EVOLUCION

DE

LA ECONOMIA MUNDIAL

Logros y decepciones amalgamados distin-
guieron el desenvolvimiento de la econo-
mia mundial en 1978 y el primer semestre
de 1979. Por una parte, la evolucién de la
demanda interna en varios de los principa-
les paises industriales se ajusté, en gene-
ral, a la estrategia de politica que se habia
acordado en diversos foros internacionales,
lo cual favorecid la distribucién de los sal-
dos de las balanzas en cuenta corriente en-
tre los paises que integran el grupo indus-
trial. Asi mismo, las grandes variaciones
de los tipos de cambio de las principales
monedas registradas en 1978 contribuye-
ron a mejorar la estructura de las relacio-
nes de los pagos internacionales de los
principales paises industriales y, en efecto,
la estructura de sus balanzas en cuenta co-
rriente experimento una gran mejora en el
primer semestre de 1979. Ademas, las con-
diciones mas ordenadas reinantes en el
mercado de divisas en lo que va del afio son
indicio del impacto mitigante que han cau-
sado las medidas —coordinadas a nivel in-
ternacional— adoptadas en los ultimos me-
ses de 1978, junto con los ajustes de politi-
cainterna.

Por otra parte, ha habido poco progreso vi-
sible, con respecto a los problemas econd-
micos fundamentales, desde la publicacion
del Informe Anual de 1978. En |a mayoria
de los paises miembros la inflacion y el de-
sempleo siguen siendo demasiado eleva-
dos en tanto que los esfuerzos de las auto-
ridades nacionales para soucionar estos
persistentes problemas han resultado me-
nos eficaces de lo que habria cabido espe-
rar. A decir verdad, durante el primer se-
mestre de 1979 se manifestd un repunte
bastante general de la tendencia ascenden-
te de las tasas de inflacion, y el alza del pe-
tréleo de mitad de afo volvera a repercutir
en los precios. Todavia no se han superado
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debidamente muchos problemas estructu-
rales que influyen en la capacidad de oferta
de muchos paises miembros y cada vez es
mas evidente que habrd que encararlos con
otras medidas aparte de las de politica de
regulacion de la demanda.

Otra circunstancia perturbadora de este
afio es el brusco resurgimiento del déficit
agregado de la balanza en cuenta corriente
de los paises en desarrollo no petroleros.
En un momento en que no pueden esperar
que el crecimiento sostenido de la deman-
da del mundo industrial facilite la expan-
sion de sus ingresos de exportacion y en
que los costos de las importaciones aumen-
tan rapidamente, muchos de los paises en
desarrollo no petroleros —y en especial los
més pobres— posiblemente se vean en di-
ficultades para alcanzar las tasas de creci-
miento que desean debido a la falta de los
fondos necesarios para financiar la impor-
tacion de bienes y servicios que supondrian
esas tasas.

El constante predominio de tasas elevadas
de desempleo en la mayoria de los paises
industriales se ha traducido en tasas de
crecimiento que, desde 1976 (con la nota-
ble excepcion de Estados Unidos) han sido
insuficientes para absorber el excedente de
mano de obra en grado significativo, inclu-
s0 con un ritmo de crecimiento de la pro-
ductividad notablemente mas lento que el
de la década de 1960. En varios paises se
conjugaron tasas de crecimiento insatisfac-
torias (incluso con el producto potencial
creciendo a un ritmo mas lento), el aumen-
to de los costos de la mano de obra y la ele-
vada inflacion para obstaculizar el resta-
blecimiento de niveles satisfactorios de
rentabilidad y de activos liquidos de las
empresas y mermar los acicates que propi-
cian el incremento de la masa de capital. Si



bien la estructura del crecimiento econémi-
co industrial ha variado en los ultimos
anos, caracterizandose por una desacelera-
cion progresiva en Estados Unidos a partir
de 1976 y cierta aceleracion en Europa y
Japon en 1978, la tasa media de crecimien-
to del producto de todos los paises indus-
triales se mantuvo relativamente estable
en un 4 por ciento en 1977 y 1978. Sin em-
bargo, esta tasa se redujo a menos del 3
por ciento en el primer semestre de 1979.
A mediados de afo se habian propagado
los indicios de una probable recesiéon en
Estados Unidos, dado que el producto na-
cional bruto (PNB) real experimento ape-
nas un ligero aumento en el primer trimes-
tre y bajo sensiblemente en el segundo.

