FUNDACION FONDO PARA LA INVESTIGACION ECONOMICA Y SOCIAL

La economfa mundial segin los institutos de investigacidn

econdmica alemanes.(1)

La tendencia ascendente de la economfa mundial continud
durante los seis meses posteriores a Octubre de 1989, aunque a
un ritmo ligeramente mds lento. No obstante, las diferencias
regionales, o seglin 1los pafses, fueron considerables. En
especial en Estados Unidos, Gran Bretafia y Suecia, la polftica
monetaria encaminada a lograr una mayor estabilidad tuvo un
acusado efecto desincentivador sobre 1la demanda y sobre 1la
produccién. En la mayorfa de los otros pafses industriales, en
cambio, la corriente alcista siguid pulsando con firmeza,
aunque un poco mds débilmente. E1 vigor de 1la expansidn
econfmica en Japén y en Europa se debe principalmente al hecho
de que 1la elevada propensién a invertir continda viéndose
estimulada por unas elevadas tasas de capacidad de utilizacién
y por las favorables expectativas de beneficios. El empleo se
ha elevado apreciablemente en casi todos los pafses, habiendo
disminuido el paro. A pesar de una mayor tensién de 1los
mercados, las subidas de los salarios y las de los precios han
sido, en general, moderadas. Tanto el déficit corriente de
Estados Unidos como el superdvit comercial de Japén fueron més
reducidos durante los dltimos seis meses que en la primera
mitad de 1989,

(1) Los cinco centros o institutos de investigacién econémica de Alemania
son los siguientes:

- Deutsches Institut fiir Wirtchaftsforchung, de Berlin.

- HWWA-Institut flir Wirtschaftsforchung, de Hamburgo.

= IFO-Institut fiir Wirtschaftsforchung, de Munich.

Institut fir Weltwirtschaft, de la Universidad de Kiel.
Rheinisch-Westfilisches Institut fiir Wirtschaftsforschung, de Essen.

La sintesis de los andlisis de estos centros que se transcribe en es-
tas pdginas aparecid publicada en el "Economic Bulletin" del Deutsches
Institut fir Wirtschaftsforschung del mes de Junio. Los datos de 1los
andlisis alcanzan hasta Abril de este afio.
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La polftica monetaria de los pafses industrializados es
muy variada. A mediados del pasado afio 1a de la Reserva Federal
empezé a ser gradualmente menos contractiva: el crecimiento de
la oferta monetaria se acelerd de nuevo mientras que los tipos
de interés del mercado financiero se situaban por debajo de 1los
de un afio atrds. En Japén y en Europa, por otra parte, los
bancos centrales intensificaron sus esfuerzos con vistas a
estabilizar sus economias respectivas, incrementando
considerablemente sSus tipos de descuento. En 1la etapa mds
reciente también han subido los tipos a largo plazo, a 1la
expectativa, entre otras cosas, de los mayores requerimientos
de capital del Este europeo.

A la vista de la persistente presién inflacionista en la
economfa norteamericana, no deberfa esperarse que prosiguiera
la flexibilizacién de la polftica monetaria en Estados Unidos.
Por su parte, los bancos centrales de 1la mayorfa de los otros
paises intentardn evitar mayores restricciones, esperando que
las contracciones monetarias recientes bastardn para contener
la inflacién. La presién sobre el délar -que se manifestd en
los dltimos meses de 1989 debido a la reduccidn de 1los
diferenciales de los tipos de interds entre Estados Unidos y
Europa- cesé a principios de 1990. Esto pudo ser en parte
debido a las incertidumbres derivadas de la unidén monetaria
alemana. En cualquier caso, el délar tenderd probablemente a
debilitarse en el curso de este afio.

La preocupacién mds importante de la polftica fiscal de
Estados Unidos sigue siendo la consolidacidn del presupyesto
federal. Aunque 1los objetivos para la reduccién de este no
serdn alcanzados, los esfuerzos que se hagan en tal sentido
tendrdn un efecto limitativo sobre el crecimiento econdmico. En
Japén y en la mayorfa de los pafses europeos, por otra parte,
la politica fiscal tendrd probablemente un efecto neutral. La
excepcién la constituye la Repéiblica Federal, en la que, como
consecuencia de la reduccidén impositiva de principios de afio,
as{ como del aumento del gasto ocasionado por los cambios en la
Alemania oriental, el presupuesto estatal ejercerd un efecto
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expansionista sobre la economfa.

