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Los llmites del capitalismo americano, ROB E RT L. 
HEILBRONER, Ed itorial Kairós, Barcelona, 1968, 
150 pp. 

Ante este ensayo del profesor Heilbroner al que dotan de reno­
vada actualidad los recientes problemas económicos de EUA, 
sería difícil no admitir que logra sorprendernos. Por sus obras 
sabíamos que era un escritor ágil, incluso la lectura de Los filó­
sofos de la vida material nos deleitó por su amenidad. Sin em­
bargo, la perspectiva que el profesor de Harvard desarrolló en 
La formación de la sociedad económica debería habernos alerta­
do para recibir este ensayo especulativo, ya que en este caso su 
pretensión es de más altos vuelos, pues la argumentación fue 
orientada a la búsqueda de los factores que generarán el cambio 
dentro del capitalismo norteamericano. 

Si bien en esta búsqueda la contemplación del mundo es he­
cha un tanto parcialmente desde ese país, también es verdad 
que la perspectiva amplia de la que partió le obligó a ubicarse 
sin inocencia en el terreno empantanado de las discusiones ideo­
lógicas. Su enfoque es meritorio porque se basa en un esfuerzo 
de síntesis más desprejuiciada que el común, ello le permitió in· 
tegrar las aportaciones aparentemente más disímbolas, que fue­
ron, desde discursos de la élite empresarial hasta algunas críticas 
de la intelectualidad de izquierda . 

La primera parte, denominada "El capitalismo americano", 
se inicia con una premisa que pretende auyentar explícitamente 
el espectro del derrumbe del sistema por una revolución ÍÍio· 
lenta. Para el autor, el capitalismo cambiará a largo plazo y 
engendrará un t ipo muy diferente de sociedad, pero esto no se 
dará en el corto plazo de un siglo. 

1 nicialmente, el autor evade las discusiones teóricas acerca 
de la definición del capitalismo y, por el contrario, se lanza a la 
caracterización del "mundo mercantil", el cual resulta más ob­
vio y comprensible al hombre medio. En este terreno, ante la 
evidencia de una tasa creciente de monopolización a partir de 
1932, el autor sostiene que desde 1955 a la fecha, "el nivel de 
concentración dentro de los mercados industriales ha disminui ­
do su marcha hasta la velocidad de avance de los glaciares". 

Los factores explicativos no son los usualmente esgrimidos 

- como la polltica ant imonopó lica- pues, en su opinton, el 
fenómeno obedece a que el hecho mismo de la diversificación 
de la oferta como medida para diluir el riesgo por parte de la 
gran empresa monopólica, la coloca en situac iones de campe· 
tencia más difíciles de enfrentar. Por otra parte, la "conten­
ción" puede también deberse a que los nuevos administradores, 
a diferencia de sus antecesores, están más preocupados por la 
estabilidad y Ja supervivencia a largo pinzo de sus empresas. 

é:stos argumentos no parecen ser defin itivos trente a las no­
ticias cotidianas de este "mundo mercantil" que nos enteran 
por ejemplo, de Ja reciente invasión mutua de mercados por 
parte de IBM y Xerox Data Systems. Sin embargo, Ja importan­
cia del tema reside en que lleva al autor al tratamiento de un 
asunto más sutil, "Ja consideración crucial de la ideología de la 
élite que dirige Ja sociedad". Posteriormente esta indagación lo 
remite a preguntarse sobre los campos de influencia de las di s­
tintas élites de Ja sociedad norteamericana. 

La incursión alrededor del tema del pod er lleva a Heilbroner 
a concluir que, pese a que Ja comunidad mercantil es sumamen­
te importante en Ja dirección de Ja poi ítica nacional, su influen­
cia y poder son ahora inferiores respecto al pasado . Aunque 
reconoce que dentro del marco actual "las perspectivas cont i­
núan apuntando a una sociedad de ambiciones estrech as y 
pequeños logros" , eso no agota la cu es tión, pues Ja ideología 
mercantil no es el "único árb itro del f ut uro". Esto Jo incita a la 
búsqueda de la viabilidad futura de una economía semimilitari ­
zada como la de Estados Unidos. 

