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E
L Consejo Económico y Social, al crear b Comisión E co­
nómica para Am.érica Latina, estableció como una de las 
principales funciones de esta última, el "realizar o promo­
ver investigaciones y estudios sobre los problenus econó­
micos y técnicos y sobre el desarrollo económico y técnico 

dentro del territorio de América Latina - - -" 
Considerando la importancia que tiene la promoción de este 

género de estudios, se auspició la realización del trabajo que lleva 
por título El Desarrollo Económico de la América Latina y AlgunoJ­
de sus Principales Problemas, preparado especialmente para la 
C omisión por el profesor Raúl Presbisch, distinguido economista 
argentino, quien reúne, a una recia cultura económica, una vasta 
experiencia adquirida por el contacto directo con las actividades 

, . 
economICas. 

El trabajo del profesor Presbisch, fruto de largos a110S de estudio 
y meditación, es sin duda una aportación en el campo de las inves­
tigaciones económicas y se presenta en esta ocasión bajo su respon­
sabilidad personal. 

Es de esperarse que la publicación de este documento estimule 

• El presente documento, NQ E/CN.J2/R9 de las Naciones Unidas, de 14 
de mayo de 1949, se reproduce en EL TRIMESTRE E CONÓMI CO con autorización 
del Secretario Ejecutivo de la Comisión Económica para América Latin::l, 
S~ntí;¡go, Chile. 
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el interés hacia la inve"stigación económica en los países latino­
americanos, y que provoque en el futuro la aparición de otras obras 
que, como ésta, intenten explicar una serie de problemas fundamen­
tales en la economía de los países latinoamericanos, cuyo plantea­
miento en sus términos correctos es una necesidad de carácter 
inaplazable. 

GUSTAVO MARTÍNEZ CABAÑAS 

Secretario Ejecutivo 

PARTE PRIMERA 

1. INTRODUCCiÓN 

1. La realidad está destruyendo en la América Latina aquel 
pretérito esquema de la división internacional del trabajo que, 
después de haber adquirido gran vigor en el .siglo XIX, seguía pre­
valeciendo doctrinaria mente hasta muy avanzado el presente. 

En ese esquema a la América Latina venía a corresponderle, 
. como parte de la periferia del sistema económico mundial, el papel 
específico de producir alimentos y materias primas para los grandes 
centros industriales. 

No tenía allí cabida la industrialización de los países nuevos. Los 
hechos la están imponiendo, sin embargo. Dos guerras en el curso 
de una generación, y una profunda crisis económica entre ellas, han 
demostrado sus posibilidades a los países de la América Latina. 
enseñándoles positivamente el camino de la actividad industrial. 

La discusión doctrinaria, no obstante, dista mucho de haber 
terminado. En materia económica, las ideologías suelen seguir con 
retraso a los acontecimientos o bien sobrevivirIes demasiado. Es 
cierto que el razonamiento acerca de las ventajas económicas de la 
división internacional del trabajo es de una validez teórica inobjeta­
ble. Pero suele olvidarse que se basa sobre una premisa terminante­
mente contradicha por los hechos. Según esta premisa, el fruto del 
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progreso técnico tiende a repartirse parejamente entre toda la colec­
tividad, ya sea por la baja de los precios o por el alza equivalente 
de los ingresos. Mediante el intercambio internacional, los países de 
producción primaria obtienen su parte en aquel fruto. No necesitan, 
pues, industrializarse. Antes bien, su menor eficiencia les haría per­
der irremisiblemente las ventajas clásicas del intercambio. 

La falla de esta premisa consiste en atribuir carácter general a lo 
que de suyo es muy circunscrito. Si por colectividad sólo se entien­
de el conjunto de los grandes países industriales, es bien cierto que 
el fruto del progreso técnico se distribuye gradualmente entre todos 
los grupos y clases sociales_ Pero si el concepto de colectividad tam­
bién se extiende a la periferia de la economía mundial, aquella gene­
ralización lleva en sí un. grave error. Las ingentes ventajas del 
desarrollo de la productividad no han llegado a la periferia, en 
medida comparable a la que ha logrado disfrutar la población de 
esos grandes países. De ahí las diferencias, tan acentuadas, en los 
niveles de vida de las masas de éstos y de aquélla, y las notorias 
discrepancias entre sus respectivas fuerzas de capitalización, puesto 
que el margen de ahorro depende primordialmente del aumento 
de la productividad. 

Existe, pues, manifiesto desequilibrio, y cualquiera que fuere su 
explicación o el modo de justificarlo, se trata de un hecho cierto, 
que destruye la premisa básica en el esquema de la división inter­
nacional del trabajo. 

De ahí el significado fundamental de la industrialización de los 
países nuevos. No es ella un fin en sí misma, sino el medio princi­
pal de que disponen éstos para ir captando una parte del fruto del 
progreso técnico y elevando progresivamente el nivel de vida de 
las masas. 

2. Se encuentran, pues, los países de América Latina frente a un 
problema general muy vasto, en el cual convergen una serie de pro­
blemas parciales, a plantear previamente, para ir trazando luego 
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el largo camino de investigación y acción práctica que habrá de 
recorrerse, si se tiene el firme designio de resolverlos. 

Sería prematuro, en este primer informe, formular conclusiones 
que tendrían el valor dudoso de toda improvisación. Es fuerza 
reconocer que en los países latinoamericanos queda mucho por hacer, 
en esta materia, tanto en el conocimiento de los hechos mismos, 
como en su correcta interpretación teórica. A pesar de tener estos 
países tantos problemas de índole semejante, ni tan siquiera se ha 
conseguido abordar en común su examen y dilucidación. No es 
de extrañar entonces que prevalezca frecuentemente en los estudios 
que suelen publicarse acerca de la econom.ía de los países de América 
Latina, el criterio o la experiencia especial de los grandes centros 
de la economía mundial. Mal cabría esperar de ellos soluciones qUé 
nos conciernen directamente. Es pertinente, pues, presentar con 
claridad el caso de los países latinoamericanos, a fin de que sus 
intereses, aspiraciones y posibilidades, salvadas desde luego las dife­
rencias y modalidades específicas, se integren adecuadamente en 
fórmulas generales de cooperación económica internacional. 

