de la demanda interna, a la
erosion de la capacidad competitiva de tales exportaciones y
al lento crecimiento de la economia de los paises industriali-
zados.

En la balanza de servicios, el aumento moderado de las
actividades turisticas y de los ingresos por transacciones
fronterizas, debido probablemente a la evolucién de los
precios internos. Es probable que el ascenso de los ingresos
turisticos se haya visto frenado por la falta de capacidad de
recepcion de turistas.

Los servicios por maquiladoras alcanzaron 1 027.2 millo-
nes de ddlares, que representan un aumento de 43.8% con
respecto a 1978. El crecimiento de esta industria es especial-
mente relevante debido al importante volumen de empleo
que genera. También fue de gran importancia el nivel a que
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llegaron los pagos de intereses en relacién con la deuda
externa.

En la balanza de capitales, el fuerte incremento de la
inversion extranjera.

El déficit en cuenta corriente de la balanza de pagos fue
de 4 246.5 millones de dblares. Dicha cifra representa en
términos monetarios un incremento de 81.3% con respecto a
la correspondiente en 1978. Por otra parte, ese monto
equivale a 3.5% del producto, inferior al porcentaje de 5.1
registrado en 1975,

El valor de las ventas de petréleo al exterior aumentd mas
de 100% sobre el de 1978. El superdvit comercial de este
sector fue de 2485.1 millones de ddlares. Por su parte, las
exportaciones no petroleras alcanzaron un valor de 4 930.7
miliones de ddlares, lo que significé un incremento de 13%
en términos monetarios y un virtual estancamiento a precios
constantes.

En su mayor parte, las compras hechas al exterior se
concentraron en los bienes de uso intermedio y de inversion.
Las compras de bienes de consumo aumentaron también en
forma significativa, aunque totalizaron solamente 700 millo-
nes de dolares.

El aumento de recursos externos del sector privado no
bancario llegd a 1 118.4 millones de déblares. EI 92% de esta
cifra corresponde a empresas con participaciéon extranjera
directa, e incluye un incremento de 38.9% con respecto a las
inversiones realizadas por este tipo de empresas en 1978 y el
mayor flujo de inversion directa registrado hasta la fecha. A
su vez, el resto del sector privado incrementd en 900
millones sus pasivos directos con el exterior.3 Cabe notar,
asi, que en contraste con el pasado reciente, en 1979 el
endeudamiento externo del sector privado contribuyd signifi-
camente a financiar el déficit en cuenta corriente.

La reserva bruta internacional del Banco de México S.A,,
ascendid, al 31 de diciembre de 1979, a un total de 3 087.6
millones de ddlares. Este nivel de reserva representd un
aumento de 784.4 millones de ddlares sobre el alcanzado al
dia dltimo de 1978.4 Este incremento, sumado al pago de
pasivos al FM[ por 166.3 millones de délares en mayo de 1979,
representd una variacion neta de 950.7 millones de doé-
lares.

En el trienio 1976-1979, las reservas internacionales del
pais han observado un continuo y sostenido aumento. Las
reservas brutas internacionales se han mas que duplicado, al
pasar de 1411.3 millones de ddlares, al 31 de diciembre de
1976, a 3 087.6 millones de ddlares al mismo dia de 1979.

La composicion de los recursos internacionales de México
esta integrada en funcion de los requerimientos comerciales y
financieros del pais. La reserva primaria del Banco de
México, S.A., estd compuesta por oro, plata, derechos
especiales de giro y divisas que incluyen, principaimente,
dolares de Estados Unidos y otras monedas, como marcos
alemanes, francos suizos y yenes japoneses.

