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CUATRO INFORMES SOBRE LA SITUACION ECONOMICA INTERNACIONAL

Es obligado asomarse al exterior

Valorar la situacidn actual de cualquier economia nacional
exige comenzar ese ejercicio asomandose y conociendo lo que suce-
de en la economia internacional. La interdependencia de las eco-
nomias nacionales es tan estrecha en la actualidad, que resulta
imposible conocer lo que nos pasa -nuestros problemas y sus solu-
eciones- sin enterarnos de lo que sucede a los demas paises. S1i
algun mandato carece hoy de validez es el que aconsejaban a sus
viajeros los antiguos trenes espatrioles. Frente al "es peligroso
asomarse al exterior” hoy puede decirse que en economia nada se-
ria mds peligroso que seguir ese mandato. Lo peligroso es hoy la
actitud cerrada o desinformada de los acontecimientos de la eco-
nomia internacional hasta el punto de que una advertencia de que
"es obligado asomarse al exterior”" deberia presidir la mesa de
trabajo de todos los agentes de la economia y, por supuesto, de
los centros donde se decida la politica econdmica. Es el conven-
cimiento firme en esta creencia elemental el que ha llevado a las
publicaciones de la Fundacidn FIES de las Cajas de Ahorros Confe-
deradas a difundir la informacidén capaz de crear una conciencia
piiblica sobre los condicionantes que la economia internacional
establece al comportamiento de la economia espafiola. Y es ese
convencimiento al que responde el contenido de esta seccion de

"Cuadernos de Informacidén Economica.

Los cuatro Informes elegidos

La documentacidén que hoy ofrece "Cuadernos" se ha elegido
por considerarla de gran interés. Se ha obtenido a partir de cua-
tro Informes prestigiosos, no sbdlo por la autoridad de los cen-
tros de los que proceden, sino por la importgncia de sus opinio-

nes. Esos cuatro Informes son:

* El "60th. Annual Report" del Banco Internacional de Pagos
de Basilea, realizado por su Director General, Alexandre

Lamfalussy.



FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

* Las perspectivas, incertidumbres y politicas econbébmicas
tal como se contemplan por la OCDE para sus paises miem-

bros en su "Econmomic Outlook"” difundido el 29 de JURTO

* La sintesis de los andlisis de la economia mundial reali-
zada por los cinco Institutos de Investigacidén Econbmica
Alemanes: Berlin, Hamburgo, Munich, Kiel y Essen, que go-
za de justa fama por la profesionalidad y seriedad de sus

previsiones y juicios, y

* "Las previsiones de la Comisién de las Comunidades Euro-
peas para 1990 y 1991" realizadas periddicamente por el

"Directorate General for Economiec and Financial Affairs”.

Como el lector podrd comprobar, si decide entregar su tiem-
po y atencidbn a estos documentos, encontrard en ellos una infor-
macion de una calidad dificil de superar y que estamos seguros
pagara con creces en su rendimiento al coste invertido en su lec-

tura.

El Informe del Banco Internacional de Pagos de Basilea

Entre los andlisis de la economia internacional, pocos reu-
nen la calidad y el rigor del que realiza el Director del Banco
Internacional de Pagos de Basilea, Alexandre Lamfalussy, que éste
presenta a la reunidn celebrada en el mes de junio de eada afio.
Del texto de este Informe ofrecemos seguidamente tres eapitulos

que hemos considerado fundamentales:

* El Capitulo I, en el que, bajo el titulo "Un afio de cam-
bioe dramaticos" realiza una visidén global de los aconte-
eimientos econdomicos fundamentales de 1989 y de su vigen-
cta en la década de los afios 90.

* "Las economias del Este de Europa: el proceso de reforma

econdomica” epigrafe clave del Capitulo II, en el que se
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se resumen magistralmente las perspectivas del gran acon-
tecimiento por el que 1989 serda recordado: los cambios
draméticos registrados en las economias de planificacidn

central del este de Euﬁopa.