Es por tanto muy amplia la tarea que .se tiene por delante y 

grande la responsabilidad contraída. Para afrontar la una y realizar 
metódicamente la otra, habría que comenzar por aquel plant~'1-

miento previo de los principales problemas, con perspectiva de con­
j unto, exponiendo a la vez ciertas reflexiones generales, sugeridas 
por la experiencia directa de la vida económica latinoamericana. Tal 
es el propósito de este informe. 

3. La industrialización de América Latina no es incompatible 
con el de.sarrollo eficaz de la producción primaria. Por el contrario, 
una de las condiciones esenciales para que el desarrollo de la indus­
tria pueda ir cumpliendo el fin social de elevar el nivel de vida, es 
disponer de los mejores equipos de maquinaria e instrumentos, y 
aprovechar prontamente el progreso de la técnica, en su regular 
renovación. La mecanización de la agricultura implica la misma 
exigencia. Necesitamos una importación considerable de bienes de 
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capital, y también necesitamos exportar productos primarios para 
conseguirla. 

Cuanto más activo sea el comercio exterior de América Latina, 
tanto mayores serán las posibilidades de aumentar la productividad 
de su trabajo, mediante la intensa formación de capitales. La solu­
ción no está en crecer a expensas del comercio exterior, sino en 
saber extraer, de un comercio exterior cada vez más grande, los 
elementos propulsores del desarrollo económico. 

Si ho fuera suficiente el razonamiento para persuadirnos de la 
estrecha conexión entre el desarrollo económico y el intercambio, 
ciertos hechos que están ocurriendo bastarían para ponerla de mani­
fiesto. La mayor parte de los países latinoamericanos han aumenta­
do intensamente su actividad económica, y se encuentran en un 
nivel de ocupación relativamente alto si se le compara con el ante­
rior a la guerra. Este alto nivel de ocupación exige también elevadas 
importaciones, tanto de artículos de consumo, así inmediato como 
duradero, cuanto de materias primas y artículos de capital. Y en 
muchos casos, las exportaciones resultan insuficientes para satisfacer 
aquéllas. 

E sto es evidente cuando se tr<lta de importaciones y otras partidas 
pasivas a pagar en dólares. Hay ya casos notorios, en ciertos países, 
de escasez de esta moneda, no obstante que los dólares suministrados 
por Estados Unidos al resto del mundo, al realizar sus propias im­
portaciones, alcanzaron elevada cuantía. Es que el coeficiente de 
tales importaciones, con respecto al ingreso nacional de Estados 
Unidos, ha llegado a ser exiguo (no pasa del 3 /~), al cabo de una 
baja persistente. No es de extrañar entonces que, a pesar del alto 
nivel de ingreso nacional de ese país, los recursos en dólares que así 
provee a los países de América Latina, parezcan ser insuficientes 
para cubrir las importaciones requeridas por su intenso desenvol­
vimiento. 

Es cierto que, conforme se restablezca la economía en Europa, 
se podrá aumentar provechosamente el intercambio con ella. Pero 
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de allí no saldrán más dólares para América Latina, a lnenos que 
Estados Unidos aumente su coeficiente de importaciones de artículos 
europeos. 

Aquí se encuentra, pues, el factor principal del problema. De no 
aumentar dicho coeficiente, es obvio que América Latina se vería 
forzada a desviar sus adquisiciones en Estados Unidos hacia aquellos 
países que suministren las divisas para pagarlas. Solución muy 
precaria, por cierto, pues significa con frecuencia tener que optar 
en favor de importaciones más caras o inadecuadas para sus nece­
sidades. 

Sería lamentable volver a caer en prácticas de este linaje, cuando 
acaso pudiera lograrse una solución fundamental. Suele pensarse 
a veces que, dado el enorme potencial productivo de Estados Uni­
dos, es ilusorio suponer que este país pueda aumentar su coeficiente 
de importaciones, para dar al mundo esa solución fundamental. No 
se justifica una conclusión semejante, sin el previo análisis de las 
causas que han llevado a Estados Unidos a reducir persistentemente 
su coeficiente de importaciones. Tales causas actúan en campo pro­
picio, cuando hay desocupación. Pero no habiéndola, cabría la posi­
bilidad de superarlas. Por donde se comprende la trascendencia que 
tiene para América Latina, así como para todo el mundo, que el 
gobierno de Estados U nidos pueda cumplir su designio de mantener 
allí un alto nivel de ocupación. 

4. No se discute que el desarrollo económico de ciertos países 
de América Latina y su rápida asimilación de la técnica moderna, en 
todo cuanto fuere aprovechable por ellos, dependen en alto grado 
de las inversiones extranjeras. El problema no es nada simple, por 
todas las implicaciones que contiene. Entre sus factores negativos 
se recuerda, en primer lugar, el incumplimiento de servicios finan­
cieros, durante la gran depresión de los años treinta. Es opinión 
general que ello no debiera repetirse. Encontramos aquí el mismo 
fondo que en el problema anterior. Los servicios financieros de 
estas inversiones, si no se realizan otras nuevas para compensarlos, 
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deberán pagarse con exportaciones en la misma moneda; y si ellas 
no crecen correlativamente, se presentará, con el andar del tiempo, 
el mismo género de dificultades. Tanto más si las exportaciones 
caen violentamente, como en aquellos tiempos. Por ello, y mientras 
no se llegue a la solución fundamental referida, cabría preguntarse 
si no sería prudente orientar las inversiones hacia aquellas aplica~ 

ciones productivas que, al reducir directa o indirectamente las im­
portaciones en dólares, permitan atender regularmente los servicios 

financieros. 

