CRONICA INTERNACIONAL

Perspectias de la Economia

de k. U. A. para 1957

Por Miguel S. Wionczek

La continuacion del auge econémico en E.U. durante el afio pasado
se ha debido primeramente a los siguientes factores: un aumento en los egre-
sos del Gobierno Federal y de las entidades locales; un incremento de la
inversion privada por el estimulo del progreso tecnoldgico; la tirantez in-
ternacional, y el alto nivel de gastos de los consumidores, ocasionado por
su mayor ingreso. Parece posible pronosticar para la economia norteame-
ricana en 1957 la continuacion del auge con una tasa de expansién me-
nor que en 1956 y con las fuertes presiones inflacionarias.

N un anilisis de las perspectivas de la economia
norteamericana para 1956, publicado exacta-
mente hace un afio,! se predijo que:

1) La tasa de expansién de la economia de E. U, A.
para 1956, seria considerablemente mdis baja que la
del afio anterior;

2) Parecia improbable que en el curso del afio se
presentaran mayores dificultades, ya que el gobiernc
norteamericano tenia a su disposicién y usaria, si fuera
necesario, diversos medios para suavizar cualquier
tendencia deflacionaria;

3) Era probable que el auge no subiera mucho
més en 1956, y como resultado ni debia esperarse una
expansién considerable de las importaciones de E.U.A.,
ni un aumento tangible en los precios internacionales
de las materias primas industriales.

Estas predicciones fueron confirmadas casi com-
pletamente por los acontecimientos. Aunque practica-
mente todos los sectores de la economia norteameri-
cana registraron durante los tltimos doce meses
una mayor expansién de la que se habia esperado
en el invierno de 1955-56, la economia en conjunto
(medida en términos del producto nacional bruto)
crecié en 1956 en términos reales en alrededor de 3%
en comparacién con 6% en 1955; no sélo no aparecié
fuerza alguna deflacionaria de importancia, sino que
el gobierno por medio de varias medidas logré me-
jorar la posicién de un sector tradicionalmente débil,
la agricultura, y usé la politica monetaria para con-
trarrestar con cierto éxito las fuerzas inflacionarias
y las exuberancias del auge; hasta el estallido del
conflicto militar en Medio Oriente, en noviembre, los
precios internacionales de las materias primas siguie-
ron una ligera tendencia descendente. El tinico acon-

! “Las perspectivas de la economia de E. U. A. para
1956”.—Comercio Exterior, enero de 1956, pags. 22-25.
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tecimiento inesperado fue la expansién muy sustan-
cial del comercio exterior de E.U.A., mayor que la de
la economia interna. Las exportaciones norteamerica-
nas aumentaron en 20% y las importaciones en alre-
dedor de 12%.

Asi en 1956, continué el auge econémico en E.U.A.
El producto nacional bruto alcanzé unos 412 mil mi-
llones de dolares, 6% mds en precios corrientes que
en 1955; el ingreso personal se estima en 7% mas
que en el afio anterior; la expansién econémica no sélo
absorbié una adicién anual a la fuerza de trabajo, sino
redujo los niveles de desempleo; después de un des-
censo durante el verano, debido a la huelga sidertr-
gica, el indice oficial de produccién industrial sobre-
pasé en el trimestre final del afio los niveles de 1955;
la mayoria de las industrias de bienes de consumo no
duradero, aument6 considerablemente su produccion
y las industrias-clave (hierro, acero y automédviles)
trabajaron a niveles muy altos, aunque més bajos que
en 1955; las ganancias de las empresas fueron algo
mejores que durante el afio anterior y las del sector
financiero (bancos, compaiiias de inversién, y com-
paiiias de seguro) llegaron al mdximo histérico; aun
la crisis agricola se suaviz6 un poco a mediados del
afio, los precios agricolas empezaron a subir y el in-
greso agricola fue mayor que en 1955 aunque bastante
mas bajo del nivel récord de 1950. En suma, segin
lo expresado muy hdbilmente por el “Economist” de
Londres 2 en diciembre, “el afio de 1956 fue un afio
muy desafortunado para los pesimistas econémicos de
EUA”

Es cierto que hasta mediados del afio hubo bas-
tante inseguridad en los circulos econémicos y no fal-

* The Economist, Londres.—"“American Survey’.—8 de
diciembre de 1956.
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taban voces pesimistas en ciertos érganos de la pren-
sa financiera, como por ejemplo, el “Journal of Com-
merce” de Nueva York. En el invierno de 1955-56, una
minoria bastante expresiva de los economistas priva-
dos esperaba que el auge terminara en la segunda mi-
tad del afio; en la primavera, después de la introduc-
cién por el Sistema de la Reserva Federal de las poli-
ticas monetarias restrictivas, esta nerviosidad se tra-
dujo en feroces ataques de los hombres de negocios
a las autoridades monetarias acusidndolas de una in-
debida y peligrosa intervencién que podia acabar con
la tendencia ascendente del ciclo econémico.?