Apdrentemenle simp lista, la pu uta mr.todo lógica segu:ua en 
la indagación de los "J(mites" del si stema, constituye en reali­
dad una aplicación de la visión histórica de Heilbroner. Por 
límites, ent iende las fronteras de cambio que pueden modificar 
la base funcional de una sociedad, de ta l modo que, al romperse 
Ja estructura de privilegio, surja un nuevo orden social. Cabe 
señalar que el uso de la imaginación de que hace gala el autor 
parece permisible ya que trata de "determinar lo que, dentro de 
todo, es posible". · 

Una vez que rebasa Ja apar ,nte invisibilidad que oculta el 
privilegio en la soc iedad norteamericana, considera que la injus­
ta distribución de la renta y Ja pobreza no son problemas insu· 
perables para la viabilidad del sistema. Lo que sí parece serlo es 
"el carácter anárquico y no planificado de la producción capita· 
li sta". Este prob lema será más grave en Ja amplia frontera en 
que Ja tecno logía interfiere con la soc iedad. Sobre ese campo el 
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mecanismo del mercado no tiene ningún control, antes bien, los 
efectos laterales o indirectos de la innovación tecnológica se 
constituyen en una fuerza destructiva, mientras que las posibili­
dades para su control racional "descienden a un mínimo". 

Tomando en cuenta esta problemática, el autor plantea - al 
igual que otros economistas, como Galbraith- la necesidad de 
un cierto tipo de planificación. Pero lo importante es que en 
este caso él va más allá, ya que desemboca en un análisis de 
probabilidades y conjeturas que abarcando la situación inter­
nacional, las guerras "limitadas", la existencia del socialismo, 
etc., se ordenan alrededor de una fuerza interna definitiva. La 
hipótesis del desarrullo tecnológico actuando como fuerza co­
rrosiva - "al igual que la economía monetaria socavó el feuda­
lismo"- exigirá la sustitución del mecanismo del mercado y el 
fin del afán de lucro . Con la esperanza de un nuevo Leitmotiv 
para el hombre en la sociedad automatizada del futuro, el autor 
cierra las puertas a la ongustia al mi smo tiempo que vuelve al 
punto de partida. - JORGE DIAZ TERAN CAPACETA. 

ENSAYOS SOBRE 
LA DEPENDENCIA EXTE RNA 
EN AM ERICA LAT INA 

La dependencia pol/tico-económica de América Lati­
na, HELIO JAGUARIBE, ALDO FERRER, MI­
GUEL S . WIONCZEK Y THEOTONIO DOS 
SANTOS, Siglo XXI Editores, S. A., México, 1969, 
302 pp. 

Este volumen, que se publica por decisión del Consejo Lati­
noamericano en Ciencias Sociales (CLACSO), contiene las po­
nencias presentadas y discutidas en la Asamblea General de ese 
organismo, que tuvo lugar en Lima, Perú, en octubre de 1968. 

En el prólogo se delimita el campo que cubren aquéllas: 
"Los ensayos contenidos en este volumen se ocupan principal ­
mente de la fenomenología internacional de los mecanismos ac­
tuales de la dependencia de la región . El ensayo de Helio 
Jaguaribe plantea una serie de opciones de poi ítica con que 
cuenta América Latina vis-a-vis el poder imperial de Estados 
Unidos. El trabajo de Aldo Ferrer se ocupa del posible conflicto 
entre los intentos de integrar las economías latinoamericanas 
para fortalecer su posición relativa frente a los países industria­
les, por un lado, y los objetivos de las grandes corporaciones 
industriales, multinacionales que operan en la región, por otro. 
Miguel S. Wionczek analiza algunos efectos de las relaciones 
financieras internacionales y, en particular, de los mecanismos 
de la ayuda económica y de las inversiones extranjeras, sobre la 
dependencia externa de América Latina . Finalmente, Theotonio 
dos Santos hace un intento de explicar la crisis de las teorías de 
desarrollo aplicadas en nuest ra parte del mundo en las dos últi­
mas décadas". 

Jaguaribe se esfuerza en la formulación de un modelo autó­
nomo susceptible de aplicación al desarrollo e integración de 
América Latina que, en contraste con la labor desempeñada en 
est e campo, con enfoque fundamentalmente económico, por los 
estudios de la CEPAL desde la década d e los 50 y los de l BID 
en la de los 60, tome en cuenta otros aspectos (po lítico, cultu­
ral y social) cuyo impacto sobre la t a rea de lograr un desarroll o 
e integración autónomos en América Latina, no se puede sosla­
yar. El modelo autónomo que Jaguaribe propone se ca ract eri za 
por acentuar la idea de "autonomía" sobre los conceptos ya 
muy manipulados de "desarrollo nacio nal" e "integrac ión lati ­
noamericana". Es decir, la autonomía a ludiría al proceso de 
adoptar decisiones sin que éstas se vean modeladas por influen­
cias exógenas. El autor enfoca su esfuerzo analítico hacia cuatro 
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problemas básicos cuya solución reclama la construcción del 
modelo: 1) actuales tendencias estructurales de América Latina; 
2) cuadro de las alternativas latinoamericanas; 3) alternativa de 
la dependencia, y 4) la alternativa de la autonomía. 