5. En todo esto hay que precaverse de generalizaciones dog­
máticas. Suponer que el cumplimiento de los pagos exteriores 
y el buen funcionamÍento monetario dependen meramente de la 

decisión de seguir ciertas reglas del juego, entraña un error de 
serias consecuencias. Aun en épocas en que funcionaba regular­

mente el patrón oro en los grandes centros, los países de la periferia 
latinoamericana encontraron enormes dificultades para mantenerlo 

y sus vicisitudes monetarias provocaron con frecuencia el anatema 
exterior. Experiencias posteriores, en países importantes, han ense­

ilado a percibir mejor ciertos aspectos de la realidad. Gran Breta­
ña, en t re ¡as dos guerras, ha tenido contratiempos de cierto parecido 

con los que ocurrían y siguen ocurriendo en nuestros países, histó­
ricamente refractarios a la rigidez del patrón oro. Lo cual contribu­

ye, sin duda, a la mejor comprensión de los fenómenos de la pe­

riferia. 
6. El patrón oro ha <Jejado de funcionar como antes, y el manejo 

de la moneda se ha vuelto más complejo aún en la periferia. ¿ Es 

que todas esas complejidades poerían dominarse con la firme apli ­
cación de la buena doctrina? Pero la buena doctrina, para estos 

países, se encuentra todavía en una fase prim:uia de su formación. 
He aquí otro de los problemas de trascendencia: aprovechar la 

experiencia particular y general, para ir elaborando fórmulas me~ 

diante las cuales la acción monetaria pueda integrarse, sin antago-
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nismos ni contradicciones, dentro de una política de desarrollo 
económico intenso y regular. 

No vaya a interpretarse que las enseñanzas tradicionales carecen 
de valor. Si no brindan normas positivas, indican, al menos, lo que 
no puede hacerse sin comprometer la estabilidad de la moneda. 
Los extremos a que se ha llegado en la inflación demuestran. que 
la política monetaria no se ha inspirado en esas enseñanzas: como 
que, en general, ciertos países importantes de América Latina han 
aume)1tado su circulante más intensamente que los países obligados 
a cubrir ingentes gastos de guerra. 

Este es otro de los aspectos del p roblema de la escasez de dólares. 
Es cierto, como se tiene dicho, que el alto nivel de ocupación acre­
cienta las importaciones. Pero" no lo es menos que el crecimiento 
exces,ivo dd circulante, en muchos casos, ha acentuado indebida­
mente b presión del balance de pagos, llevando a emplear las 
divisas en. formas que no responden siempre a las genuinas exigen­
cias del desarrollo económico. 

Estos hechos tendrán que considera rse en el examen objetivo 
de las consecuencias del incremento inflacionario sobre el proceso de 
capitalización. No se puede desconocer, sin embargo, que en la 
mayor parte de los países latinoamericanos el ahorro espontáneo 
es insuficiente para cubrir sus necesidades n1ás urgentes de capital. 
Pero, desde luego, la expansión monetaria no ti ene la virtud de 
aumentar las divisas necesarias para importar bienes ue capital. Su 
decto es de mera reuistribución de ingresos . Hay ahora que ave­
riguar si ello ha conducido a una más activa formación de capital. 

7. Este punto es de importancia decisiva. La elevación del nivel 
oe vida de las masas depende, en última instancia, de una fuerte 
cantidad de capital por hombre empleado en la industria, los trans­
pones y la producción primaria, y de la aptitud para manejar­
)0 bien. 

En consecuencia, se necesita realizar una enorme acumulación 
de capital. Entre los países de América Latina, hay ya algunos 
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que han demostrado su capacidad de ahorro, al punto de haber 
podido efectuar, mediante su propio esfuerzo, gran parte de sus 
inversiones industriales. Pero aun en ese caso, que no es general, 
la formación del capital tiene que luchar contra una tendencia muy 
marcada hacia ciertas modalidades d~ consumo que muchas veces 
resultan incompatibles con un alto grado de capitalización. 

8. Sin embargo, para formar el capital necesario a la industria­
lización y el progreso técnico de la agricultura, no parecería indis­
pensable comprimir d consumo de la gran masa, que por lo general 
es demasiado bajo. Además del ahorro presente, inversiones extran­
jeras bien encaminadas podrían contribuir al aumento inmediato 
de la prod llctividad por hombre. De manera que, lograda esta 
mejora inicial, una parte importante del incremento de producto 
servirá entonces para formar capit:1les, antes que desti narse a un 

consumo prematuro. 
Pero ¿cómo lograr aumentos de productividad en tnagnitud 

suficiente? La experiencia de estos últimos años es aleccionadora. 
El crecimiento de la ocupación exigido por el desarrollo industrial 
ha podido realizarse, aunque no en todos los casos, con el e.mpleo 
de gente que el progreso de la técnica iba desalojando de la produc­
ción primaria y de otras ocupaciones, especialm~ente de ciertos tipos 
de trabajos y servicios personales, de remuneración relativamente 
baja, y con la utilización del trabajo femenino. La ocupación indus­
trial de gente desocupada o mal oc upada ha significado, pues, una 
mejora en la productividad, que se ha traducido en un aumento 
neto del ingreso nacional, cuando factor es de otra Índole no han 
provocado un descenso general de la eficacia productiva. 

Con las grandes posibilidades de progreso técnico en la produc­
ción primaria, aun en países en que es ya grande, y con el perfeccio­
namiento de las industrias existentes, el incremento neto del ingreso 
nacional podría ir ofreciendo un margen de ahorro cada vez mayor. 