Segun el sector ‘‘pesimista”, la economia norte-
americana ya en 1955 demostré ciertas debilidades
que durante el afio pasado pudieron traducirse en
serias dificultades. Este grupo de expertos subrayé
que: 1) la prosperidad de 1955 se debid, entre otras
causas, a una expansién muy grande de todas las cla-
ses del crédito a los consumidores, lo cual, como es
obvio, no pudo durar indefinidamente; 2) como desde
el fin de la recesién de 1953-54 los gastos de capital de
la industria representaron uno de los pilares de la ex-
pansién econémica, seria poco posible continuar por
mucho tiempo con la tasa fantéstica de tales gastos sin
crear la capacidad industrial ociosa; 3) la posicién del
sector agricola se iba empeorando desde 1950. Afortu-
nadamente, la realidad demostré que las Casandras
econémicas del principio del afio pasado,, aunque per-
fectamente logicas, no tenian razén. A pesar de que
el alto costo del dinero, desde la primavera pasada, el
maés alto desde los afios treinta, frené en cierto grado
la expansidn crediticia, los consumidores gastaron més
que en 1955 debido a los altos niveles de empleo y
tendencia ascendente del ingreso personal. Las in-
dustrias invirtieron durante 1956 en equipo y nuevas
plantas mds de lo que se calcul$ oficial y extraoficial-
mente a fines de 1955; y como ya hemos anotado,
la situacién de la agricultura se mejor6 un tanto como
consecuencia del aumento de la ayuda gubernamental
directa e indirecta (apoyo de los precios, el progra-
ma de exportacién de excedentes y el “banco de la
tierra”) y de las cosechas récord.

€3

Es dificil dar una respuesta definitiva y completa
a la pregunta ¢por qué los optimistas y no los pesi-
mistas tuvieron razén en 1956? Cualquier analisis del
comportamiento de la economia norteamericana du-
rante los doce meses pasados tiene que tomar en cuen-
ta cuando menos cuatro factores: las condiciones in-
ternas, la situacién de la economia internacional, los
factores tecnoldgicos y un factor apenas tangible, pero
importante, las actitudes sicolégicas de la sociedad
norteamericana.

? Véase “Controversia sobre'la politica monetaria en E.
U. A.—Comercio Exterior.—Junio de 1956.

Enero de 1957

Con respecto al primero, hay que recordar que
contrariamente a las promesas de la Administracién
Republicana, hechas durante la campafia electoral en
1952, los gastos del sector piblico después de un des-
censo en los dos primeros afios de la presidencia de
Eisenhower, registraron desde 1954, una tendencia
ascendente resultando que en 1956 los egresos del Go-
bierno Federal, de los gobiernos estatales y de las
municipalidades fueron en un 5% mayores que un afio
antes. Asi, el sector piblico continué soportando el
auge con toda la fuerza. En el sector privado, la inver-
sién aumenté como resultado de la continua realiza-
cién de los planes de expansién industrial a medio y
largo plazo, estimulados por el progreso tecnolégico;
los gastos de consumidores siguieron muy altos aun-
que hubo algunos cambios en su composicién, se debi-
lit6 la construccién de las viviendas y las compras de
algunos bienes de consumo duradero mientras que
aumentaron los gastos por cuenta de servicios y varios
otros.

La situacién econémica y politica fuera de E.U.A.
fue propicia para la continuacién del auge; en el con-
flicto ideolégico entre el mundo de la empresa privada
v el mundo comunista no ocurrieron ningunos cambios
de fondo que condujeran a una reduccién dréastica de
los gastos militares en E.U.A. y en los paises aliados
de E.U.A.; la economia de Europa Occidental conti-
nué sobre los niveles récord hasta la fecha de las
hostilidades en Egipto,* aunque la tasa de expansién
econémica en Gran Bretafia y Kuropa Continental
disminuyé un tanto; los paises subdesarrollados de
otros continentes continuaron sus energéticos esfuer-
zos en el campo del desarrollo, ofreciendo a los centros
industriales y especialmente a los E.U.A. amplios mer-
cados para su produccién manufacturera y, en mu-
chos casos, la agricola.