* La "Conclusidn" del Informe que contiene una valoracion
de los problemas que definen hoy la situacidon de la eco-

nomia mundial.

Estos tres Capitulos componen un cuadro de referencia difi-
cilmente superable para formar conciencia del momento econdmico

que vVivimos.

Como el lector podrd comprobar por si mismo, la valoracidn
que el Informe transmite es optimista. La continuidad del proceso
de recuperacidn econdbmica se ha visto favorecido por las fuerzas
que han hecho acto de presencia en los afios 80: la ausencia de
"ghocke" exteriores a partir de 1985, el clima de distensidn po-
litica Eete-Oeste, la reduceidn (aunque no desaparicidn) de in-
certidumbres en los mercados de cambios, las ganancias que ha su-
puesto la lucha contra la inflacidn, las reducciones y la mayor
eficiencia de la imposicidébn registrada en muchos paises, las me-
joras decisivas en la gestidn empresarial y las ventajas del mer-
cado tnico europeo, factores todos ellos que han logrado arraigar
el proceso mhs prolongado de crecimiento econdmico continuado

desde la segunda guerra mundial.

Sin embargo, no existe ningiin balance que carezca de pasi-
vo y éste es el que identifica el Informe en siete tendencias
desfavorables presentes en las distintas economias, con mayor 0
menor intensidad pero que afectan a todas ellas y que constituyen

los principales desafios a la politica econdomica de los atios 90:

* Los problemas de paro crbénico que no han sido resueltos,

pese a la intensa creacidn de empleos durante el proceso

de recuperacion.
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* Las presiones inflacionistas que no han sido erradicadas

de las distintas economias y cuya intensidad sostiene en
niveles elevados el crecimiento del nivel general de pre-

c108.

* Los desequilibrios de las balanzas de pagos por cuenta

corriente, que han afectado y afectan al binomio Estados
Unidos vs. Japon y Alemania y que hoy se extienden ademds
a otros paises europeos.

* El comportamiento de los tipos de cambio que no solo han

continuado siendo inestables, sino que han evolueionado
en direcciones que no han permitido corregir los déficit
de las balanzas de pagos por cuenta corriente.

* La fragilidad de los mercados financieros origen de preo-

cupaciones crecientes en las distintas economias.

* El endeudamiento crénico de los paises en vias de desa-

rrollo, tema persistente, pero no resuelto, y

* El atraso cada vez mayor de los paises mas pobres.

Son estas siete tendencias que el Informe presenta en su
Capitulo I las que exponen en sus distintos matices en la Conclu-
sion y para las que se presentan las posibles soluciones, con la
maestria habitual y el dominio y conocimiento del que L&mfalussy
ha ofrecido testimonio continuado en sus trabajos. Debe destacar-
se que el Informe no es evasivo, sino comprometido y enfrenta al
lector con las dificultades que esos desafios que denuncia plan-

tean a la politica econdbmica actual en los distintos paises.

La gran novedad del afio: el proceso de reforma de los pai-
ses del Este, se ofrece con detalle, pero con una ecapacidad des-
eriptiva envidiable. No conocemos una presentacibdn mis accesible

y mejor de esos problemas que la contenida en el Informe del BIS.
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Su lectura permite comprobar las graves dificultades planteadas
por esa caida de las economias de planificacidn central, pues las

reformas emprendidas apenas se han iniciado y la sensacidn de un
peligroso caos domina tras conocerlas. De ahi que esa situacidn

actual de las economias del este de Europa se haya convertido en

una incognita destacada para configurar el futuro que nos espera.

ELl nimero 47 de "Economie Outlook" de la OCDE

Cada mes de junio y de diciembre, la OCDE ofrece sus anali-
sie de las perspectivas que presentan las economias que forman
parte de la Organizacidn. Un analieis que constituye un punto de
referencia obligado de la informaecidn economica para el acuerdo o

el desacuerdo del lector.