Pero todo ello, y en la medida a que quiera reducirse la necesidad 
del aporte exterior, supone un esfuerzo inicial de capitalización, 
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que no se concilia generalnlente con el tipo de consumo de ciertos 
sectores de la colectividad, ni con la elevada proporción del ingreso 
nacional, absorbida, en varios países, por ciertos tipos de gastos 
fiscales que no aumentan directa ni indirectamente la productividad 
nacional. 

Trátase, en fin de cuentas, de una manifestación del conflicto 
latente entre el propósito de asimilar con premura modos de existen­
cia que los países de técnica más avanzada han logrado progresiva­
mente, merced al aumento de su productividad, y las exigencias 
de una capitalización, .sin la cual no nos será posible conseguir 
aumento semejante. 

9. Por lo mismo que el capital es escaso y su necesidad n1uy 
grande, habría que ceñir su aplicación a un criterio de estricta efi­
cacia, que no ha sido fácil seguir, dadas las circunstancias en las 
cuales ,se han desarrollado muchas industrias para afrontar situacio­
nes de emergencia. Pero el proceso no ha avanzado tanto, que resulte 
demasiado tardía la corrección de ciertas desviaciones, ni sobre todo 
imposible evitarlas en lo futuro. 

A tal propósito, es necesario definir con precisión el objeto que 
se persigue mediante la industrialización. Si se la considera como 
el medio de llegar a un ideal de autarquíf:, en el cual las considera­
ciones económicas pasan a segundo plano, sería admisible cualquier 
industria que substituya importaciones. Pero si el propósito consis­
te en aumentar lo que se ha llamado con justeza el bienestar men­
surable de las masas, hay que tener prese:ltes los límites más allá d e 
los cuales una mayor industrialización podría significar merma 
de productividad. 

En otros tiempos, antes de la gran depresión, los países de 
América Latina crecieron impulsados desdt' afuera por el crecimiento 
persistente de las exportaciones. Nada autoriza a suponer, al menos 
por ahora, que este fenómeno haya de repetirse, con análoga inten­
sidad, salvo en casos muy particulares. Ya no se presenta la alterna­
tiva entre seguir creciendo vigorosamente de ese modo, o bien 
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crecer hacia adentro, mediante la industrialización. Esta última ha 
pasado a ser el modo principal de crecer. 

Pero ello no significa que la exportación primaria haya de sacri· 
ficarse para favorecer el desarrollo industrial; no sólo porque ella 
nos suministra las divisas con las cuales adquirir las importaciones 
necesarias al desenvolvimiento económico, sino también porque, en 
el valor de lo exportado, suele entrar en una proporción elevada la 
renta del suelo, que no implica costo colectivo alguno. Si con el pn:r 
greso técnico se logra aumentar la eficacia productora de la agri­
cultura, por un lado, y si la industrialización y una adecuada legis 
lación social, van eievando el nivel del salario real, por otro, Sl: 

podrá ir corrigiendo gradualmente el desequilibrio de ingresos entre 
los centros y la periferia, sin desmedro de esa actividad económic\ 
esencial. 

10. Encuéntrase aquí uno de los límites de la industrialización, 
que conviene considerar atentamente, al esbozar los planes de desarro­
llo. Otro de los límites está dado por consideraciones relativas a la 
dimensión óptima de las empresas industriales. En los países de 
América Latina se está tratando, por lo general, de desarrollar a un 
lado de la frontera las mismas industrias que al otro. Ello tienoe 
a disminuir la eficiencia productora y conspira contra la consecu­
ción del fin social que se persigue. Es una falla muy seria, que el 
siglo XIX supo atenuar en mucho. Cuando la Gran Bretaña de ­
mostró, con hechos, las ventajas de la industria, siguiéronla otros 
países. Pero el desarrollo industrial, aguijado por una activa con­
currencia, se realizó en favor de ciertas formas características de 
especialización, que alentaron un provechoso intercambio entre Jos 
distintos países. La especialización favorecía el progreso técnico y 

éste permitía distribuir crecientes ingresos. Contrariamente a ]0 

que ocurre cuando se trata de países industriales frente a países 
de producción primaria, se cumplían las ventajas clásicas de la divi ­
sión del trabajo: de la división del trabajo entre iguales o casi iguales. 

La posibilidad de que se llegue a malograr una parte importante 
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del fruto del progreso técnico a causa de un excesivo fraccionamiento 
de los mercados es, pues, otro de los límites del desarrollo indus­
trial de nuestros países. Pero lejos de ser infranqueable, es de aqué­
llos que una política clarividente de interdependencia económica 
podría remover con gran beneficio recíproco. 

11 : Si, con fines sociales, se trata de elevar al máximo el ingreso 
real, las consideraciones anticíclicas no pueden faltar en un progra­
ma de desenvolvimiento económico. La propagación a la periferia 
latinoamericana de las fluctuaciones cíclicas de los grandes centros, 
implica considerables mermas de ingreso. Si estas mermas pudieran 
evitarse, el problema de la formación de capital se haría menos difí­
cil. Ha habido ensayos de política anticíclica; pero hay que reconocer 

que aún estamos en los comienzos de la dilucidación de este asunto. 
Es más, el debilitamiento que está ocurriendo en las reservas me­

tálicas de varios países significa que la eventualidad de una con­
tracción de origen exterior, no <sólo va a sorprenderlos sin plan de 

defensa, sino también sin los recursos propios, necesarios para faci­
litar las medidas que bs circunstancias aconsejan. 

Expuestos, en esta primera sección, los li neamientos de los prin­
cipales problemas, las siguientes secciones explayarán algunos de sus 
aspectos más salientes, que no sabría omitirse, tanto por su intrínseca 

importancia, cuanto por la necesidad de dar comIenzo a su investi-
. , . , . 

gaclOll sIstematlca. 