El factor tecnoldégico y las actitudes sicolégicas
fueron también favorables. Del ritmo fantastico de la
investigacion tecnolégica (los gastos para fines de in-
vestigacion industrial y militar en E.U.A. se estiman
en unos 5 mil millones de délares anuales) resulta que
tanto el equipo militar como la maquinaria industrial
se vuelven obsolescentes mds rapidamente que en
cualquier otra época. Esto asegura gastos muy altos
—independientemente de las exigencias de la situa-
cién politica mundial— del gobierno para los fines
de defensa y el flujo de la nueva inversién en bienes
de capital de parte de la industria privada. En cuanto
a las actitudes de las masas de consumidores, éstas
se basan en la creencia popular, confirmada por los
acontecimientos de la década postbélica, que el go-
bierno —sea demécrata o republicano— intervendria
con todos los medios a su disposicién en caso de re-
aparecer las dificultades deflacionarias. Por un lado,
el ciudadano norteamericano ya casi olvidé las expe-

‘ La Comisién Econémica para Europa de la_QNU, es-
tima que la economia europea registré una_ expansion de 6%
(en precios corrientes) entre enero y septiembre de 1956.
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riencias-de la gran depresién de los afios treinta y cree
con toda seriedad que debido a un papel nuevo del
gobierno tal desastre no podria repetirse; por otro
lado, el progreso tecnolégico y la creciente diversifi-
cacién de la economia crean nuevas necesidades v
nuevas expectaciones de parte del consumidor. Aqui,
la tasa de obsolescencia es no menos rapida que en el
sector militar y en la industria; un coche de modelo
1957 toma el lugar de un modelo de 1954. un televisor
de color el lugar de uno negro y blanco, un vestido
hecho de fibras “milagrosas” el de uno anteriormente
manufacturado con fibras tradicionales, etc.. .. Con el
crecimiento de los seguros de vida, de los seguros de
empleo y de fondos de pensiones, disminuye en la
sociedad norteamericana la inseguridad econémica y
el temor de que uno puede quedarse sin ningin ingre-
so en caso de una calamidad econémica nacional o una
catastrofe personal. La gente planea su futuro eco-
némico a un plazo més largo que antes, construye
nuevas casas, compra nuevos coches y otros bienes de
consumo porque los necesita o cree que los necesita,
sin investigar por su propia cuenta los barémetros
econémicos y sin tratar de analizar los pros y contras
de una controversia entre expertos sobre la posible
duracién del auge o sobre el sentido real de la evolu-
cién econémica postbélica.,

Para hacer cualquier prediccién sobre las perspec-
tivas de la economia norteamericana para el afio en
curso, hay que averiguar antes si existe la posibilidad
de algtin cambio radical en la combinacién de las con-
diciones y factores que fueron responsables del com-
portamiento satisfactorio de esa economia en los dos
dltimos afios. ,

A fines de 1956, los economistas oficiales y priva-
dos llegaron a un acuerdo casi completo, de que du-
rante el presente afio:

1) El sector piiblico gastarid todavia mis que en
1956; el presupuesto Federal para el afio fiscal 1957-
58 serd mayor que el anterior en unos 3 mil millones
de délares y los gastos de los estados y entidades mu-
nicipales crecen continuamente;

~ 2) Los gastos de los consumidores para los bienes
de consumo duradero serdn por lo menos los mismos
que en 1956 y para los bienes de consumo no dura-
dero posiblemente mayores —debido al crec.miento
demogréfico.

3) El gasto para construccién residencial conti-
nuard disminuyendo pero a una tasa decreciente;

4) La inversién industrial en equipo y nuevas
plantas aumentard una vez méds en 1957, aunque la
expansion de estos gastos serd menor que en el afio
pasado.