Los análisis hasta aquí efectuados, en torno a los problemas 
estructurales de la región latinoamericana, han permitido obser­
var la existencia de tres aspectos perfectamente claros: el estan­
camiento económico, polftico, social y cultural; la marginalidad, 
con tres facetas, marginalidad ascendente, frente a las regiones y 
países más avanzados del mundo, marginalidad creciente en el 
área de países de menor desarrollo y marginalidad en la totalidad 
de los países de la zona, de los sectores primarios y de la mayor 
parte del terciario (en que se ubican los dos tercios de la pobla­
ción total); y, la desnacionalización, con una triple caracte­
rística: la que se efectúa en los sectores estratégicos de la eco­
nomía, y que asume varias formas que propician la transferencia 
del control de dichos sectores a grandes empresas multina­
cionales; la cultural, que se manifiesta en una dependencia cien­
tífico-tecnológica, ascendente y acumulativa, respecto a países 
altamente desarrollados, y la político-militar, cuya expresión es 
el progresivo control de los países latinoamericanos por la hege­
monía de las grandes potencias. 

Al referirse al proceso de desnacionalización que tiene lugar 
en algunos países de América Latina, Jaguaribe señala: "Pasó 
así el liderazgo industrial al capital extranjero, en primer lugar 
y, en segundo lugar, al sector público que en toda América La­
tina se aferra a la concepción de que su intervención en la eco­
nomía tiene carácter subsidiario y sustitutivo de la iniciativa pri­
vada. Tal posición invalida el propósito mismo que se encuentra 
en el origen de la intervención económica del Estado, de supe­
rar las limitaciones del mercado, dejándolo a ellas sometido". 

Por su parte, Aldo Ferrer se propone definir el significado 
del nivel logrado por la integración latinoamericana y determi­
nar el papel que las corporaciones internacionales desempeñan 
en el seno de aquélla. El análisis pone el acento sobre las indus­
trias básicas, que forman el eje de todo el proceso integracio­
nista. Al referirse al efecto de las corporaciones internacionales, 
señala que cada una "puede disponer de una estrategia global en 
sus operaciones en escala latinoamericana y de los cauces finan­
cieros y comerciales que le permiten aprovechar las ventajas de 
la integración en mucha mayor medida que las empresas de 
cada país latinoamericano. La debilidad de éstas se acrecienta 
en el contexto del mercado regional". 

Ferrer subraya el peligro de que la estrategia de las incorpo­
raciones nacionales cree obstáculos para la realización de la 
expansión del comercio intrarregional de manufacturas y el 
desarrollo interno de los países componentes del sistema de 
integración. Esto implica la necesidad de determinar si cada país 
cuenta con la capacidad y el poder adecuados para fij ar el rum­
bo de su desarrollo o si las decisiones pertinentes conectadas 
con el desarrollo de los principales sectores industriales habrán 
de emanar de otros centros que se localizan fu era d e las fronte­
ras del país en cuestión. 

Lo anterior significa, según el tema que brevemente se 
comenta, que deben varia r las modalidades operativas que carac­
teri zaban el nacionalismo en la et apa de política de sustit ución 
de importaciones, ya que deben dar luga r a una nueva fase q ue 
permita fortal ecer la incorporac ión ext erna, dentro del marco 
de interdepe ndencia que implica el proceso tecno lógico, persi­
guiend o dos met as fundam enta les: asegurar la expans ión econó­
mica interna y su perar la situació n de de pend encia. 

Hay un aspecto part icul arme nte importante que el investiga­
dor señala: "La liberac ión del comercio int ral atinoamerica no y 
la conex ión de l espacio físico const ituyen parte fund a mental de 
todo proceso de integración regiona l. S in embargo, limitada a 
esos dos aspectos, la integració n puede serv ir tanto a un desa­
rrollo independiente como a uno dependi ente. En ausenc ia de 



418 
otros elementos de acción y orientación, las corporaciones inter­
nacionales serían las principales beneficiarias de la liberación del 
comercio regional y la integración del espacio físico. Su posi­
ción dominante en los sectores industriales de base del área y 
en su comercio sería incontrastable en corto tiempo". 

