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LA ECONOMIA MUNDIAL:
BREVES COMENTARIOS

Por Jesis SiLvAa-HERZOG F.
ECONOMISTA MEXICANO

A PRINCIPIOS DE 1988, las perspectivas de la economia mundial
no son favorables. Nos encontramos ante una situacién en
que prevalecen grandes desequilibrios entre los principales actores
del acontecer econdémico en el mundo: enorme déficit en los Es-
tados Unidos y enorme superdvit en Japon y, en menor medida,
en Alemania Occidental, Corea y Taiwan. Estados Unidos, el lider
occidental, se ha convertido en el principal deudor del mundo,
con una deuda externa cercana a la mitad de un trillon de délares;
Japén, por su parte, es el principal acreedor, con un saldo de
500 000 millones de ddlares. Los tipos de cambio han fluctuado
mids y en periodos més cortos que nunca antes. La dramatica caida
de octubre en los mercados bursitiles de la mayoria de los paises
industriales y en desarrollo ha afectado las perspectivas econémi-
cas globales. La confianza —ademas de la repercusion considera-
ble en el producto interno (superior al 15% hasta principios de
diciembre)— ha sido afectada. Los riesgos de una recesién mun-
dial, o de menores ritmos de crecimiento, no parecen muy lejanos.

Una parte importante de los actuales desequilibrios deriva de
la ignorancia de los principales paises industriales respecto de las
consecuencias internacionales de sus politicas internas, en un mun-
do cada vez mis interdependiente. Ademis, la coordinacién inter-
nacional de politicas econdmicas fundamentales no deja de ser to-
davia, a pesar de algunos esfuerzos recientes, un asunto casi reto-
rico, sin logros trascendentes.

Cinco elementos caracterizan, a mi juicio, la situacién actual
y su evolucién en los proximos meses:

1. La devaluacién del délar

2. El proteccionismo comercial

3. El fracaso de los Estados Unidos en reducir su déficit en
las finanzas publicas
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4. Las dificultades de los paises distintos a los Estados Unidos
para actuar como ‘'locomotoras” del desarrollo mundial, y

5. El problema de la deuda externa del Tercer Mundo, en es-
pecial de América Latina.

1. La devdluacién del délar

No existe la menor duda de que el délar permanecié sobreva-
luado durante un buen nimero de afios en el pasado reciente. Esta
sobrevaluacion —que las autoridades norteamericanas censuran
tanto en el caso de los paises en desarrollo— contribuy6 al enorme
déficit comercial de los Estados Unidos, superior a 150 000 millo-
nes de dolares. Volvi6 caras las exportaciones norteamericanas y
muy atractivas las compras del exterior.

El problema ha podido subsistir sin provocar, hasta ahora, ma-
yores dificultades debido al financiamiento enorme que el resto
del mundo ha proporcionado al consumidor americano. Pero esto
representa una situacién que no puede continuar de modo indefi-
nido. Hasta los Estados Unidos no pueden vivir mucho tiempo
gastando mds de lo que tienen o importando mas de lo que expor-
tan. Es mas, hay indicios claros de que se ha iniciado ya un mo-
vimiento de salida de capitales privados de los Estados Unidos
hacia otros centros financieros, parcialmente compensado por flu-
jos de recursos procedentes de autoridades monetarias ce otros
paises. El movimiento se ha agudizado después de la caida en los
mercados bursatiles de mediados del mes de octubre de 1987.

La devaluacién del dolar frente al yen japonés y al marco ale-
man, principalmente, ha tenido ya un efecto positivo en la ba-
lanza comercial. Sin embargo, el déficit entre lo que Estados Uni-
dos vende y lo que compra es todavia demasiado alto y, en au-
sencia de otras medidas poco probables en el drea de las finanzas
gubernamentales, no podri reducirse en la medida necesaria para
evitar nuevos ajustes en la paridad. Es posible que en los préximos
meses el dolar baje todavia alrededor de un 10% adicional, con
lo que contribuird a provocar un mayor ritmo de inflacién en la
economia norteamericana,

De manera consecuente, y con ¢l propdsito de retener el ahorro
externo y atraer, en lo posible, nuevas entradas de fondos, es muy
probable que la tasa de interés mantenga la tendencia alcista que
mostrd a principios del afio anterior. Sin embargo, los riesgos de
una nueva recesién o menores ritmos de crecimiento, cuyo inicio
puede ser anterior que los prondsticos, pueden inhibir la politica
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de tasas de interés y provocar un apoyo mayor en los movimientos
del tipo de cambio.

2. Proteccionismo

L s corsientes proteccionistas de los Gltimos afios seguramente
se verdn intensificadas ante la persistencia del alto déficit comer-
cial de los Estados Unidos. Es mas, probablemente el Congreso de
ese pais se hard mis agrestvo si los esfuerzos por reducirlo no
tienen un resultado positivo apreciable en el corto plazo. El pro-
blema se ha convertido en bandera politica y recibird, cada vez
mis, un tratamiento como tal.