La tendencia ascendente de las reservas primarias del
Banco de México, S.A., también se observd en las reservas

3. Se excluyen las variaciones del acervo de activos del sector
privado en el exterior, debido a que su monto exacto se desconoce,

4. Inciuye revalorizacién en las tenencias de oro y otras divisas
diferentes del ddlar.
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secundarias, alcanzando al 31 de diciembre de 1979 un
monto equivalente a 2 663.5 millones de dolares, cifra
superior en 710 millones de dodlares al nivel registrado en
1978, y en mas de 1700 millones de ddlares al correspon-
diente a 1976. Dentro de estos apoyos con que cuenta el
banco central, se encuentra su capacidad de giro en el FMI,
asi como los convenios de cooperacion monetaria firmados
con el Sistema de la Reserva Federal y la Tesoreria de Estados
Unidos, el Banco de Francia, el Banco de Espafa y el Banco de
Israel.

Con estos recursos, el total de apoyos con los que el
Banco de México, S.A., cuenta al 31 de diciembre de 1979,
suma 5751.1 millones de ddlares, cifra que asegura plena-
mente la libre convertibilidad y transferibilidad de nuestra
moneda, asi como el pago oportuno de nuestras obligaciones
con el exterior.

Actividad financiera

Durante 1979 la intermediacién financiera tuvo una rapida
expansion, en especial la que se realiza a través del sistema
bancario. Otras formas de intermediacion, vinculadas con la
operacién de bolsa de valores de renta fija y variable,
también crecieron con rapidez.

Asi, por segundo afio consecutivo la captacion y el
crédito del sistema bancario aumentaron en términos reales
mds que el producto, y las otras formas de intermediacion,
aunque relativamente pequefias, ascendieron aln con mayor
rapidez. De esta manera se continué logrando uno de los
objetivos fundamentales de la politica financiera.

Las causas de esta expansion se encuentran, por un lado,
en el vigoroso proceso de crecimiento econémico ya descrito;
asimismo, en las diversas medidas que tomaron las autorida-
des financieras del pais para estimular y hacer mds flexible la
oferta de servicios de intermediacién financiera y también en
el alza gradual pero constante que experimentaron durante el
afo las tasas de interés internas, ajustindose a los cambios en
las tasas internacionales.

Por otro lado, debe notarse que, junto con el incremento
real de la intermediacién financiera, hubo un rdpido creci-
miento nominal del sistema bancario que, en gran medida,
fue causado por la fuerte alza experimentada por la base
monetaria. Dicha alza acompafié al aumento de la demanda
originada en las decisiones de gasto del sector publico y en
las de inversién del sector privado.

En este contexto ha de mencionarse que, a lo largo del
afio, se observd una tendencia al rdpido aumento de los
pasivos bancarios de corto plazo —principalmente de los
depdsitos retirables en dias preestablecidos— y de los deno-
minados en délares. La causa principal de esta tendencia fue
la evolucidon de la tasas de interés internacionales y de los
respectivos diferenciales con las tasas ofrecidas por los instru-
mentos de captaciéon denominados en pesos.

Asi, en su conjunto, el sistema bancario realizé6 durante
1979 una extraordinaria captacién de ahorros, cuyo saldo
alcanzd al dia altimo del afo la cantidad de 1 273.8 miles de
millones de pesos. Este monto fue superior en 303.9 miles
de millones de pesos al registrado un afio antes, y significo
una tasa real de crecimiento de 9.1%. Por su parte, el saldo
del financiamento canalizado por el sistema en su conjunto,
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llegd al 31 de diciembre a 1211.9 miles de millones de
pesos, 289.3 miles de millones mds que en el afio anterior.
Su crecimiento en términos reales fue de 9.1 por ciento.

Dentro del total de la captacion destaca el crecimiento de
la obtenida a través de instrumentos ofrecidos al pablico por
la banca privada y mixta, cuyo saldo aumentd en el afio
39.4% (15.8% en términos reales). También fue notable la
captacion que realizd esta banca mediante colocacion de
pasivos monetarios, cuya tasa de incremento nominal fue
35.8 por ciento.

El financiamiento otorgado por las instituciones mencio-
nadas crecid a un ritmo similar al de la captacién del
plblico. Del financiamiento concedido con estos recursos,
alrededor de 91% se canalizé al sector de empresas y
particulares.