Durante la mayor parte de 1978, los dese-
quilibrios internos continuaron desestabili-
zando las relaciones del comercio y pagos
mundiales, culminando en octubre con una
crisis monetaria de grandes proporciones.
Las medidas adoptadas por las autoridades
de varios paises industriales grandes, so-
bre todo las implantadas a principios de
noviembre por las autoridades de Estados
Unidos, sirvieron para detener las pronun-
ciadas fluctuaciones de los tipos de cambio
y del capital privado que caracterizaron las
ultimas etapas del desorden monetario.
Tras la reimplantacion de condiciones mas
ordenadas en los mercados de divisas,
cambiaron de signo, después de fin de afio,
muchos de los anteriores movimientos de
capital a corto plazo asi como también (en
parte) algunas de las variaciones principa-
les de los tipos de cambio registradas en
los diez primeros meses de 1978.

Con respecto a la estructura global general
de la balanza en cuenta corriente, en el pri-
mer semestre de 1979 se cerro un ciclo de
varios afios de reduccion progresiva del de-
sequilibrio existente entre los importado-
res y los exportadores de petréleo. El supe-
ravit de la balanza en cuenta corriente de
los principales exportadores de petrdleo,
que en 1974 fué de $68.000 millones, se re-
dujo en 1978 a unos $6.000 millones debi-
do, en gran parte, a que aumenté la impor-
tacion de bienes y servicios. Ahora bien, la
tendencia a la baja del superavit de los pai-
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ses exportadores de petréleo cambioé de
signo bruscamente a causa de la sucesion
de alzas del petrdleo durante el primer se-
mestre de 1979, que culmind con la deci-
sion adoptada hacia fines de junio por los
miembros de la Organizacion de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP). Esa de-
cision puso en vigor nuevos aumentos im-
portantes de precios con arreglo a un siste-
ma complejo conforme al cual los precios
oficiales de exportacion para la mayoria de
los petroleos crudos exportados por los pai-
ses miembros de la OPEP oscilan entre $18
y $23.50 el barril (frente a un promedio
ponderado de menos de $13 el barril en
1978). Estas variaciones de los precios tu-
vieron lugar en un marco de demanda cre-
ciente de petrdleo y el impacto de la situa-
cion de Iran en la oferta de ese producto
—fenomenos que, unidos, hicieron subir
los precios al contado a principios de
1979— y han traido aparejadas variaciones
similares de los precios del petrdleo expor-
tado por otros paises. »
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Paises industriales: Variacion del producto y los precios,
1973-78
(Variacion porcentual respecto del afio anterior)
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Si bien las repercusiones cabales de los
nuevos precios de la OPEP dependen de
varios factores todavia inciertos con res-
pecto a la participacion de diversos paises
productores y tipos de petroleo en la expor-
tacion total, se estima que el precio medio
cobrado por los principales exportadores
de petroleo, conforme a los arreglos anun-
ciados al finalizar la reunidon de la OPEP
celebrada en junio de 1979, sera de aproxi-
madamente $20.50 el barril. Con ese precio
medio (que representa un aumento del 60
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por ciento con respecto a 1978), el supera-
vit de la balanza en cuenta corriente de los
principales paises exportadores de petro-
leo ascendera a un total estimado de
$43.000 millones en el afio de 1979 y a mas
de $50.000 millones en el periodo de doce
meses a partir de julio de 1979.

Estas estimaciones se basan en el supuesto
general segun el cual, el afio préximao, los
nuevos gastos acarreados por la importa-
¢ién de bienes y servicios podrian absorber



entre el 40 y el 50 por ciento de los mayores .

ingresos de exportacion del grupo de prin-
cipales paises exportadores de petréleo. El
incremento de los precios (con respecto al
promedio de 1978) sumaria unos $75.000
millones al valor agregado de sus exporta-
ciones tomando como base la cantidad de
petréleo que exportaron en 1978.