No deja de ser paraddjico que hoy nos encontremos en un
mundo con amplia libertad para el movimiento de capitales pero
con restricciones crecientes en el intercambio de mercancias. La si-
tuacion es muy distinta de la imperante al final de la Segunda Gue-
rra Mundial.

Las barreras proteccionistas —siempre inconvenientes, pero hoy
mis que nunca— dificultardn el incremento necesario de las ex-
portaciones latinoamericanas, Gnica via real y efectiva para reto-
mar el camino del crecimiento.

3. El déficit priblico en los Estados Unidos

EL meollo de los problemas de la economia norteamericana, y
de muchos de la economia mundial, se encuentra en el alto déficit
gubernamental de los Estados Unidos. A pesar de los compromi-
sos politicos es poco lo que se ha logrado. Los acuerdos recientes
entre el Gobierno y el Congreso tienen mucho de escenografia.
Ademds, resulta paradéjico pregonar a otros lo que uno ha sido
incapaz de lograr.

La sociedad americana ha estado viviendo en los ltimos afos
por encima de sus propios medios. Invierte més de lo que ahorra,
gasta por encima de sus ingresos y compra al exterior en exceso
en comparacién con lo que coloca en los mercados mundiales.
Como muchos otros en otros tiempos. Pero ésa es una situacion
insostenible, aun para los Estados Unidos.

En caso de que el déficit piblico no se reduzca de modo sig-
nificativo —cosa bastante probable— no sera posible abatir el dé-
ficit comercial; la modificacién en la paridad cambiaria o el mo-
desto impulso de otras economias industriales no tienen las mis-
mas posibilidades efectivas sobre la balanza comercial que una re-
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duccién en el déficit del gobierno. Ademds, para financiar el ex-
cedente del gasto sobre el ingreso serd necesario elevar la tasa de
interés, con el consiguiente efecto recesivo en la inversion privada,
en la actividad econémica y en el problema de la deuda de los
paises en desarrollo.

Una mayor participaciéon de los paises europeos en los gastos
de defensa en el continente y en el Medio Oriente podria tener
un efecto significativo en el déficit gubernamental de los Estados
Unidos. Las conversaciones politicas de alto nivel realizadas re-
cientemente entre el Departamento de Estado, la Unién Soviética
y los paises europeos, asi como la reciente reunién entre Reagan
y Gorbachov, pueden contemplarse desde esta perspectiva.

4. El impulso de las otras economias industriales

Los ultimos meses han sido testigos de un esfuerzo sistematico
por parte de las autoridades norteamericanas para lograr una ma-
yor participacion de las otras economias industriales —principal-
mente, Alemania y Japén— en el estimulo de la economia mun-
dial. Sin embargo, hasta ahora la reaccién, a pesar de los recientes
esfuerzos de ambos paises, ha sido de resistencia para asumir ese
parel de “locomotoras”. El riesgo de caer en la inflacion ha pre-
valecido sobre la necesidad de estimular un mayor crecimiento
en sus economias, Cabe destacar en este proceso una tendencia ha-
cia el bilateralismo, cuyo ejemplo mis claro se encuentra en las
conversaciones entre Estados Unidos y Japon. De hecho, se ha
fermado un Grupo de Dos.

En este terreno, la decision del gobierno japonés de apoyar su
crecimiento no tanto en las exportaciones sino en el impulso de
la demanda interna constituye un paso importante. In el mismo
sentido se debe interpretar el ofrecimiento de incrementar su apo-
yo financiero a América Latina en una suma de alrededor de
30 000 millones de dolares en un plazo de tres afios y a través,
principalmente, de los organismos multilaterales. En esencia, se
trata de compensar sus elevados saldos positivos en la balanza
comercial mediante movimientos en la cuenta de capital; con ello,
la presion politica de los Estados Unidos tendrd que reducirse. Sin
embargo, la forma de llevar a cabo esta transferencia adicional no
esta suficientemente clara.
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5. La deuda del Tercer Mundo

Hov prevalece la nocién de que el problema de la deuda exter-
na del Tercer Mundo puede seguirse manejando dentro de la es-
trategia seguida hasta ahora sin provocar problemas mayusculos
en la economia mundial. Sin embargo, esa posicion se basa en su-
puestos optimistas relativos al comportamiento de la actividad eco-
némica en los paises industriales, el nivel de las tasas de interés,
las presiones proteccionistas y los nuevos flujos de recursos finan-
cieros.

La preocupacion por los desajustes fundamentales en la eco-
nomia mundial ha relegado la atencién sobre el problema de la
deuda externa. Emgero, en caso de que el ritmo de crecimiento
de los paises avanzados se contraiga, no se dé la apertura comer-
cial necesaria para colocar exportaciones adicionales de los paises
endeudados, suba la tasa de interés y se mantenga la interrupcion
de las corrientes financieras, el problema de la deuda externa pue-
de volver a ocupar un lugar decisivo en el futuro inmediato de la
economia mundial y en el equilibrio del sistema financiero.