La tasa de incremento del circulante, con relacidon a la
misma fecha del afo anterior, se mantuvo por encima de
30% a lo largo de todo el afio; alcanzd su punto mis alto en
el mes de abril, cuando fue de 39.6%. A partir de entonces
esta tasa comenzd a disminuir, y al dia Gltimo de diciembre
de 1979 finalizd en 33 por ciento.

El crecimiento del circulante, medido de diciembre a
diciembre, se explica por un incremento de la base monetaria
de 36.9% y una disminucién del multiplicador monetario de
2.8%. El aumento de la base fue motivado principalmente
por las mayores necesidades de financiamiento del Gobierno
federal, de 34.3%, y por el incremento en los activos
internacionales del banco central, 47.4% respecto al saldo al
31 de diciembre de 1978. La caida del multiplicador se
explica sobre todo por el aumento en el encaje legal
promedio, resultado de las medidas adoptadas por el Banco
de México, S.A., en 1979, y por el cambio en la composi-
cién de la captacién bancaria a favor de instrumentos
denominados en ddlares, los cuales estan sujetos a un mayor
encaje legal.

En cuanto a los principales factores determinantes de la
demanda por dinero, debe sefialarse la influencia positiva del
incremento del producto interno bruto real que fue mayor
que el del afo anterior. En contraste, otras variables se
movieron en el sentido de disminuir dicha demanda; entre
éstas destaca la probable modificacion al alza de las expecta-
tivas inflacionarias y el aumento en el costo de oportunidad
de mantener dinero, causado por la elevacidn de las tasas de
interés, La conjuncién de estos factores sugiere que el
crecimiento de la demanda real de dinero debié disminuir
respecto a la que se estima ocurrié el ano pasado.

En los primeros cuatro meses del afo, la captacidn de
ahorros por el sistema bancario en moneda nacional proce-
dentes del publico, mostrdé un crecimiento vigoroso y soste-
nido. Sin embargo, ante la rapidez del alza en las tasas de
interés internacionales —que no fueron seguidas de inmediato
por las tasas de interés sobre depdsitos en moneda nacional—
desde la Ultima semana de abril se advirtid un cambio en el
comportamiento y en la estructura de la captacién. Los
pasivos en moneda extranjera comenzaron a crecer; en los
meses de mayo y agosto llegaron a constituir 46.9% del flujo
de la captacidn adicional.

Durante los siguientes dos meses (septiembre y octubre),
y en gran parte como consecuencia de las medidas tomadas
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en agosto para hacer mds flexible el mecanismo de fijacion
de las tasas de interés en el pals, hubo una recuperacién en
la captacion de ahorros en moneda nacional; por consiguien-
te, el crecimiento de los pasivos en moneda extranjera se
frend.

El efecto de la nueva estructura de fas tasas de interés
también se hizo sentir en la composicién por plazos de los
pasivos no monetarios en moneda nacional procedentes def
publico; de agosto a diciembre, los recursos captados a plazo
menor de un afo aumentaron su participacién dentro del
total, en forma significativa.

El cambio en la estructura de la demanda del piblico para
depositos a plazo estuvo claramente vinculado con el aumen-
to relativo de las tasas de interés sobre instrumentos a plazo
de breve maduracion, que ocurrié a mediados de afio y que,
por diversas razones, no fue seguido por la tasa de interés de
los depositos a largo plazo.

Durante 1979 el financiamiento —principaimente crédito—
otorgado por la banca privada y mixta a sectores no
bancarios, se incrementd en 112.2 miles de millones de
pesos, lo que representd un crecimiento nominal de 36.1% vy
real de 13%. Estas tasas de crecimiento son superiores a las
registradas en los Ultimos afos, lo que demuestra los altos
niveles que durante 1979 alcanz6é el apoyo bancario a la
inversion privada.