Son bien conocidas las dificultades que se oponen en Latino­
atnérica a una tarea de esta naturaleza. Acaso la principal de ellas 

.sea el número exiguo de economistas capaces de penetrar con crite­
rio original en los fenómenos concretos latinoamericanos. Por una 

serie de razones, no se logra suplir su carencia con la formación 
metódica de un número adecuado de hombres jóvenes de alta cali~ 

ficación intelectual. El enviarlos a las grandes universidades de 
Europa y Estados U nidos representa ya un progreso considerable, 
pero no suficiente. Pues una de las fallas más conspicuas de que 
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adolece la teoría económica general, contemplada desde la periferia, 
es su falso sentido de universalidad. 

Mal podría pretenderse, en verdad, que los economistas de los 
grandes países, embargados en muy serios problemas propios, vayan 
a dedicar preferentemente su atención al estudio de los nuestros. 
Concierne primordialmente a los propios economistas latinoameri­
canos el conocimiento de la realidad económica de América Latina. 
Sólo si se llega a explicarla racionalmente y con objetividad cientí­
fica será dado alcanzar fórmulas eficaces de acción práctica. 

No se interprete, sin embargo, que este propósito está animado 
de un particularismo excluyente. Por el contrario, sólo se sabrá 
cumplirlo mediante un sólido conocimiento de las teorías elaboradas 
en los grandes países, con su gran caudal de verdades comunes. 
No hay que confundir el conocimiento reflexivo de lo ajeno con 
una sujeción mental a las ideas ajenas, de la que muy lentamente 
estamos aprendiendo a librarnos. 

11. LAS \ "EKTAJ:\S DEL PROGRESO TÉC~ICO y LOS PAÍSES 

DE LA PERIFERIA 

l . Se ha afirmado en la parte precedente que las ventajas del 
progreso técnico se han concentrado principalmente en los centros 
industriales, sin traspasarse a los países que forman la periferia del 
sistema económi~o mundial. Por cierto que el aumento de produc­
tividad en los países industriales ha estimulado la demanda de 
productos primarios y ha constituído así un elemento dinámico 
importantísimo en el crecimiento de América Latina. Pero esto 
constituye asunto distinto al que se va a considerar en seguida. 

En general, parece que el progreso técnico ha sido más acen­
tuado en la industria, que en la producción primaria de los países 
de la periferia, según se hace notar en un reciente informe sobre 
las relaciones de precios.1 En consecuencia, si los precios hubieran 

1 Naciones Unidas, Postwa1' Price Relation! itl Trade Between U11da· 

359 
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descendido en armonía con la mayor productividad, la baja habría 
tenido que ser menor en los productos primarios, que en los in­
dustriales; de tal suerte, que la relación de precios entre ambos 
habría ido mejorando persistentemente en favor de los países de 
la periferia conforme se desarrollaba la disparidad de producti­
vidades. 

De haber ocurrido, este fenómeno habría tenido un profundo 
significado. Los países periféricos habrían aprovechado, con la 
mi.sma intensidad que los países céntricos, la baja en los precios de 
los productos finales de la industria. Por tanto, los frutos del pro­
"{reso técnico se hubiesen repartido parejamente en todo el mundo, 
según el supuesto implícito en d esquema de la división internacio­
nal del trabajo, y América Latina no tendría ventaja económica 
alguna en su industrialización. Antes bien, habría una pérdida 
efectiva, en tanto no .se alcanzara igual eficacia productiva que en 
los países industriales. 

Los hechos no justifican aquel supuesto. Como se advierte" por 
los índices del cuadro 1, desde los años setenta del siglo pasado, 
hasta antes de la segunda guerra mundial, la relación de precios 
se ha movido constantemente en contra de la producción primaria. 
Es de lamentar que los índices de precios no reflejen las variacio­
nes de calidad ocurridas en los productos finales. Por ello no ha 
sido posible tenerlas en cuenta en estas consideraciones. En los 
años treinta, sólo podía comprarse el 63 % de los productos finales 
de la industria que se compraban en los años setenta del siglo pa­
sado con la misma cantidad de productos primarios; o sea que se 
necesitaba en término medio el 58.6 % más de productos primarios 
para comprar la misma cantidad de artí.:ulos finales de la industria.2 

dCIJe/oped and lndustrialized Coufltries, Documento NQ E/CN.I/Sub. 3/W.5. 

:! Según el informe citado. Las cifras de los treinta llegan solamente hasta 
J 938 inclusive. Los datos presentados son los índices medios de precios del 
Board of Trade para las importaciones y exportaciones británicas, represen-
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Ct.:Al>RO I 

RELACIÓN ENTRE LOS PRECIOS DE PRODUCTOS PRIMARIOS Y 

ART1CULOS FINALES DE LA INDUSTRIA (PRECIOS MEDIOS DE 

IMPORTACIÓN Y EXPORTACIÓN RESPECTIVAMENTE, D» .ACUER-

DO CON LOS DATOS DEL BOARD OF TRADE) 

[Jet'Íodos 

J876-80 
1881-85 
1886-90 
189I"""'95 
189<>-1900 
19°1-05 
1906-10 
'911 - 13 

1921 - 2 5 
'926-30 

1931-35 
1936-38 

(Base : J 876-80 == 100 ) 

Cantidad de artículos linales de la 
industria que Se puede"} obte11U 
con una cantidad determú¡ada de 

productos pn·marios 

100 
102·4 

5)6·3 
9°·1 
87.1 

84.6 
85.8 
85·8 

67·3 
73·3 
62.0 

(,4. r 

68·7 

Fuente: Na ciones Unioa!.', Postwar Price RdatiolJs in Trade BctwecT1 
U nd(:rdetJe!oped fllld h1l/ustrializcd COllllt1'ÍCS. Documento E/CN.I / Sub. 
3 / \V·S· 

La relación de precios se ha movido, pues, en forma adversa a la 
periferia; contrariamente a lo que hubiera sucedido .si los precios 
hubiesen declinado conforme al descenso de costo provocado por el 
aumento de productividad. 

ta ti\'as de los precios mundiales d e :1 rtículos prllna nos " manufacturados, 
respectivamente. 
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Durante el auge de la última guerra, como en todo auge cíclico, 
la relación se ha movido en favor de los productos primarios. Pero, 
sin haber sobrevivido una contracción, se está operando ya el típico 
reajuste, merced al cual los precios primarios van perdiendo la ven­
taja anteriormente conseguida. 