En el ensayo denominado: "El endeudamiento público ex­
terno y los cambios sectoriales en la inversión privada extranjera 
de América Latina", Miguel S. Wionczek indica que, no obstan­
te que su estudio sólo considera los pasivos externos del sector 
público y no los pasivos externos que las economías de América 
Latina en su conjunto, se puede afirmar que se acentúa la 
dependencia de la zona respecto de los centros financieros mun­
diales. Además, debe señalarse que una gran proporción del 
endeudamiento de los países de América Latina se ha utilizado 
"como sustituto de las reformas estructurales internas". 

Es muy interesante el fenómeno, destacado por Wionczek, 
del desplazamiento de la inversión norteamericana, de los secto­
res primarios tradicionales, hacia la industria manufacturera, el 
comercio y los servicios, que en los últimos años ha sido muy 
veloz. En los últimos diez años, en el sector industrial la inver­
sión estadounidense pasó de 1 250 a 3 075 millones de dólares; 
en el comercio, subió de 350 a 1 150 millones de dólares, y en 
el sector de la intermediación financiera, de 300 a 800 millones 
de dólares. Después de 1960 se pudo observar una aceleración 
de este proceso en la industria, el comercio y la banca; la inver­
sión norteamericana muestra particular dinamismo en el sector 
industrial en Argentina, Centroamérica, Colombia y México, en 
las actividades comerciales de Brasil, Centroamérica y Vene­
zuela, y en los servicios financieros de todo el ámbito lati­
noamericano, con excepción de México. 

Del análisis realizado por el autor se desprende que la 
dependencia financiera de América Latina se ha intensificado en 
la últ ima década. Durante ese lapso, el producto nacional de tal 
región subió en cerca de 60 por ciento, los pasivos externos de 
América Latina (la deuda pública y la inversión directa extran­
jera) crecieron, según una estimación muy conservadora, en alre­
dedor de 125 por ciento, de 10 000 a 22 500 millones de dóla­
res, sin considerar las deudas a corto plazo del sector público, el 
endeudamiento comercial del sector privado y las inversiones 
privadas de países extracontinentales. Tales pasivos implicaron 
un servicio que creció, durante el mismo lapso, de 1 300 a 
3 200 millones de dólares, y ya para 1966, tales servicios se 
cifraban en cerca del 25 por ciento de los ingresos en cuenta 
corriente de América Latina. 

Finalmente, Wionczek expresa que "mientras que el endeu­
damiento público externo se utiliza como ~ustituto de las refor­
mas internas por parte del Estado, se pone en manos de la in­
versión privada extranjera la tarea de modernizar los sectores 
privados y se espera que el capital extranjero, a cambio de ele· 
vadas utilidades, acepte las reglas de juego que rigen el interés 
nacional". Visto así el problema, el autor considera muy difícil, 
por lo menos a corto plazo, que se puedan cumpli r los postula­
dos nacionalistas que persiguen atenuar el grado de dependencia 
financiera externa a que se halla sujeta América Latina.-HI PO ­
LITO CAMACHO CAMACHO . 

POSICION EXPORTADORA DE 
LOS PAISES EN DESARROLLO 

La experiencia de los países en desarrollo en materia 
de exportaciones, BAREND A. DE VRI ES, Ed itoria l 
Tecnos, Madrid, 1969, 65 pp. y cuadros. 

La expansión dinámica de las ex portaciones, particularmente las 
de productos manufacturados, es una preocupación creciente de 

biblios ra fía 

los países en desarrollo, que ven en ella un poderoso factor esti­
mulante de la actividad económica, al lado del elemento funda­
mental para el desarrollo: la inversión productiva. 

Ahora bien, dienen estos países razón cuando otorgan al 
incremento de las exportaciones, en especial de bienes indus­
triales, tal importancia?, y, además, lcuáles son los argumentos 
que justifican tal apreciación? La respuesta afirmativa· invoca el 
hecho de que el desarrollo económico es un proceso actual que 
requiere el ce; 11,urso de los bienes y conocimientos de origen 
extranjero de los que, por definición, se carece y, por necesi­
dad, hay que adquirir en el exterior; en consecuencia, se plantea 
el problema de conseguir las divisas para financiar las importa­
ciones mínimas que así se imponen. Como hasta ahora la forma 
más perdurable y segura de obtener esas divisas, dadas las difi­
cultades potenciales inherentes a los préstamos externos y a la 
venta de servicios internos (turismo), es la venta de mercandas 
al exterior, las exportaciones mercantiles han adquirido así la 
importancia que se les atribuye. Además, teniendo en cuenta 
que los productos manufacturados contienen un mayor valor 
agregado, que su producción significa, integralmente y a media­
no plazo, más ocupación de mano de obra y mayor generación 
de ingresos en el país exportador, y que sus demandas experi­
mentan menos fluctuaciones, es que se busca que ellos partici­
pen en un porcentaje cada vez más alto del total de exportacio­
nes. 