Es importante sefialar que mientras en 1978 el financia-
miento otorgado en moneda extranjera representd 8.5% del
total, en 1979, en forma congruente con la estructura de la
captacion, y en vista de la buena disposicion del pablico para
aceptar financiamiento en moneda extranjera, los recursos en
esta denominacién canalizados al sector no bancario se
elevaron a 17.6% del flujo de financiamiento total.

Hay que mencionar, por ultimo, que en el transcurso del
afio diversas instituciones financieras, plblicas y privadas,
acudieron con gran éxito a los mercados financieros interna-
cionales, en donde contrataron importantes |/neas de crédito
en condiciones muy favorables, para complementar el ahorro
interno. Esto pone de manifiesto tanto la confianza que la
comunidad financiera internacional sigue otorgando a la
capacidad de pago del pafs, como la mayor intensidad con
que la banca mexicana —publica y privada— participa en la
actividad financiera internacional.

POLITICA ECONOMICA

Durante 1979, el principal objetivo de la politica econémica
fue consolidar el ritmo de crecimiento de la produccion, del
empleo vy, sobre todo, de la inversion. Este objetivo —cuyas
metas iniciales se superaron ampliamente— se logrd utili-
zando la expansién del gasto piblico y la reaccion de la
inversion privada; el efecto de. estas variables sobre las
decisiones del resto de la economia fue la causa principal del
crecimiento generalizado que registré la demanda durante el
periodo.

Dada esta politica de gasto, la mayor parte de los demds
instrumentos de politica macroecondmica se movieron para
moderar las presiones inflacionarias, como fue el caso de la
politica comercial y, sobre todo, de las politicas monetaria y
fiscal, para evitar que dichas presiones generaran deformaciones
que frenaran el crecimiento real de la economia.
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Asi, la politica comercial se dirigidé principalmente a hacer
mds flexible la oferta de bienes importados, principaimente
la de productos intermedios y la de bienes de capital. En el
caso de los bienes de consumo la liberacién respectiva ha
sido, hasta ahora, limitada, y se ha utilizado sobre todo para
hacer efectivo el control de precios de algunos alimentos
bdsicos.

La politica tributaria, en el afo, introdujo una disminu-
cion de la carga fiscal que soportan fos estratos sociales de
menores ingresos, con el fin de evitar que dicha carga
gravitara mds por el simple efecto del alza en el ingreso
nominal. Asimismo, se llevaron a cabo otras reformas tributa-
rias que tienden, por una parte, a estimular la inversion y el
ahorro y, por otra, a modernizar el sistema impositivo y
elevar la elasticidad-ingreso de la captacion fiscal.

Desde un punto de vista de largo y mediano plazo, la
politica financiera se orientd a estimular el crecimiento de la
oferta de los servicios financieros, asi como la eficiencia en
su prestacion, y a hacer mds flexible el mecanismo de
fijacion de las tasas de interés denominadas en pesos.

Entre las medidas que se adoptaron con el primero de los
propdsitos mencionados, se cuenta la reglamentacion de
algunos aspectos de la Ley General de Instituciones de Cré-
dito y Organizaciones Auxiliares, reformada a finales de
1978. Entre otras, se expidid la reglamentacion concerniente
a la capitalizacion de las instituciones de crédito en funcion
de la magnitud y el grado de riesgo de los activos de las
mismas. Por otra parte, se llevd a efecto la fusion de los diver-
sos departamentos que anteriormente constituian los bancos
multiples. Ademds, se disefd el nuevo catdlogo de cuentas
bancarias y se llevaron a cabo las acciones necesarias para hacer
posible su implantacion a principios de 1980.