El señalar aquella disparidad de precios no implica abrir juicio 
acerca de su significado desde otros puntos de vista. Podría argüil-­
se, en efecto, en lo tocante a equidad, que los países que se esfor­
zaron en conseguir un alto grado de eficacia técnica no tenían por 
qué compartir sus frutos con el resto del mundo. De haberlo hecho, 
no se habría concentrado en ellos la enorme capacidad de ahorro 
que tienen; cabe preguntarse si el progreso técnico hubiese tenido, 
sin ella, el ritmo tan intenso que ha caracterizado el desarrollo ca­
pitalista. De todos modos, ahí está esa técnica productiva, a d ispo­
sición de quienes tengan la aptitud y perseverancia para asimilarla 
y aumentar la productividad del propio trabajo. Pero todo ello es 
ajeno a este informe. El propósito que se persigue es subrayar un 
hecho, al cual, no obstante sus considerables proyecciones, no suele 
dársele el lugar que le corresponde cuando se distingue el signific3clo 
de la industrialización en los países periféricos. 

2. Un razonamiento simple, acerca del fenómeno que comenta­
mos, nos permite formular las siguientes consideraciones: 

Primero: Los precios no han bajado conforme al progreso téc­
nico, pues mientras por un lado, el costo tendía a bajar, a causa del 
aumento de la prod uctiviclad, subían, por otra parte, los ingresos de 
los empresarios y de los bctores productivos. Cuando el ascenso 
de los ingresos fué más intenso que el de la productividad, los pre­
cios subieron, en vez de bajar. 

Segundo: Si el crecimiento de los ingresos, en los centros in­
dustriales y en la periferia, hubiese sido proporcional al aumento 
de las respectivas productividades, la relación de precios entre los 
productos primarios y los productos finales de la industria no hubie­
se sido diferente de la que habría existido si los precios hubiesen 



DESARROLLO ECONOMICO DE AMERICA LATINA 

bajado estrictamente ele acuerdo con la productivicbd. Y dada J~l 

mayor productividad ele la industria, la relación de precios se habrí3 
m ovido en favor de los productos primarios. 

Tercero: Como, en realidad, la relació n, .según se ha visto, se 
ha movido en contra de los productos primarios, entre los años 
setenta del siglo pasado y los ailos treinta del presente, es obvio 
que los ingresos de Jos empresarios y factores productivos han creci­
do, en los centros, más que el aumento de ]a productividad, y en 
la periferia, menos que el res] ectivo :l'umento de la misma. 

En otros términos, mientras los centros han retenido íntegra­
mente el fruto clel progreso técnico de su industria, los países de b 
periferia les han tr;lspasaclo una parte d el frLlto de su propio progreso 
técnico.: t 

3 Véase lo que se dice al respecto en el informe citado, pp. 1 J 5 Y J 16 : 

"Un empeoramiento, a largo plazo, en la relación del intercambio, como 
el que ha afectado a los productores primarios, durante prolongado período. 
puede ser efecto de las diferencias en el ritmo de aumento de la productivi ­
dad en la producción de artículos primarios y manufacturados, respectiv:J ­
mente. Si pudiéramos suponer que el empeoramiento, para los países de pro­
ducción primaria, refleja más rápido ;Jumento de la productividad en 10<; 

artículos primarios, que en los manufacnlrados, el efecto del empeoramiento 
en la relación del intercambio sería menos serio, desde luego. Significarí;¡ 
solamente que, en la medida en que los artículos primarios se exportan, los 
efectos de la mayor productividad se traspasan a los compradores de artícu ­
los primarios, en los países más industrializados. Aun cuando faltan , casi 
completamente, datos estadísticos acerca de los diferentes ritmos de aumento 
de la productividad de la p roducción primaria y en la industria manufactu­
rera, esta explicación de los v:triaciones a la rgo plazo, en las relaciones de 
intercambio ... puede descartarse. No cabe duda que la productividad au­
mentó más rápiuamente en los países industriales, que en los de producción 
primaria. Esto se comprueba por el mayor :mmento en el nivel de vida. 
durante el largo período transcurrido desde 1870. Por tanto, las variac iones 
observadas en la relación del intercambio no sig nifi can que la mayor pro­
ductividad de la producción primaria se haya traspasado a los países indus­
triales; por el contrario, sign ifica que los países menos desarrollados, a través 
de los precios que pagaron por los artículos manuf:lcturados, en relación 
con los que lograron por sus propios productos, sosnlvieron crecientes niveles 
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3. Antes de explicar la razón de ser de este fenómeno, que 
tanta importancia tiene para América Latina, conviene examinar 
cómo se transmiten los efectos del incremento de productividad. 

Con tal propósito, se presenta un ejemplo ilustrativo en el cua­
dro 2, en el cual .se supone que los Índices de productividad por 
hombre han sido mayores en la industria que en la producción 
primaria. Para simplificar el ejemplo, se ha considerado que ésta 
y aquélla intervienen por partes iguales en el producto final. 

Se supone, en un primer caso, que al aumentar la productividad 
de 100 a 120 en la agricultura y de 100 a 160 en la industria, no 
suben los ingresos de los empresarios y factores productivos, sino 
que bajan los costos. Si los precios descienden de acuerdo con los 
costos, la rebaja en los precios primarios resulta menor que en los in­
dustriales, según señalan los índices correspondientes. Y en con­
secuencia, la relación entre ambos se ha movido en favor de los 
productos primarios, o sea de 100 a 116.7. 