Se prevé, naturalmente, un engrosamiento
equivalente del costo global agregado de
las importaciones de los demas paises. To-
mando como base un afio completo, el in-
cremento estaria constituido por unos
$70.000 millones en el caso de los paises
desarrollados y un total neto de unos
$5.000 millones en el de los paises en desa-
rrollo que no son principales exportadores
de petrdleo. Sin embargo, dentro del se-
gundo grupo de paises en desarrollo ‘‘no
petroleros’’, los importadores netros de
petréleo posiblemente enfrenten un incre-
mento del costo anual de las importaciones
de unos $12.000 millones, en tanto que un
pequefio numero de otros paises que son
exportadores netos de petréleo (pero no
‘“‘principales’’ exportadores) obtendran
unos $7.000 millones en concepto de ingre-
sos netos de exportacion. A muchos paises
del subgrupo de importadores netos de pe-
troleo, el financiamiento de esos grandes
aumentos de |os pagos por concepto de im-
portaciones puede plantearles problemas
en vista de su deuda externa actual y del
enorme caudal de préstamos previsto aun
antes de la ultima alza del petroleo.

El encarecimiento del petrdleo en 1979,
junto con sus notables efectos en la posi-
cion de pagos internacionales de los paises
considerados individualmente y de los
principales grupos, causara un impacto
desfavorable en las tasas de inflacién y en
el ritmo de la actividad econémica de los
paises importadores de petréleo. Dando
por sentado que los precios de gran parte
del petréleo producido fuera de los princi-
pales paises exportadores de petroleo y los
paises sinosovieticos subiran de manera
mas 0 menos paralela con el precio del pe-
tréleo de la OPEP, puede estimarse que el
aumento directo del nivel de precios en la
economia mundial, aparte de |las regiones
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mencionadas, sera del 1.5 por ciento. Otros
efectos de indole indirecta, si bien muy in-
ciertos y sujetos en gran parte a las politi-
cas adoptadas por los paises afectados, po-
drian ser muy importantes.

En tanto que la desviacién del poder adqui-
sitivo hacia las importaciones de petréoleo
de la OPEP se vera compensada gradual-
mente, por lo menos en parte, por la retro-
accion de mas exportaciones de bienes y
servicios hacia los principales paises ex-
portadores de petrdleo, los efectos defla-
cionarios a corto plazo de esa desviacién
también pueden llegar a ser importantes.
Se estima que para todo el grupo de paises
industriales y paises de produccidon prima-
ria no petroleros, el impacto deflacionario
directo sera del 0,66 al 0,75 por ciento del
PNB sin incluir los efectos ‘‘multiplicado-
res’’ o las posibles compensaciones de esos
efectos promovidos por medidas de palitica
de las autoridades nacionales.

Un asunto que exige atencion inmediata
reside en cual ha de ser la reaccion de las
politicas de los paises importadores de pe-
tréleo ante los aumentos de 1979. En reali-
dad, esta reaccién presenta varios aspec-
tos. En primer lugar, y fundamentalmente,
estd la necesidad de conservar energia y
crear nuevas fuentes de suministro. Para
lograr ambos fines, es requisito esencial
adoptar politicas de precios realistas. En
segundo lugar, como los asalariados trata-
ran de evitar o recuperar la perdida de sus
ingresos reales, se les presenta a los go-
biernos la dificil tarea de limitar 'os efectos
indirectos del alza del petréleo en el nivel
general de precios. Tercero, la reaccion de
politica ante el impacto deflacionario segu-
ramente variara mucho de un pais a otro,
pero a muchos paises con tasa de inflacion
relativamente alta o posicion externa débil
les resultara sin duda conveniente aceptar-
lo en lugar de compensarlo. En cuarto lu-
gar, en muchos paises importadores de pe-
tréleo las autoridades tendran que luchar
con el deterioro de la posicion de balanza
en cuenta corriente, y la reaccidon de politi-
ca dependera de cada circunstanciam
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