Con todas estas medidas se dio un paso mds en el
perfeccionamiento del marco legal y funcional de la banca
mualtiple; 1979 fue el primer afio en que este tipo de banca
operéd con la mayor parte de las ventajas previstas en el
momento de su planeacién. Se continud asi un largo proceso
de reformas al sistema legislativo y de control bancario
iniciado desde la pasada administracion, el cual no sélo
reconoce e impulsa una evolucidén que de hecho ya habian
puesto en marcha algunos grupos bancarios, sino que, con la
consolidacion de actividades y de riesgos que se logra al
instaurar la banca mdltiple, abre un amplio cauce al desarro-
llo de una banca mds agil y eficiente.

Otra importante serie de acciones de la politica financiera
se dirigié a reformar el sistema de fijaciéon de la tasa de
interés pagadera en pesos. El sistema anterior, que esencial-
mente consistia en revisar la tasa de interés solo cuando se
acumularan hechos que hicieran urgente esta revisién, estaba
disefiado para operar en situaciones en que la tasa de interés
se mantenia estable durante largo tiempo. En el presente
dicha situaciéon ha cambiado, pues tanto las tasas de infla-
cidn interna y externa como la de interés internacional, que
son factores importantes en la determinacién de las tasas de
interés internas, se han vuelto inestables, haciendo necesario
ajustar estas ultimas con frecuencia.

Las autoridades financieras del pais ya habian reconocido
esta realidad al disponer, en 1977, que los instrumentos de
captacién en délares movieran su tasa de interés al mismo
ritmo que la tasa vigente en el mercado del eurodélar.
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En 1979, y por las mismas razones, las autoridades
financieras decidieron establecer un sistema flexible para las
tasas de interés pagaderas en pesos. EI cambio respecto del
anterior basicamente consistid en instituir revisiones semana-
les o mensuales de las distintas tasas de interés, segin el
plazo del instrumento de captacion de que se trate.

Este sistema hace posible que los cambios en el tipo de
interés interno no sean bruscos ni esporddicos, y que vayan
tomando en cuenta los acontecimientos relevantes conforme
van ocurriendo. Se ha ganado, asf, una mayor flexibilidad de
la tasa de interés y su mejor control efectivo por parte del
banco central.

Los resultados positivos de la implantacidn de este sistema
no se han hecho esperar, ya que ha hecho posible, en
congruencia con la realidad del mercado, llevar a cabo un
alza suave pero constante de las tasas internas de interés,
permitiendo aumentarlas en magnitudes importantes sin pro-
vocar trastornos en los mercados financieros afectados. El
importante efecto de este ajuste sobre la captacidon bancaria
ya fue descrito previamente.

En el drea de la politica de corto plazo, las accioneés
concretas de politica monetaria que tomd el Banco de
México, S.A., durante 1979 fueron las siguientes:

Al principiar el afio, esta institucion convino con la banca
privada y mixta la constitucidon de un deposito de regulacion
monetaria en moneda nacional por un monto aproximado de
15 000 millones de pesos, que se realizaria durante el primer
semestre de 1979. Se pactd su devolucion durante el primer
semestre de 1980. El propdsito de esta primera medida fue
reducir la liquidez de las instituciones de crédito y adecuar
en lo posible, al iniciarse el afio, el circulante a los objetivos
de la programacion financiera.

La segunda medida consistid en el uso de un nuevo
mecanismo de apoyo a la banca para permitirle hacer frente
a necesidades temporales e imprevistas de liquidez. A través
de este mecanismo, el Banco de México, S.A., subastd
fondos de crédito a corto plazo por 4 000 millones de pesos
entre la banca privada y mixta. La tasa, determinada por la
concurrencia de los bancos postores, fue de alrededor de 23.5%.
Con esta medida se instauré un mecanismo de asignacion de
fondos entre los distintos bancos, por el cual se aumenta la
eficiencia de tal distribucion, al permitir que a través de las
posturas se expresen las necesidades relativas de cada banco
y asi las del mercado. Ademis, con el uso de este meca-
nismo, se evitd que una accién de politica monetaria dirigida
a aliviar temporalmente la escasez de crédito, tuviera una
consecuencia no deseada sobre las utilidades de los bancos.