Ésta es precisamente la rel'ación que hubiera permitido a los pró­
ductores primarios participar, con igual intensidad que los industria­
les, en el incremento de la producción final. En efe.cto, si la pro­
ductividad primaria aumenta' de 100 a 120, y si con 100 de productos 
primarios se puede comprar ahora, como acaba de verse, 116.7 de 
productos finales de la industria, ello quiere decir que los produc­
tores primarios pueden adquirir ahora 140 de tales productos, en 
vez de los 100 de antes, o sea que obtienen un a urnento de la misma 
intensidad que el ocurrido en la producción final, aumento que 
evidentemente también obtuvieron los productores industriales. 

Estos resultados se alteran sensiblemente cuando se varían los 
ingresos, en el segundo caso. Supóngase que, en la industria, el 
incremento de los ingresos es mayor que el incremento de la pro­
ductividad; y que en la producción primaria, ambos incrementos 

de: vida en los países industrializados, pero sin recibir, en cambio, en el 
precio de sus propios productos una contribución equivalente a su propio 
nivel de vida." 
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son iguales. En con6ecuencia, la relación de precios se mueve en 
contra de la producción primaria, pasando de 100 a 93.3; de tal 
manera que los productores pnmarIOS, no obstante su aumento de 

CUADRO 2 

EJEMPLO DE LA FORMA EN QUE SE DISTRIBUYE ENTRE EL 
CENTRO Y LA PERIFERIA EL FRUTO DEL PROGRESO TÉCNICO 

Producción 
Primaria 

(1) 

Planteamiento: 

100 

120 

Primer ca.so: 

100 

83·3 

Segundo caso: 

100 

J20 

Relaciones 
Producción 
Industrial 

(2) 

Producción 
Final 
(3) 

(1) 
-X 100 
(3) 

Awnenta la productividad se­
gún los índices siguientes: 

100 

160 

100 

140 

Los costos disminuyen de acuer­
do con la productividad y los 
precios de acuerdo con los cos­
tos, sin aumentar los mgresos. 

100 

62·5 

100 

71.4 

100 

116·7 

Los costos disminuyen como 
en el caso anterio r, pero los 
ingresos aumentan en la si-

100 

180 

guiente forma: 

roo 
150 

100 

80 

Precios resultantes después del 3umento de 1I1gresos 

100 100'8 100 100 

99·9 112·5 1 °7. 1 93·3 

100 

120 

100 

1°5 

• Parte del precio correspondiente al valor agregado en la producción 
industrial. 
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productividad de 100 a 120, sólo pueden adquirir II2.0 de produc­
tos finales, contra 100 anteriormente. En cambio, un cálculo seme­
jante permitiría demostrar que los productores industriales pueden 
adquirir ahora 168 de productos finales, contra 100 que adquirían 

antes. 

Obsérvese que mientras los productores primarios pueden au­
mentar sus adquisiciones de productos finales menos intensamente 

de lo que ha aumentado su productividad, los productores finales se 
benefician más de lo que correspondería al aumento de la suya. 

Si en vez de suponer que los ingresos de la producción primaria 
han subido paralelamente a su productividad, se hubiese supuesto 

un ascenso inferior, la relación de precios, como es lógico, se ha­
bría desmej orado más aún , en perjuicio de aquélla. 

El empeoramiento de 36.5 % en la relación de precios entre 
los años setenta del siglo pasado y los años treinta del presente, su­

gIere la posibilidad de que haya ocurrido un fenónleno de este 

ripo. 

4. En .sÍntesis, si a pesar de un mayor progreso técnico en la 
industria que en la producción primaria, la relación de precios ha 

empeorado para ésta, en vez de mejorar, parecería que el ingreso 
medio por hombre ha crecido en los centros industriales más lll ­

tensamente que en los países productores de la periferia. 

No podría comprenderse la razón de ser de este fenómeno, sm 

relacionarlo con el movimiento cíclico de la economía y la forma 

en que se manifiesta en los centros y la periferia. Pues el ciclo es 

la forma característica de crecer de la economía capitalista y el 

aumento de productividad uno de los factores primarios de creci­
miento. 

Hay, en el proceso cíclico, una disparidad continua entre la de­
mand~ y la oferta globales de artículos de consumo terminados, 
en los centros cíclicos. En la creciente la demanda sobrepasa a la" 
oferta y en la menguante ocurre lo contrario. 
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La cuantía y las variaciones del beneficio están íntimamente 
ligadas a esa disparidad. El beneficio aumenta en la creciente y 
tiende así a corregir el exceso de demanda, por el alza de los precios; 
y disminuye en la menguante y tiende así a corregir el exceso de 
oferta, por la baja de aquéllos. 

El beneficio se traslada desde los empresarios del centro a los 
productores primarios de la periferia mediante el alza de los pre­
cios. Cuanto mayores son la competencia y el tiempo que se re­
quiere para acrecentar la producción primaria, en relación al tiempo 
de las otras etapas del proceso productivo, y cuanto menores son 
las existencias acumuladas, tanto más grande es la proporción del 
beneficio que se va trasladando a la periferia. De ahí un hecho 
típico en el curso de la creciente cíclica: los precios primarios tien­
den a subir más intensamente que los precios finales, en virtud de 
la fuerte proporción de los beneficios que se trasladan a la periferia. 

Si ello es así, ¿ cómo se explicaría que con el andar del tiempo 
y a través de los ciclos, los ingresos en el centro hayan crecido más 
que en la periferia? 

No hay contradicción alguna entre ambos fenómenos. Los pre­
cios primarios suben con más rapidez que los finales en la crecien­
te, pero también descienden más que éstos en la menguante, en for­
ma tal, que los precios fina1es van apartándose progresivamente de 
los precios primarios. 