La revolucién polftica y econémica de la Europa del Este
ha hecho variar 1las perspectivas del desarrollo econdmico
global. No en balde la poblacién de los pafses euro-orientales
(excluyendo a la Unidn Soviética) es una tercera parte de la de
Europa occidental, mientras que seglin algunas estimaciones
(aproximadas), su potencial productivo actual es sélo de
alrededor de una séptima parte del de aquella. La principal

PNB real y precios al consumo en los principales
paises industriales
% cambio sobre el afio anterior(1l)

Peso PNB Precios consumo

(%) 1988 1989 1990 1988 1989 1990
RFA 8.9 3.6 4.0 3.25 1.3 2.8 3
Francia 1.1 3.5 3.4 3 2«7 3.6 3
Italia 6.2 3.9 3.0 2.5 5«0 6,3 6.5
Gran Bretafia 3.1 4.3 2.3 1 4,9 7.8 7
Espafia 2w 5.0 5.0 4 4,8 6.8 7
Holanda 1.7 2.9 4.0 3 0.7 1.1 2.5
Suiza 1.4 3.6 3.1 2.5 1.9 3.2 5
Suecia 1e3 2.3 2.0 1 5.8 6.4 8
Bélgica 1.1 B2 4.2 3 1.2 3.1 3.5
Austria 0.9 4,2 3.8 3.5 2.0 2.5 3
Dinamarca 0.8 -0.4 1.5 2 4.6 4.8 3.5
Finlandia 0.8 5.2 5.0 2.5 51 6.6 6,5
Noruega 0.7 Lel 5.7 245 5.7 4.6 4.5
Europa Occidental(2) 39.5 3:7 3.4 2.75 3.3 4.7 4,75
EE.UU,. 35.8 4.4 3.0 1.5 4.1 4.8 4,75
Japén 21.1 5.7 4.9 4.5 0.7 2.3 2.5
Canadd 3.6 5.0 2.9 2 4,1 5,0 §
Total(2) 100.0 4.4 3.6 2.5 3.1 4.3 4,25

(1) Las cifras para 1990 son estimadas. - (2) Total de los pafses relaciorados.
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razén de esta discrepancia es la diferente eficacia que se
aprecia entre los dos sistemas econémicos. Los cambios no
resultardn fdciles, y los costes iniciales serdn ciertamente
elevados. No obstante, a plazo medio, la transicién a una
economfa de mercado y una mayor integracidn en el contexto de
la divisién internacional del trabajo deben traducirse en un
mayor crecimiento econémico. No deberfa olvidarse a este
respecto que algunos de estos pafses habfan figurado entre los
mds avanzados de Europa. Tal transicidn ha de suponer una
me jora espectacular de la productividad marginal del capital
invertido, lo que a su vez se ha de traducir en unas entradas
importantes de recursos financieros procedentes de Occidente.
Por lo demds, la importacién de bienes de equipo y de consumo
es probable que exceda a las exportaciones, lo que ha de dar
lugar a déficits por cuenta corriente durante un perfodo
bastante largo.

Tal crecimiento acelerado de 1la Europa del Este deber{ia
dar 1lugar a un gran incremento de las oportunidades de venta
=Y, por consiguiente, de beneficios- para un elevado ndmero de
empresas de 1los pafses occidentales. Al mismo tiempo, 1la
competencia por la obtencién de capital aumentarfa, por lo que
los tipos de interés tenderfan a subir mds de 1lo que hubiera
sido el caso en ausencia de tales circunstancias. Algunos
sentirfan el peso de 1la doble presién constitufda por unos
mayores tipos de interés, por un lado, y 1la creciente
competencia de wunas economfas euro-orientales revitalizadas,
por otro. En la actualidad, unas dos terceras partes del
comercio de importacién y exportacidn de los pafses europeos
del Este se realiza con la CEE. En estas circunstancias, todo
da a entender que es Europa occidental el 4rea que mds ha de
beneficiarse de la mayor demanda del bloque oriental.

A corto plazo, con todo, 1los efectos, para los pafses
occidentales, de 1los acontecimientos en curso en la Europa
central y oriental serdn poco importantes. La excepcién aqui,
una vez mds, es la Repdblica Federal, sobre la que ejercerd un
impacto considerable la unidn econdmica y monetaria con la RDA.
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Comparado con el de los pafses industrializados de Occidnete,
el sector exterior de los antiguos paises de comercio de Estado
es pequefio. En 1988, las exportaciones y las importaciones de
estos pafses (excluida 1la Unidn Soviética) con destino o
procedentes del exterior supusieron sélo el 2 por ciento del
comercio de 1la Europa Occidental. Por este motivo, el
incremento considerable de las exportaciones a la Europa del
Este en 1989, estimuladas por los créditos concedidos por 1los
paises occidentales, tuvo un significado poco importante desde
el punto de vista de la evolucién econdmica general. A pesar de
los préstamos de Occidente, 1la expansién adicional de 1las
importaciones de los pafses orientales sigue imposibilitada por
la falta de medios de pago, toda vez que la cantidad y calidad
de los productos destinados a la exportacién en estos no son
suficientes para hacer frente a la demanda de importaciones.
Ademds, o tal vez por esto mismo, 1la estructﬁra de 1a
exportacién sigue estando en buena medida orientada hacia los
acuerdos comerciales dentro de la propia 4rea. Por otra parte,
la entrada en esta de capital privado procedente de los pafses
occidentales serd probablemente lenta, gradual, porque se
necesitard tiempo para desmantelar todo el aparato estatificado
y para abrir 1los mercados. A 1la vista de todas estas
dificultades y de la falta de integracién de la zona con el
resto de 1la economfa mundial, no puede esperarse que se
produzca impacto apreciable alguno este afio en la economfa
global.