Bajo el expresivo titulo de "Perspectivas, Incertidumbres y
politicas econdomicas en los paises de la OCDE", "Cuadernos" pre-
senta un comentario a las conclusiones principales de este Infor-
me. De nuevo la conclusidon a que inclina su lectura es optimista:
ha continuado la recuperacidn econdbmica en 1989 y, aunque con un
ritmo menor, éste se prolongard en 1990 bajo el doble signo del
3% como tasa de desarrollo y el 4.3 % como tasa de inflaecidbn, Lo
cual nmo es mal "meniu" para comenzar la década. A los redactores
del Informe les parecen caros los precios (inflacidon) y aceptable
la tasa de crecimiento y temen -sobre todo- que esa inflacidn
arraigue y se desarrolle. Llaman, por lo mismo, la atencidon hacia
ese peligro inflacionista que parece presente en varias tenden-
ecias de la economia: en las escaseces en varios sectores del mer-
cado de trabajo, en el grado elevado de utilizacidon de la capaci-
dad instalada, en el crecimiento de los tipos reales de interés a
largo plazo y en las alzas de precios extraordinarias registradas
en muchos activos reales y financieros. Los desequilibrios de la
balanza de pagos de Estados Unidos ve. Japon y Alemania son tam-
bién inevitable tema de preocupacion del Informe, aunque el acen-
to de dramatismo colocado sobre el problema parece haber dejado
de tener la gravedad concedida en otros analisis anteriores de la



FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

OCDE. Mayor es la llamada de atencidn realizada sobre el volumen
de ahorro, lamento hoy universal de todos lLos Informes a cuya au-
diencia se resiste la politica econdbmica en muchos paises. Obvia-
mente el nuestro es uno de ellos. También tiene eco en el informe
de la OCDE la situacidn preocupante del mundo en vias de desarro-
llo que no ha perdido significacién con su permanente presencia,

gino que la ha aumentado.

El repaso habitual a las politicas econdmicas aplicadas ha
recibido ultimamente en los informes de la OCDE un cambio signi-
ficativo: su atencidon a las medidas llamadas de reforma institu-
ctonal y estructural, junto a las politicas de ajuste global.
¢Han avanzado las reformas estructurales y, si es asi, en qué di-
recciones? es una pregunta de interés que la OCDE ha tratado de

responder en sus trabajos y en parte en este Informe.

Otros temas aparecen en este repaso semestral de la OCDE:
la importancia creciente que debe concederse a la defensa del me-
dio ambiente por la politica econémica y la situacién de las eco-
nomias del centro y este de Europa a cuyo estudio se dedica un

ecapitulo de interés informativo indudable.

Como es habitual el Informe evaliia la situacidn de los pai-
ges que integran la Organizacidn en su II Parte, concediendo a-
tencion preferente a los que ésta denomina grandes paises. Ese
analisis preferente explica que Estados Unidos, Japoén y Alemania
Occidental ocupen la mayor extensidn de esa parte del Informe se-
- guidas de las referencias miaes breves a Francia, Italia y Gran
Bretafia. Los llamados por la OCDE "pequefios paises" aun tenemos
menos suerte, pues nos dedican pagina y media de diagndstico y
pronbstico. Sobre este repaso a la situacidn de loe distintos
paises remitimos al lector a cuanto se expone en el trabajo que
publicamos por el que podra comprobar las dudas que abre la eco-
nomia estadounidense de cara a 1990, con tasas de crecimiento me-
nores (2 % frente a 2.9 % para el total OCDE) y con alzas de pre-