Sin embargo, existen diferencias importantes en la evolución 
de las exportaciones de los países en desarrollo, pues mientras 
unos han logrado mayores participaciones en los mercados mun­
diales de productos básicos o sus exportaciones de manufacturas 
han crecido más que el promedio, otros han experimentado las 
graves situaciones contrarias. El objeto del libro de De Vries es 
analizar precisamente estas diferencias. 

Al efecto, con base en su propia clasificación de las exporta­
ciones en "principales" y "secundarias", y mediante un comple­
jo análisis estadístico comparativo de los períodos 1950-53 y 
1960-63, el autor examina los resultados alcanzados en la mate­
ria por 29 países en desarrollo 1, tratando de lograr generalizacio­
nes válidas sobre el porqué de las diferencias observadas en la evo­
lución de sus exportaciones. 

A De Vries le interesan funda mentalmente las condiciones 
de producción en los países exportadores, que son las que de­
terminan su oferta de exportaciones así como la estructura de 
éstas, y hace a un lado totalmente la discusión sobre los proble­
mas de la demanda de dichas exportaciones. Centra su análisis, 
entonces, en las políticas específicas de cada uno de los 29 paí­
ses en relación a su desenvolvimi ento económico - orientado 
hacia adentro o hacia el exterior- reflejadas en la evolución de 
algunas variables básicas sobre las finanzas y la asignación de re­
cursos. Tales variables son la producción agrícola y la manufac­
turera, los índ ices de precios internos y el producto interno 
bruto. Además, De Vries examina otra variable de suma impor­
t anc ia para él: la "posición comercial" de cada uno de los 29 
países en el mercado internacional, entendida como el grado en 
que participan sus exportaciones píincipales en los mercddos 
mundiales, ponderado estadísticamente por la importancia de 
ellas en las exportaciones totales de cada país. 

Con todos estos elementos De Vries concluye que: 
a] Entre menos fuerte es la posic ió n comercial de un país 

en el mercado internac ional , es decir , cuanto menos participa­
ción tenga en los mercados mundial es de productos básicos, más 
posibilidades tiene de incrementar sus exportaciones. No obstan­
te, afirma, esta sit uación probablemente no prevalecerá en el fu­
turo, en especial "cuando el mercado se estabil ice por medio de 

1 Todos los países no insulares de América Latina y Jamaica, excepto 
Guyana y Venezuela ; la República Arabe Unida, Etiopía y Nigeria; Gre­
cia y Turquía; India , Paquistán , Formosa , Tailandia, Federación Malaya, 
Fi lipinas y Ceilán . 
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un convenio internacional [pues entonces] cabe abrigar la espe­
ranza de que las participaciones en él se modifiquen en favor de 
los productores cuyos costos sean más bajos" y no en favor de 
los que tengan participaciones más pequeñas. 

b] En todos los casos, las exportaciones secundarias son las 
que han contribuido más acentuadamente al desarrollo de las 
exportaciones de los 29 países. Su crecimiento va acompañado, 
además, de los mayores incrementos en las exportaciones princi­
pales. 

c] Los países que gozaron de una relativa estabilidad de pre­
cios tuvieron mayores incrementos en las exportaciones que 
aquéllos con inflación. En especial, es notable en este caso el 
crecimiento de las exportaciones secundarias. No obstante, la 
mejor evolución de las exportaciones principales tuvo que ver 
más con la débil posición comercial a principios del período 
que con la estabilidad de los precios. 

d] El crecimiento de la producción agrícola tiene un efecto 
benéfico sobre el incremento de las exportaciones principales y 
secundarias, y los aumentos en la producción manufacturera in­
ciden favorablemente sobre las exportaciones secundarias: "Los 
datos no indican que el crecimiento de la producción manufac­
turera haya tenido un efecto perjudicial en el desenvolvimiento 
de las exportaciones". 