Para estimar los gastos del sector publico en 1957
basta leer el Mensaje sobre el Estado de la Unidn,
presentado por Eisenhower en el Congreso a princi-
pios de enero; el gobierno puso de manifiesto que
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intenta aumentar los gastos en tres categoriﬁs: para
fines militares, como resultado, entre otros, del costo
creciente del reemplazo del equipo militar obsolescen-
te, para apoyo de la agricultura y para ayuda exte-
rior. El crecimiento de los egresos piiblicos no fede-
rales, se refleja en todas las estadisticas. Kl nivel muy
alto del gasto de los consumidores para seis o mds
meses, parece asegurado por el nivel récord de em-
pleo a fines de 1956. Con respecto a los gastos de capi-
tal de la industria ya se conocen los resultados de dos
encuestas sobre los planes de hombres de negocios,
hechas independientemente a fines de 1956 por el De-
partamento de Comercio y los investigadores de Mc-
Graw Hill, la casa editorial mds grande de revistas
financieras e industriales en E.U.A, Segin estas en-
cuestas, la inversién de la industria norteamericana
serd, en 1957, 10% mayor que la de 1956, la que a su
vez fue 21% mayor que la de 1955.

La situacién internacional tampoco registra cam-
bios radicales. Los esfuerzos de desarrollo en América
Latina y Asia, contindan y el debilitamiento de la eco-
nomia europea a consecuencia del conflicto en el Me-
dio Oriente ofrece —aunque sélo a corto plazo— un
estimulo adicional para la economia norteamericana:
las exportaciones de petréleo de E.U.A. a Europa van
aumentando y la competencia de los productores euro-
peos en los mercados de ultramar tiene que disminuir.
Tampoco puede encontrarse cambios de importancia
en los llamados factores tecnolégicos y sicolégicos. En
suma, la expansion de la economia norteamericana pa-
rece estar asegurada para el afio en curso., Casi todas
las predicciones estiman que el producto nacional bru-
to llegard en 1957 a unos 435 mil millones de délares
en comparacién con 412 mil millones en 1956, To-
mando en cuenta los cambios previstos en los niveles
de los precios, esto equivaldria a un aumento en tér-
minos reales de 2 hasta 3%.

Aunque hasta mediados de enero de 1957, ningtin
economista norteamericano o extranjero de importan-
cia puso en tela de juicio las predicciones arriba des-
critas, hay —como hubo hace un afio— cierto grupo
de observadores que contintian destacando la persis-
tencia de varias debilidades en la situacién actual y
se niegan a predecir mis que la continuacién del auge
hasta mediados del afio. Este grupo “pesimista”, com-
puesto de la misma gente que esperaba las dificultades
ya en 1956, no trata de elaborar ningtn sistema de
predicciones propias, sino que subraya lo siguiente:

1) Toda la experiencia del pasado demuestra que
sigue funcionando el ciclo econémico, aunque en for-
ma menos aguda que antes de 1939;

2) La tasa de expansion de la economia estd dis-
minuyendo, en 1955 fue de unos 6%, en 1956 de 3%
y se estima en 2-3% para 1957, lo que sugiere la ter-

* La mejor exposicién de este punto de vista fue pre-
sentada por el comentarista del Journal of Commerce, de
Nueva York en el namere correspondiente al 8 de enero
actual.
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minacién relativamente pronta de la parte ascenden-
te del ciclo;

3) La expansién de 1956 se debié principalmente
al aumento fantistico de los gastos de inversién y des-
de el fin de 1955 la capacidad productiva est4 crecien-
do més rdpidamente que la demanda;

4) El auge basado en los gastos de capital nor-
malmente representa la tltima fase del auge, pues un
dia al realizarse los planes de expansién los gastos de
capital bajan y surge el problema de la capacidad
ociosa y de demasiada acumulacién de inventarios;

5) Ademas, durante toda la década postbélica, los
gastos de capital se comportaron ciclicamente —cada
tres afios de la expansion de la inversién industrial
fueron seguidos por un afio de sustancial contraccién
que coincidié con las dos dltimas recesiones —de 1949
v de 1953-54.

6) Junto con la debilidad del sector agricola y los
excesos en el campo del crédito a los consumidores,
la nueva contraccién de la inversién industrial po-
dria crear serias dificultades en los meses finales de
1957 6 en 1958.

No puede negarse que el razonamiento arriba es-
bozado es bastante l6gico, pero los argumentos pre-
sentados por la misma gente en el invierno de 1955-56
con respecto a la vulnerabilidad de la economia norte-
americana en el afio pasado fueron no menos 16gicos.