cios ‘similares (4.2 % frente a 4.4 %) y con problemas que han en-
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vejecido sin resolverse: défiecit publico, déficit exterior, en-
deudamiento creciente. La economia japonesa presenta la novedad
de un comportamiento dual (bueno en los indicadores de la econo-
mia real, preocupante en los indicadores del sector financiero).
Por fortuna, las tormentas financieras de Japdén no han trascendi-
do con fuerza a otras economiasg, ni al propio sector real de la
economia nipona. El pais estrella del afio es Alemania y el proce-
so de su unificacion. Temas que el Informe contempla con tranqui-
lizador optimismo. EL comportamiento de la economia francesa ob-
tiene una nota excelente y merecida y que responde al comporta-
miento coherente y perseverante de su politica econdmica que ha
actuado en los frentes del ajuste positivo y estructural con sin-
gular acierto. El caso de la economia italiana sorprende por la
suerte de sus resultados y las escasas virtudes de su politica
economica. Quizds en eso consista el singular "miracolo” ceon el
que nos sorprenden a todos los inimitables italianos. La economia
de Gran Bretaiia presenta la cara opuesta de la moneda: una poli-
tica rigurosa y unos resultados desgraciados que la convierten en
el pais europeo con peores perspectivas de cara a 1990, claro es-
td con la excepcidon de Suecia con modelo bien distante al britd-
nieo en su politica econdbmica, pero coincidente en sus malos re-

sultados para el anos que hemos iniciado y para 1991.

Inevitablemente el Informe de la OCDE se refiere a Espafia
econ la brevedad y el descuido que suele otorgarse a los "pequefios
paises" de la OCDE. La informacidn que el Informe suministra so-
bre Espana puede sintetizarse en el Cuadro que acomparia estos co-
mentarios. Como podrd comprobarse por sus cifras, la OCDE prevé
un crecimiento econdomico en 1990 menor que el registrado en 1989
a consecuencia de la adopeidon de las medidas de desaceleracidn de
la economia. Ese prondstico concuerda aceptablemente con las pre-
visiones existentes a la altura de la mitad del afio actual. La
previsidon de 1991 es demasiado aventurada para considerarla como
realizable pues ello dependera decisivamente de la situacidn eco-

noéomica al finalizar el presente ejercicio.
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El Informe prevé para Esparfia un crecimiento del empleo del
trabajo asalariado del 6 % semejante al registrado en 1989 lo que
reducird la tasa de desempleo al 16.1 % en 1990 desde el 17.3 %
de 1989. El gran problema de la economia espariola: el desequili-
brio entre la demanda interna y la tasa de crecimiento del PIB,
causa de los desequilibrios interno y exterior de nuestra econo-
mia, entrard en vias de ajuste, segiin los prondsticos de la OCDE
en 1990. En efecto, la demanda interna -segun la OCDE- aumentara
en el 5.4 y el PIB en el 4.2 %, Lo que limitaria a 1.1 puntos esa
discrepancia causante de nuestros males frente a los 3.1 puntos
de 1989. Esa previsidon es dificilmente asumible. Lo probable es
que la demanda mo se situe por debajo del 6 %, lo que supondria
la existeneia que la brecha de 2.5 puntos entre demanda interior
y PIB de 1989 se redujera a 1.8 puntos. Otro dato sorprendente
del Informe de la OCDE es la moderacidn prevista para el consumo
privado que pasara de una tasa de crecimiento del 5.5 % en 1989
al 3.9 % en 1990. Los aumentos de salarios y la devolucion de im-
puestos sobre la renta han mejorado en el a#vio 1990 la capacidad
adquisitiva de los hogares y ese aumento de la renta gravitard de
forma inevitable hacia el consumo privado. Solo un  cambio de
econducta hacia el ahorro permitiria compatibilizar el importante
aumento de la renta disponible y la limitada elevacidon del consu-
mo. Eso es lo que el Informe de la OCDE supone, ya que prevé que
la tasa de ahorro pase del 7 % en 1989 al 8 % en 1990. Lo proba-
ble es que suceda lo contrario, esto es, Lo que ha sucedido en
afioe anteriores. Un aumento del consumo en torno al 4 % y una ul-

terior caida en la tasa de ahorro familiar.