En la última parte de su análisis, De Vries examina las ca­
racterísticas estructurales básicas que determinan el éxito de las 
medidas de fomento de las exportaciones y de la propia política 
de desarrollo, ya sea que ésta se oriente hacia el exterior o ha­
cia el mercado interno. Señala que una industrialización orienta­
da hacia el interior tendrá mejores perspectivas si se logran ob­
tener las economías internas y externas suficientes para com­
pensar la diversificación de inversiones que significa el proceso, 
ya que la industrialización así emprendida tiene que realizarse 
en un frente amplio, trabajando en principio a un bajo nivel de 
eficiencia y de competitividad externa. Las características es­
tructurales básicas quedan representadas para De Vries en la 
amplitud del mercado interno y en el índice de la posición 
comercial externa de cada país. Al interrelacionarlas es posible 
clasificar a los 29 países en estudio de acuerdo con el grado en 
que se ajustan a ellas. Se presentan así cuatro grupos de países 
con diferentes perspectivas de desarrollo : 

a] países con un mercado interno reducido y escasa partici­
pación en el comercio mundial de productos básicos. Conviene 
a estos países proyectarse hacia el exterior, ya que su mercado 
propio les impide una integración interna; 

b] aquellos países que están en una situación relativa más 
desventajosa y que tendrán más obstáculos a su desarrol.lo, ya 
que sus perspectivas de incrementar las exportaciones son redu­
cidas pues es alta su participación en los mercados mundiales y, 
por otra parte, su pequeño mercado interno no soporta una 
industrialización con base en él; 

c] países con un mercado interno amplio y fuerte posición 
comercial externa. En este caso, la mejor política de desarrollo 
es la que oriente éste hacia el interior, y 

d] países "afortunados", con un mercado grande y una par­
ticipación pequeña en los intercambios mundiales de productos 
básicos. Estos países pueden optar entre la expansión de sus ex­
portaciones o la intergación interna, o bien una combinación 
óptima de ambas. Según el autor, México se encuentra actual­
mente en esta coyuntura. 

Los comentarios que suscita la obra de De Vries tienen un 
carácter ambivalente. En primer lugar, el análisis que realiza es 
bastante sugestivo por la diversidad de ideas y situaciones que 
plantea. Desde luego, una aportación positiva es la de considerar 
que son las propias características estructurales de los países las 
que determinan fundamentalmente la evolución de sus exporta­
ciones y, entonces, hay que buscar resolver los problemas de 
ellas dentro de los propios países. No obstante, es evidente tam-
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bién que los obstáculos en la demanda de exportaciones juegan 
en la actualidad un papel determinante para muchos países, por 
lo que un análisis global tendrá que tomarlos en cuenta. 

Asimismo, y como el autor reconoce, habría que estudiar 
otros factores que influyen en las políticas de desarrollo, tales 
como el comportamiento de los ingresos por turismo en algunos 
países y -mucho más fundamental, creemos- la influencia es­
pecífica del avance tecnológico sobre las exportaciones y sobre 
el desarrollo. 

Por otro lado, y no pronunciándose sobre la evidente difi­
cultad de obtener informaciones estadísticas suficientes y homo­
géneas, aun para una entidad tan poderosa como el Banco Mun­
dial, quedan ciertas dudas acerca de si los indicadores que usa 
De Vries son los necesarios y suficientes para explicar un com­
portamiento dado en algún país y, de otra parte, si las conclu­
siones mismas necesitan de un análisis estadístico tan elaborado 
para apoyarlas. Es evidente también la confusión que causa la 
clasificación de las exportaciones en "principales" y "secunda­
rias" pues, además de que las primeras incluyen algunos produc­
tos manufacturados, las secundarias se integran por manufac­
turas y una gran diversidad de artículos básicos, que si bien 
individualmente para cada país no tienen importancia, en con­
junto, para ese mismo país, sí pueden alcanzarla.- JUAN JOSE 
HUERTA. 

INTERMEDIACION FINANCIERA 
PARA EL DESARROLLO 

Las sociedades de inversión: panorama internacional, 
el caso de México, ALFREDO LAGUNI LLA IÑA­
R R ITU, Fondo de 1 nversiones Rentables Mexicanas, 
S. A., México, 1969, 175 pp. 

El autor, destacado colaborador de Comercio Exterior, con lar­
gos años de experiencia como funcionario bancario, profesor de 
la Escuela Superior de Economía del 1 nstituto Politécnico Na­
cional, del Tecnológico Autónomo de México y de otras entida­
des docentes, destaca la importancia del tema que analiza en su 
libro, señalando que la "sociedad de inversión" es el sistema en 
donde se cruzan los problemas y las soluciones del ahorro mul­
tiplicador con el financiamiento óptimo de las empresas, y que 
si bien es cierto que uno de nuestros problemas consiste en la 
acumulación de capital, también lo es que en la actualicad no se 
cuenta en América Latina con instrumentos o sistemas de aho­
rro que permitan la maximización de beneficios, siendo justo 
decir, además, que si numerosas empresas latinoamericanas vie­
nen logrando crecimientos impresionantes, gran número de ellas 
operan aún con una precaria estructura financiera, sufriendo por 
lo general de descapitalización. Para hacer frente a problemas 
tan complejos, Lagunilla se muestra partidario de la "sociedad 
de inversión" y se funda, para ello, especialmente en la expe­
riencia japonesa, país que, como es sabido, ha alcanzado su 
auge industrial mediante un paralelo desarrollo de su mercado 
de capital, primordialmente accionario, haciendo uso de socieda­
des de inversión. 