O

Todo esto no quiere decir que la economia de
E.U.A. no se enfrenta en estos momentos a ningtn
problema. Si dejamos a un lado las persistentes difi-
cultades del sector agricola, cuya recuperacién du-
rante el afio pasado fue muy limitada, el problema
més imperante es la desaparicién de la estabilidad
monetaria en 1956. Entre diciembre de 1955 y el mis-
mo mes de 1956, el costo de vida en E.U.A. aumenté
en un 3% vy hay que suponer que los niveles de pre-
cios continuardn subiendo durante los meses venide-
ros. El Presidente mismo en su tltimo Mensaje sobre
el Estado de la Unién, admitié la persistencia del pe-
ligro de la inflacién. No es facil explicar este fenéme-
no, pues las presiones inflacionarias aparecen en con-
diciones de equilibrio entre la demanda y la oferta de
los bienes y servicios, en tiempos del presupuesto Fe-
deral balanceado y a pesar de las politicas muy res-
trictivas del Sistema de la Reserva Federal.

Puede argiiirse que la estabilidad monetaria entre
1952 y 1955 fue en cierto modo artificial, pues la au-
sencia de los cambios en los indices de precios se debid
principalmente a los movimientos opuestos de los pre-
cios agricolas y los no agricolas. Una vez que los pre-
cios agricolas empezaron a subir —como fue el caso
a mediados de 1956— el equilibrio fue destruido y se
confirmé, una vez mads, la presencia en E.U.A. de una
continua propensién a la inflacién, una propensién
mas fuerte que todas las medidas monetarias y fisca-
les contraproducentes.

Parece que no hay culpables sobre los cuales pu-
diera echarse la responsabilidad por las presiones in-
flacionarias presentes. Con respecto al manejo del pre-
supuesto, la Administracién se porté en 1956 correc-
tamente. Las politicas de “dinero dificil” adoptadas
por la Junta de la Reserva Federal en abril de ese afio,
trajeron resultados tangibles: 1) las tasas de interés
aumentaron a los niveles més altos desde la crisis
bancaria en 1933, y el crédito se hizo el méas caro
del periodo postbélico; 2) la disponibilidad de crédi-
tos, especialmente para construccién de viviendas, se
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limité progresivamente; 3) el total del dinero circu-
lante se mantuvo bajo control y la circulacién mone-
taria aument6 menos rdpidamente que el producto na-
cional bruto; 4) la limitada disponibilidad de fondos
y el alto costo del dinero contrajeron seriamente las
operaciones del mercado de valores después del auge
especulativo de 1955. Sin embargo, los precios siguie-
ron aumentando.

Esta de moda entre los hombres de negocios y en
la prensa financiera norteamericana alegar que el as-
censo de los precios se debe a las demandas exageradas
de los salarios hechas por parte de las uniones de tra-
bajadores. A su vez, el trabajo organizado declara que
los industriales y comerciantes usan los aumentos de
salarios —que reflejan sélo el aumento en el costo
de vida— como un pretexto para incrementar sus ga-
nancias. Sin embargo, las estadisticas disponibles no
registran ningdn cambio en la posicién relativa en los
ingresos de los trabajadores y de las ganancias de las
empresas dentro del ingreso nacional. Esto sugeriria
que los incrementos en los salarios —como dicen los
lideres obreros— siguen generalmente el incremento
de la productividad, y que los incrementos de los pre-
cios —de acuerdo con la posicion de los industriales—
reflejan el alza de los costos reales de la produccién.
Entonces, st ni el Estado ni el sector industrial —en
la economia més industrializada en el mundo— tienen
responsabilidad por las presiones inflacionarias, seria
légico preguntar si estas presiones tienen su origen en
el sector agricola y fuera de los E.U.A. en la economia
internacional. Pero esto tampoco es cierto.