Por consiguiente, el curso del ciclo econdmico en 1los
pafses industrializados vendrd determinado, por una parte, por
la dindmica interna generada a medida que la expansién ha ido
adquiriendo impulso; y, por otra, por 1los efectos de 1las
polfticas monetarias restrictivas. Si bien 1las fuerzas
expansivas no serdn suficientes para contrarestar los efectos
ralentizadores de las polfticas monetarias contractivas, las
buenas condiciones para la prosecucién de 1la expansién, as{
como las perspectivas ante 1992 y la liberalizacidn en curso en
la Europa central y oriental deberfan limitar los efectos de
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las polfticas encaminadas a moderar la expansién.

Existe por otro lado el riesgo de que el elevado nivel de
utilizacién de los recursos y la reduccién del paro aceleren la
tendencia alcista de los salarios y de los precios, obligando a
los bancos centrales a endurecer todavfa m4s 1la politica
monetaria. Con todo, y contariamente a 1lo ocurrido en otras
fases expansivas anteriores, las expectativas por lo que se
refiere a subidas de 1los precios y de los costes no son
generales. La ligera cafda de los precios de las primeras
materias -que empezd hace aproximadamente un afio y que, en el
caso de algunas materias bdsicas importantes, se ha
interrumpido en los meses mds recientes a causa de ciertas
amenazas de huelgas -es probable que prosiga a lo largo de este
afio. Debido a la elevada elasticidad de la oferta, el precio
del crudo en los mercados mundiales es poco probable que suba
apreciablemente, aunque no pueden excluirse, naturalmente,
pequefias fluctuaciones a corto plazo.

Es probable que continuen las diferencias en los ritmos de
expansién de 1los pafses industrializados. La demanda y la
produccién en Estados Unidos seguirdn sometidas inicialmente a
la influencia de 1los efectos de la politica' monetaria
restrictiva que estuvo en vigor hasta mediados del afio pasado,
si bien se hardn visibles paulatinamente los efectos de la
mayor flexibilidad que se ha ido introduciendo posteriormente.
La tendencia expansiva de Europa continental se fortaleceri
todavia mds, y esto como consecuencia de unas me jores
condiciones, sobre todo las que acompafian el camino hacia 1992,
Finalmente, en Japén, el considerable incremento de 1los tipos
de interés no podrd dejar de manifestarse en 1la tasa de
expansién. A pesar de ello, tanto la demanda como la produccidn
continuardn subiendo mds ré4pidamente que en los otros paises
industriales.

El producto nacional bruto real del conjunto de estos
paises serd aproximadamente un 2'5 por ciento mds elevado en
1990 que en 1989. La prognosis para el préximo afio es de un
crecimiento de la misma magnitud. La capacidad de utilizacién
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bajard ligeramente, en especial en Norteamérica; y como sea que
no se aprecian sefiales de disminucién de la tasa de inflacién,
la politica econémica continuard concediendo una elevada
prioridad a la estabilizacién del valor del dinero.

El presente descenso de la tasa de expansién exacerbari la
posicién de los paises en vias de desarrollo en materia de
comercio exterior, al ver reducidas sus exportaciones, en
especial de primeras materias, lo que se traducird asimismo en
un descenso de los precios de estas. Esta situacién es tanto
mds grave cuanto que no se ve en el horizonte reduccidn alguna
del servicio de 1la deuda que podria resultar de una eventual
cafda de los tipos de interds en los mercados financieros
internacionales.

La expansién del volumen del comercio mundial ha sido mds
lenta a partir de mediados del afio pasado. Como consecuencia
del moderado aumento de la produccién, las importaciones de los
paises industriales subieron mis despacio. También se redujo la
tasa de incremento de las importaciones en la mayorfa de 1los
pafises en vias de desarrollo. Los pafses exportadores de
petréleo, en cambio, incrementaron sus compras de productos
extranjeros, como resultado del aumento substancial de sus
ingresos, fruto a su vez, principalmente, de una subida del
precio del crudo.

Dado el ligero debilitamiento esperado de la expansién, el
aumento de la importacién en los pafses industriales seguird
siendo moderado en 1990 y 1991. En cambio, se producird una
desaceleracidn de las importaciones de los pafses en v{ias de
desarrollo no exportadores de petr8leo, en comparacién con el
afio anterior. Los nuevos pafses industriales de Asia también
experimentardn una cafda de 1la tasa de incremento de las
importaciones, debida a 1la desaceleracidn en ellos del
crecimiento de 1la produccién. Por el  contrario, las
importaciones de los pafses exportadores de petr8leo y de 1los
del Este europeo deberfan continuar subiendo répidamente. En
general, la expansidn del comercio mundial serd algo mds lenta,
en términos reales, que en 1989, La cifra del 8 por ciento del
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‘afio pasado podrfa descender al 5 por ciento este afio, vy
permanecer a ese mismo nivel en 1991.