También sorprende la baja tasa de crecimiento del consumo
publico eifrada en 3.4 %. Sin duda, ese prondstico se efectud an-
tes de conocer las cifras de crecimiento real del consumo publico
en 1989 que nos han sorprendido a todos con una tasa de creci-
miento del 7 % en vez del 5.5 % que se habia difundido con ante-
rioridad. Las elevaciones de los salarios de las Administraciones
Publicas, el pago de retrasos por elevacidn del IPC y el aumento

del empleo publico hacen poco creible que la tasa de consumo pi-
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ESPANA

COMPONENTES DE LA DEMANDA Y PRECIOS

Tasas de variacién en volumen (a los precios de 1.980)

1.987 precios
corrientes
(Miles de
de millones

de pesetas 1.987 1.988 1.989 1.990 1.991
Consumo Privado . « « » « = « + = 22.852.0 5.8 4.6 5:5 3.9 3.9
Consumo piblico . . . . . . . . . 5.463.3 9.0 4.0 5.5 3.4 3.1
Formacién bruta de capital fijo . 71355, 0 14.5 14.3 13.6 10,3 6.3
DEMANDA FINAL INTERIOR. . . . 35.670.3 8.1 6.6 7.4 5.4 4.4
Variacién de existencias =. . . . 25. 1% 0.6 (85055 0.7 =0l 0.2
DEMANDA INTERIOR. . . . . . . 35.695.4 8.6 ek 8.0 5.3 4.5
Exportacién de bienes y servicios 7.042.0 5.9 5.7 4.4 5.5 5.6
Importacién de bienes y servicios 7.005.0 20.8 14.1 7S 9.4 Fid
SALDO EXTERIOR °. . . . . . . 37.0  -2.9  -2.0 -3.4 <1.5 -1.1
PIB a precios de mercado. . . . . 35.732 .4 5.6 5.2 4.9 4.2 3.8
Deflactor implicito del PIB . . . —— 5.9 5.5 6.9 6.9 6.4
Pro memoria:
Precios de consumo b. Ll NS S I —— 57 4.9 6.6 6.8 6.4
Produccién industrial € . . . . . - 4.4 4.4 4.0 3.7 3.6
Tasa de paro. . . . . . . . . . . e 20.5 19.5 1.3 16.1 15.2
Ahorro familiar 4 o e w e a s ——— 8.0 7 7.0 850 2
Déficit piblico & . . . . . . . . ---  -3.2  -3.1 -2.1 -2.0 -1.4
Balanza corriente
(Miles de millones de ddlares). . —— 0 =3 .7 -11.00 =14.7 =17 ¢
= En Porcentaje del PIB.
L Precios implicitos en la demandaAde consumo.
% Valor Afiadido Bruto a precios constantes.
d

En % de la renta familiar disponible.
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blico se eifre tan solo en 3.4 %. Otra estimacidbn sorprendente es
la del défiecit publico. Es evidente que la OCDE no ha corregido
la cecifra de déficit de 1989 que no es del 2.1 % sino del 2.7 %,
lo que hace difieil reducir a tan solo el 2 % del PIB el déficit
ptiblico del afio actual tal y como prevé la OCDE.

El Informe sobre la economia mundial de los cinco Institutos ale-

manes

El tercer documente que se ofrece en esta Seceidn presenta
el pronbstico que sobre la economia mundial en 1990 realizan los
institutos alemanes de economia. La sintesis que presentamos es
la realizada por uno de esos institutos: el "Deutsches Institut
fiir Wirtchaftsforchung" de Berlin. De nuevo la tonica del informe
es optimista: el desarrollo continuara en los 90, si bien a un
ritmo inferior a 1989 (2.5 % frente a 3.6 %) mientras la infla-
eidébn se consolidard en el nivel alecanzado (4.25 % en 1990 frente
a 4.3 % en 1989).