Parece que puede darse una explicacién muy in-
completa de la reaparicién de las presiones inflaciona-
rias en E.U.A., o mejor dicho, de su persistencia en la
tltima década, atrayendo la atencién a un ndmero de
cambios recientes en la estructura de la economia nor-
teamericana, tales como su muy avanzada diversifi-
cacién, el ritmo creciente del progreso tecnolégico y la
evolucién del sector financiero en E.U.A,

Segtin la observacién reciente del “Economist” de
Londres,® la economia de los E.U.A. —el pais que pro-
duce mas productos manufacturados y més alimentos
que cualquier otro pais en el mundo— no es ni una
economia estrictamente industrial ni tampoco una
economia agricola. Sélo 1a décima parte de su fuerza
de trabajo vive de la agricultura y alrededor de un
409% de las actividades industriales. A la vez, el sector
de servicios desempefia un papel cada vez méas impor-
tante en E.U.A. Como resultado, el empleo en el co-
mercio, la distribucién, el transporte y los servicios
semejantes junto con el sector publico, representan
una mitad de la ocupacién total y méds de una mitad
de la fuerza de trabajo no agricola. Los millones de
norteamericanos que viven de los servicios (emplea-
dos de los grandes almacenes, de la banca y de las
compaiiias de seguro, empleados piblicos, personal de
las gasolineras, etc.), quieren, por supuesto, wvivir
igual que los demas, de acuerdo con las normas del
actual nivel de vida norteamericano. Asi, el nivel del
salario en el sector distributivo sigue los aumentos de
los salarios industriales sin un incremento equivalen-
te de la productividad que depende muy poco en este
sector del volumen de la nueva inversién o del progre-
so técnico. Como los gastos por cuenta de servicios
consumen una parte muy considerable del presupues-
to de cada familia norteamericana, aqui puede decirse

¢ The Economist, Londres—“Inflationary Stability”’.—
8 de diciembre de 1956,
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que empieza la espiral inflacionaria: al subir los pre-
cios de los servicios, sube el costo de vida, aumentan
casi automdticamente los salarios industriales, y un
poco después los precios de los productos manufactu-
rados, aumentan a su vez los salarios en el sector dis-
tributivo y los precios de servicios, etc. El nivel de los
precios va cambiando lentamente pero sin interrup-
ci6n.

El segundo factor, el progreso tecnolédgico influye
también en el nivel de los precios. Nuevas manufactu-
ras, especialmente los bienes de consumo durable, son
més costosas que las anteriores, como consecuencia
de los gastos adicionales para fines de investigacién
y de la progresiva compleiidad de la maquinaria ne-
cesaria para producirlas, Con las crecientes expecta-
tivas de la sociedad y con su afdn para las cosas siem-
pre nuevas y ‘“mejores”, ninguna empresa industrial
puede quedarse en una posicién estdtica frente al pro-
greso de sus competidores y a los cambios en los gus-
tos del consumidor.

El nuevo modelo de coche, por ejemplo, costara
mas que el producido un afio antes, a pesar de la esta-
bilidad de los precios de las materias primas brutas.
El industrial gasté esta vez mas en el equipo de capi-
tal y en la investigacién, introdujo varias innovacio-
nes v refinamiento, tuvo aue absorber el aumento del
nivel de los precios, ocurrido durante los doce meses
anteriores y pagé posiblemente un interés mayor sobre
los fondos para las inversiones futuras. Estos procesos
continian también sin interrupcién, estimulando el
ascenso del nivel general de los precios. Los resultados
de la diversificacién de la economia y del progreso
tecnolégico son semejantes. El papel creciente del sec-
tor distributivo parece asegurar mejor la estabilidad
econémica pero siempre con alza de los vrecios. El
progreso tecnol6gico asegura el flujo continuo de la
nueva inversién industrial y sostiene el auge, pero
también estimula el ascenso de los niveles de precios.

Ultimamente, la nueva estructura financiera del
pais parece propicia a la creacién de las presiones in-
flacionarias, o mejor dicho, es desfavorable a los in-
tentos oficiales de frenar estas presiones. El funcio-
namiento del sector financiero difiere mucho del de
los tiempos de la wltima Ley Bancaria (Banking Act
of 1935). Durante la década postbélica anarecieron
o cobraron mayor fuerza varias fuentes instituciona-
les de crédito. como los fondos de nensiones, las aso-
ciaciones de ahorro, las compaiiias de seguro, ete. Es-
tos organismos operan con fondos de una magnitud
comparable a los del sistema bancario propio. Las po-
liticas monetarias del gobierno que —de acuerdo con
sus facultades legales— se concentran en la regulacién
del sistema bancario tiene muchas limitaciones, Cre-
ce en E.U.A. recientemente la realizacién de la ne-
cesidad de revisar hasta el fondo la legislacién finan-
ciera para aumentar el grado de eficiencia de las
politicas estabilizadoras del Sistema de la Reserva Fe-
deral. En enero de este afio, el Presidente Eisenhower
sugirié que se crease una comisién investigadora del
Congreso con el fin de analizar la evolucién del factor
financiero en los dltimos 20 afios y presentar las re-
comendaciones con respecto a la modernizacién de la
legislacién federal sobre la banca, el dinero y el crédi-
to. Pero el camino desde una sugerencia hasta la legis-
lacién es bastante largo. Mientras tanto, el sector
financiero continuara creando presiones inflacionarias
por su propia cuenta.