Refiriéndose al ahorrador , al inversionista , afirma que en 
nuestra región es esca lofriante percatarnos de la volatilidad del 
capital rea l que sufre la mayoría de tales inversionistas debido a 
tenerlo invertido en instrumentos de renta fija, los cuales, más 
que instrumentos, son cuentas bancarias a la vista con interés, 
en los más de los casos. La sociedad de inversión, a su juicio, 
con base en el ejemplo de países altamente desarrollados, resuel­
ve el problema de los pequeños, de los medianos y de los gran-
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des invers io nistas: a los primeros les hace posible una "forma­
ción" de capital; a los segundos, les conduce a un incremento 
del capital ya formado, y a los terceros les facilita un cómodo 
manejo y sana conservación del poder adquisitivo real de su 
capital; y a todos ellos sendos crecimientos, tanto del valor del 
mismo capital inicialmente invertido como de su tasa de rendi ­
miento. 

Las sociedades de inversión, por tanto, están en condiciones 
de adaptarse a las inclinaciones de los ahorradores que prefieren 
los títulos de renta fija o las acciones u otras combinaciones 
entre carteras diversificadas que administran ambas rentas. 

Por mediación de las sociedades de inversión, cada una de 
las variedades de ahorradores puede e legir: 1) volver a la liqui­
dez y recuperar su inversión bajo ciertas circunstancias; 2) man­
tener su inversión en forma versáti l o acumulativa; 3) conseguir 
que su capital se defienda con la mayor eficac ia posible frente a 
las fluctuaciones del poder adquisitivo del dinero, y 4) obtener 
una rentabilidad razonable de su capital, según la situación del 
mercado y de los negocios. 

El libro se divide en diez capítulos: en el primero, el autor 
trata de la banca de inversión, desde sus orígenes, y alude a la 
organización y funcionamiento de las diversas facetas que la in­
tegran; en el segundo, se refiere a las sociedades de inversión, 
actividades que tuvieron su antecedente en Holanda, a fines del 
siglo XVIII, como administradoras de valores, pero que inicia­
ron su funcionamiento, con la estructura de tales sociedades de 
inversión, en Bélgica, hacia 1822. Dedica el capítulo tercero a 
examinar el funcionamiento de dichas sociedades en Estados 
Unidos; analiza los llamados "fondos mutuos abiertos", las so­
c iedades de inversión "cerradas" y las sociedades, de iniciación 
reciente, "tondos de tondos", cuya cartera está constituida prin­
cipa lmente por certificados de participación y acciones de otras 
sociedades de inversión de a lto renombre, e inclusive acciones 
de compañías gestoras, y que ofrecen sus planes de inversión 
por todo el mundo. El capítulo cuarto trata de la extensión 
mundia l de las soc iedades de inversión_ El quinto de las socieda­
des de inversión y de los mercados bursátiles. El sexto se titula 
"objetivos, motivaciones y opernciones". El séptimo "propagan­
da e información". El octavo "legislaciones y contabilización". 
El noveno "las sociedades de inversión en México" y e l décimo 
"críticas y nuevos métodos"_ 

La tesis sustentada por Lagunilla tiende a poner de relieve 
que no se trata de suponer que todos los fondos de inversión, 
situados en países pequeños con número mínimo de inversionis­
tas propios, presentan escasas formas de confianza, sino que se 
hace difícil distinguir los fondos que cuidan el crédit o de sus 
accio nistas de aquellos otros que son negligentes o demasiado 
aventurados en este punto. Por otro lado, se hace igualmente 
difícil que los accionistas dispersos por el mundo ejerzan una 
vigilancia per iódica y regl amentaria sobre las asamb leas de accio­
nistas, así como no pueden ll evar cuenta de las carteras que 
const ituyen el negocio de la inversió n diversifi cada ent re varios 
países. En este caso se encuentran los acc ionistas dispersos de 
"tondos de invers ión para crecimiento" domiciliados en el ex­
tranjero, a la hora d e ejercer su control entre la direcció'n que 
se ll eva a l fij ar las valuac iones y disponer o e li minar valores de 
cartera fuera de bolsa. Al hablar de las soc iedades de inversión 
en México, el autor seña la q ue, en casos concretos, se ha hecho 
difíc il poder acudir por vía legal a los tribuna les de los países 
que ejercen vig ilancia sobre sus fo ndos de inversión locales en 
relación con e l posible incumplimiento del respectivo co ntrato 
de inversión_ 