El Informe acentuia la desigualdad en las tasas de creci-
miento entre paises con Estados Unidos, Gran Bretafia y Suecia en
la parte baja del desarrollo oceidental y con Alemania y Japon en
la cabeza de la lista. Los hilos con los que se teje el Informe
son comunes a los que hemos presentado hasta aqui: la preocupa-
eibdn por la subida de los tipos de interés a largo plazo, la re-
volueibn politica y econdmica de la Europa del este (que valora
con enorme optimismo, aunque estime sus efectos negativos impor-
tantes para los paises necesitados de ahorro y que pueden sentir
la competitividad de los niveles salariales y la productividad
del trabajo de esas economias incorporadas al mundo ocecidental),
la importancia de las politicas monetarias restrictivas para de-
finir la suerte del nuevo afio en los distintos paises, la temida
elevacidédn de salarios. Todo ello compone un cuadro semejante al
ofreecido por los otros Informes, aunque con matices interesantes

y presentado con ejemplar economia y claridad.
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Las previsiones econdomicas de la CEE para 1990-91

Los documentos contenidos en esta seccibdn de "Cuadernos" se
cierran con las previsiones economicas que la CEE acaba de difun-
dir para el ejercicio econdémico actual y el prdéximo. EL Llector
encontrard un parte numérico que resume esas previsiones y un co-
mentario a las cifras realizado al hilo del Informe de la Comi-

8ion .

La coincidencia vuelve a darse entre las previsiones de la
CEE y las contenidas en los diagnosticos y prondsticos de los an-
teriores informes. La recuperacidon continuara en 1990 y 1991 con
una inflacion consolidada en niveles elevados y preocupantes. La
inversidon constituira la variable que registre un mayor desarro-
llo en 1990, aunque desacelerard sus valores en 1991. EL consumo
familiar tomara el relevo con aumentos en 1990 y mayor debilidad
en 1991. El consumo publico crecera con controlada diseiplina
presupuestaria y el défieit publico se mantendrid. En cualquier
caso, el crecimiento de la demanda interna que ha superado la ta-
sa de crecimiento de la produceidn en afios anteriores, no lo hard
en 1990 y 1991., comportamiento que se acusara sobre la propen-
§i16n a importar, lo que a su vez mejorard la posicibn exterior de
la media de la CEE, de la que se desviaran algunos paises. Espaiia
de forma acusada. Aumentara la creacidn de empleos pero no mejo-
raran las cifras de paro, una paradoja explicable por los aumen-
tos previsibles en las tasas de actividad de la poblacidén y en la
poblacion en edad de trabajar (inmigracidén a Alemania Oceiden-
tal).

Cuatro Informes que la politica econdmica espatiola deberd leer

con afan de aprendizaje

Los cuatro Informes que publica "Cuadernos" transmiten men-
sajes claros para la politica econdmica espa#iola. Claros y preo-

cupantes. Tres son los fundamentales:
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* la escandalosa divergencia entre el comportamiento de los
paises centrales de la CEE y Espafia. La inflacidn y el
déficit exterior de la economia espafiola tienen poco que
ver con los que se registran en la CEE. Intentar competir
con Europa con las tasas de inflacidn espafiolas es impo-
sible, dados ademds los tipos de cambio desfavorables de

la peseta.

* La politica de ajustes contintia descansando en Espafia so-
bre la politica monetaria. La politica presupuestaria no
ha hecho acto de presencia en la lucha contra la infla-
eidn. Antes al contrario: los datos disponibles de las
Administraciones Publicas de 1989 difundidos en la pasada
semana presentan un aumento del gasto, de la imposicidn y
el défieit piblico alarmantes y lejos de los inicialmente
publicados, y no digamos nada de los previstos y presu-
puestados.

* El crecimiento de los salarios, el mantenimiento de los
tipos de interés y de los margenes de beneficio avalados
por una demanda excesiva amenazan con convertirse en los

heraldos de la inflacibn de mariana.

Si esos mensajes no se atienden por la politica econbdmica
espafiola, la favorable situacidn internacional que se anuncia pa-
ra 1990 y 1991 no podra aprovecharse en beneficio del desarrollo
econdomico interno con lo que corremos el riesgo de dejar pasar
una oportunidad historica para acercarnos a Europa y reducir las
diferenciae de produccidon, de renta y bienestar que nos separan

de los valores medios europeos.