Asi, parece posible pronosticar para la economia
norteamericana en 1957 la continuacién del auge con
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las fuertes tendencias inflacionarias. Como lo anoté
recientemente un economista prominente, el Prof. P.
A. Samuelson,” la disyuntiva entre la ocupacién muy
alta y los precios estables estd plantedndose de nuevo
con una fuerza creciente. Aunque en la doctrina del
partido republicano la estabilidad de los precios tiene
prioridad antes que el empleo pleno, hay bastantes ra-
zones para creer que la presente Administraciéon no
daria ningdin paso imprudente para poner en peligro
la presente “estabilidad inflacionaria” y. por el con-
trario, usaria todas las armas del arsenal postkeyne-
siano en caso de dificultades deflacionarias,® no por
su dudoso afecto a Keynes, sino por la presién poli-
tica del electorado y de la oposicién en el Congreso.
®

Cabe terminar esta exposicién con algunas obser-
vaciones sobre las implicaciones de la posicién actual
de la economia norteamericana para nuestra region.
Desde el punto de vista de América Latina, hay que
destacar dos puntos: 1) la esperada disminucién de la
tasa de expansién de la economia de E-U.A., y. 2) las
presiones inflacionarias en ese pais. Esto puede fAcil-
mente traducirse en los meses venideros en: a) la es-
tabilizacién del volumen de las importaciones norte-
americanas de la mayoria de materias nrimas sobre
los niveles del afio pasado, y. b) un nuevo debilita-
miento de los precios internacionales de productos ba-
sicos, una vez eliminadas las distorsiones del comercio
internacional a consecuencia del conflicto en el Medio
Oriente. Como al mismo tiempo hav que tomar en
cuenta la tendencia alcista de los precios de nroductos
manufacturados. incluyendo bienes de capital, Amé-
rica Latina puede durante el afio en curso encontrarse
frente a dos acontecimientos desfavorables: la dificul-
tad de colocar nuevas adiciones a su produccién de
exportacién en el mercado de E.U.A., v el deterio-
ro de su relacién de precios de intercambio. Por su-
puesto, es posible que estos factores adversos sean
balanceados hasta cierto punto por el aumento de
la corriente de la inversién norteamericana a nues-
tra regién (las dltimas estadisticas del Departamento
de Comercio de E.U.A,, sefialan que la inversién de
capital norteamericano en el exterior aumenté duran-
te 1956 en un 10% v esperan la continuacién de esta
tendencia para 1957). Pero seria imprudente poner
toda la fe en este factor caprichosa. Por consiguiente,
cabe repetir una advertencia ya hecha hace un afo,
la principal tarea que deberidn emnrender los paises
de nuestra regién y, especialmente, los estrechamente
lisados a E.U.A,, es la de estabilizar las ganancias re-
cientemente obtenidas en el comercio internacional a
fin de prenararse para algtin deterioro de este ultimo.
La estabilizacién de las ganancias de los dGltimos afios
implica la elaboracién de noliticas internas a largo
plazo y el esfuerzo para conseguir una verdadera co-
oneracién politico-econ6mica entre los paises de la re-
gién, cuyos intereses obviamente coinciden. En este
dltimo campo, el progreso de los ultimos doce meses
fue infimo.

" “The Economics of Eisenhower.—A Symposium”.—
“The Review of Economics and Statistics” de la Universi-
dad de Harvard.—Noviembre de 1956. Volumen XXXVIII,
No. 4.

8 Véase una exposicién extremadamente instructiva a
este respecto —Grower W. Ensley (un alto funcionario del
Comité Econémico del Congreso de E. U. A)). “Economic
Consequences of Disarmament”.—The Commercial and Fi-
nancial Chronicle, Nueva York, 2 de agosto de 1956.
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