Afirma que otro aspecto que debe ser objeto de atención 
cuando se habla de sociedades de inversión del tipo que nos 
ocupa, es el relat ivo al sistema de "leverage" o palanca, median­
te e l cua l una sociedad de inversión toma recursos en préstamo 
con la mira de aumentar su cartera de valores y poder conceder 
por esta vía un mayor rendimiento a sus accionistas. La gran 
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depresión de los años treinta demostró, y el sentido común 
enseña, que los pasivos así obtenidos son fijos mi entras carecen 
de esta condición los valores bursátiles del activo. Es decir, 
dado el supuesto de que las bolsas bajen sus cotizaciones, no 
por eso la sociedad de inversión podría siempre ajustar en for­
ma proporcional sus pasivos; de donde ha venido e l descrédito 
en muchos casos de los fondos que toman prestado por aumen­
tar espectacu larmente su cartera, sin medir con precisión las 
consecuencias de _:·_..J poi ítica que ha resultado imprecisa. Y el 
hecho de que los fondos cerrados puedan - donde son autoriza­
dos para ello- realizar operaciones pasivas con los fines indica­
dos, tampoco explica el origen del problema: éste se encuentra 
en el desconocimiento que por lo general tienen nuestros inver­
sionistas en cuestiones cuya información es incompleta o ten­
denciosa. 

El problema de las sociedades de inversión extranjeras po­
dría resolverse en parte cuando los recursos flotados en nuestro 
medio pudieran invertirse también en nuestro mercado bursátil 
y/o libre; pero las conversaciones ocasionales que han tenido 
lugar en los últimos tiempos no han comenzado a dar resu ltados 
prácticos. 

Como se puede apreciar por lo que antecede, el profesor La­
gunilla ofrece en su obra no só lo un panorama histórico de las 
sociedades de inversión, sino un profundo estudio del sistema, 
hecho con espíritu crítico, subrayando aciertos y marcando ca­
rencias que pueden subsanarse. Su trabajo es guía imparcial para 
los interesados en tema de tan acusada importancia.-ALFONSO 
AYENSA. 

BIBLIOGRAFIA DE PUBLICACIONES 
EXTRANJERAS SOBRE MEXICO 

México en el siglo XX: Bibliografía política y social 
de publicaciones extranjeras: 1900-1969, CHARLES 
W. JOHNSON, UNAM, Instituto de Investigaciones 
Sociales, México, 1969, x+ 435 pp. 

Esta útil bibliografía sobre lo que se ha escrito sobre México en 
el extranjero, en asuntos socioeconómicos y poHticos, desde 
1900 a 1969, año en que e l autor termina su trabajo, cuenta 
con más de 2 600 fichas. 

Se recogen fichas de li bros, artículos de rev ista , publica­
ciones gubernamentales, folletos, tesis de maestría y doctorado, 
artículos especializados, folletos e investigaciones en proceso, 
que se han escrito sobre Méx ico por autores extranjeros. Se in­
cluyen también obras de autores mex icanos traducidas para el 
mundo de fuera. 

Est a bibliografía está div idida por temas, dentro de dos ca­
pítulos fundamentales a ludidos, lo social y lo poHtico: al prime­
ro se dest inan 21 temas y al segundo otros 2 1. 

Las fuentes primordiales han sido las pu b licac iones de la 
UNESCO en la mater ia; también las muy buenas que hay en 
idioma inglés. Las lenguas en que han aparecido las obras inc lui­
das so n: francés, inglés, ruso, alemán, portugués, italiano, ho lan­
dés, lenguas escandinavas, etc. Posiblemente el trabajo hu b iera 
quedado más compl eto, de haberse consu ltado fuentes alemanas 
y de los países eslavos; pero en li bros ta n extensos suele haber 
omisiones sensibles. En su mayoría, las obras no han sido tradu­
cidas a l caste llano. 

El mérito singular de esta obra es que abre brecha, por ser 
primera en su género . Dará vastos hor izontes a los investiga­
dores y estimulará el intercamb io cultura l entre México y el 
extranjero. Además, estimulará a nuestros editores para que 
m anden tra d ucir pronto libros extranj eros sobre nuestro 
país. - LUI S CORDOVA. 