La tercera medida fue la elevacion del encaje legal sobre
pasivos bancarios en moneda nacional, de 37.5 a 40.9 por
ciento. Esta elevacion empezd a efectuarse a partir del mes
de diciembre, cuando la tasa subidé 9 décimas de punto, para
llegar en junio de 1980 al nivel sefialado. El objetivo
principal de esta medida serd compensar los efectos expan-
sionistas sobre el circulante que tendrd la devolucién a la
banca del depdsito de regulacion monetaria constituido a
principios de afo.

Por Gltimo cabe subrayar que, en forma independiente del
efecto expansivo o restrictivo que en su momento haya
tenido cada una de estas medidas, el objetivo prioritario que
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animé a la politica monetaria fue asegurar que existiera una
oferta de crédito suficientemente eldstica que contribuyera a
materializar los proyectos de inversidn, asi como a facilitar el
incremento de la actividad de las empresas. Tal propdsito, en
principio, se logré sin aumentar en forma considerable las
presiones inflacionarias, al registrarse un aumento de la
oferta de crédito a empresas y particulares superior al del
ingreso nominal.

Es indudable que la politica econdmica adoptada en 1979
alcanzdé su objetivo de elevar la tasa de crecimiento del
producto interno bruto y el nivel general de la actividad
econdmica. También se logré, aunque en menor grado, el
objetivo de aumentar el empleo, pues pronto se observaron
los efectos restrictivos de la limitada oferta de trabajo
calificado. La realizaciéon mds significativa fue, quizds, el
aumento del volumen de la inversion, que sin duda consti-
tuyd, entre otros, un condicionante necesario para resolver a
largo plazo el problema del empleo.

Mantener en los afos venideros el ritmo de inversion
logrado en 1979 debe ser uno de los objetivos predominantes
—aunque no el Gnico— de la politica econ6mica de corto
plazo.

Es obvio que para lograrlo es indispensable impedir el
desbordamiento de las presiones inflacionarias. De lo contra-
rio, ante la expectativa de un ritmo creciente en el alza de
los precios y dificultades en los suministros debidas a
rigideces de la oferta, los empresarios, inversionistas y ahorra-
dores podrian adoptar conductas especulativas, optando por
invertir en la adquisicidon de bienes no necesariamente pro-
ductivos como son la acumulacién de inventarios, la compra
de bienes raices y otras formas comunes de inversidon no
productiva. Si bien estas operaciones no reducen la disponibi-
lidad de fondos para inversion, si disminuyen la capacidad y
el deseo del sector empresarial para realizar inversiones que
aumenten la oferta futura de bienes y servicios.

Algunas de estas formas de inversion se contabilizan como
ahorro. De ahi que en épocas inflacionarias suele ocurrir un
incremento en el ahorro contable que no tiene contrapartida
en la inversién productiva y que provoca una baja de la
relacion producto a capital. Esta ha sido la penosa experien-
cia de los perfodos de inflacién por los que ha atravesado el
pais en el pasado.

Es cierto que el aumento de las importaciones puede
contribuir —como ya lo ha hecho— a reducir las presiones
inflacionarias; pero también es obvio que existen Iimites a la
velocidad con que este proceso puede realizarse sin afectar
negativamente a la industria, a la generacion de oportuni-
dades de empleo, e incluso a las propias oportunidades de
inversion, sobre todo si ocurre en un clima inflacionario.
Confiar en tal remedio para proteger de presiones inflaciona-
rias desbordadas al proceso de inversidon, podria ser contra-
producente.

En consecuencia, tanto los posibles efectos de una genera-
lizacion de expectativas inflacionarias entre el publico —de la
cual ya existen indicios en la economia— como la influencia
negativa sobre la inversidn que procederia de una posible
apertura al comercio exterior que resultara demasiado rdpida,
sugieren que, ahora, la tarea de mantener el ritmo de
inversion comienza a identificarse con la necesidad de mode-
rar la inflacion, O
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