V éanse ahora las razones que exrlican esta desiguaklad, en el 
movimiento cíclico de los precios. Se ha visto que el beneficio se 
dilata en la creciente y se comprime en la menguante, tendiendo a 
corregir la disparidad entre la oferta y la demanda. Si el beneficio 
pudiera com"primirse en la misma forma en que se ha dilatado, no 
habría razón alguna para que ocurriera ese movimiento desigual. 
Ocurre precisamente porque la compresión no se realiza en esa 
forma. 

La razón es muy sencilla. Durante la creciente, una parte de 
los beneficios se ha ido transformando en aumento de salarios, por 
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la competencia de unos empresarios con otros y la presión sobre 
todos ellos de las organizaciones obreras. Cuando, en la menguante, 
el beneficio tiene que comprimirse, aquella parte que . se ha trans­
formado en dichos aumentos ha perdido en el centro su fluidez, en 
virtud de la conocida resistencia a la haj a de los salarios. La pre­
sión se desplaza entonces hacia la periferia, con mayor fuerza q uc 
la naturalmente ejercible, de no ser rígidos los salarios o los benefi ­
cios en el centro, en virtud de las limitaciones en la competenci~\. 
Cuanto menos puedan comprimirse así los 'ingresos en el centro, 
tanto más tendrán que hacerlo en la periferia. 

La desorganización característica de las masas obreras en 1 a 
producción primaria, les impide conseguir aumentos de salarios 
comparables a los vigentes en los países industriales o mantenerlos 
con amplitud semejante. La compresión de los ingresos - sean 
beneficios o salarios- es, pues, menos difícil en la periferia. 

De todos modos, aun cuando -se conciba en la periferia una rit: i­
dez parecida a la del centro, ello tendría por efecto aumentar la 
intensidad de la presión de éste sobre aquélla. Pues al no com­
primirse el beneficio periférico, en la medida necesaria para corregí r 
la disparidad entre la oferta y la demanda en los centros cíclicos, 
seguirán acumulándose existencias de mercaderías en éstos y COll ­

trayéndose la producción industrial, y por consiguiente la demanda 
de productos primarios. Y esta disminución de demanda llega LÍ. 
a ser tan fuerte como fuere preciso para logré!r la necesaria com ­
presión de los ingresos en el sector primario. El reaj uste forzado d e 
los costos de la producción primaria, durante la crisis mundial, nos 
ilustra acerca de la intensidad que puede adquirir este fenómeno. 

La mayor capacidad de las masas, en los centros cíclicos, para 
conseguir aumentos de salarios en la creciente y defender su nivel 
en la menguante, y la aptitud de esos centros, por el papel que 
desempeñan en el proceso productivo, para desplazar la preSi()l1 
cíclica hacia la periferia, obligando a comprimir sus ingresos más 
intensamente que en los centros, explican por qué los ingresos en 
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éstos tienden persistentemente a subir con más fuerza que en los 
países de la periferia, según se patentiza en la experiencia de Amé­
rica Latina. 

En ello está la clave del fenómeno, según el cual, los grandes 
centros industriales no sólo retienen para sí el fruto de la aplicación 
de las innovaciones técnicas a su propia economía, sino que están 
asimismo en posición favorable para captar una parte del que surge 
en el progreso técnico de la periferia. 

IlI. Al\-1ÉRIC:\ LATI N A y LA ELEVADA PR0D\..'CTIVIDAD 

DE ESTADOS UNIDOS 

1. Estados Unidos es ahora el centro cíclico principal del mun­
do, como lo fué en otros tiempos Gran Bretaña. Su influencia 
económica sobre los otros países es manifiesta. Y en esa influencia, 
el ingente desarrollo de la productividad de aquel país ha desempe­
ñado papel importantísimo. Ha afectado intensamente el comercio 
exterior y, a través de sus variaciones, el ritmo de crecimiento eco­
nómico del resto del mundo, y la distribución internacional del oro. 

Los países de la América Latina, con un fuerte coeficiente de 
comercio exterior, son extremadamente sensibles a esas repercu· 
siones económicas. Se justifica, pues, examinar las proyecciones 
de aquel fenómeno y los problemas que traen consigo. 

2. Que los precios no han bajado conforme al aumento de la 
productividad en Estados Unidos, es un hecho conocido, al que 
recientes investigaciones de S. Fabricant han dado una expresión 
precisa. En el período que abarcan tales iI. ves ligaciones, esto es, 
los cuatro decenios anteriores a la segunda guerra mundial, los 
costos de la producción manufacturera han descendido, con ritmo 
regular y persistente. El movimiento de los precios no tiene nada 
de común con ese ritmo. La creciente productividad no ha influído 
en ellos, sino en los ingresos. Los salarios han subido, a medida 
que baja el costo real. Pero no toda la mejora de la productividad 

3&] 
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se ha manifestado en ellos, pues una parte apreciable se ha refle­
jado en la disminución de la jornada de trabajo. 

El aumento de ingresos, provocado por la mayor productividad, 
se extiende, en m~s o luenos tiempo, a toda la actividad económica, ' 
por el conocido proceso que no es del caso recordar. Actividades 

en las cuales el progreso técnico ha sido insignificante o no ha 
existido, como ciertos tipos de servicios, han aumentado también 
sus ingresos, en virtud de este proceso. En algunos grupos socia­
les, el incremento ha ocurrido con gran lentitud; mientras tanto, el 
resto de la colectividad disfruta de ventajas que, conforme se fué 

produciendo el necesario aj uste, tuvo que ir cediendo a aquéllos. 
Pero los nuevos aumentos de productividad fueron compensando, 

. generalmente con creces, lo que se iba transfiriendo a los grupos 

rezagados. 

No cabría detenerse a señalar este hecho, si no diera un ejemplo 
bien ilustrativo del tipo de ajuste que la industrialización progre­
siva de América Latina irá provocando necesariamente. La indus­
trialización, al aumentar la productividad, hará subir los salarios y 
encarecerá relativamente el precio de los productos primarios. De 
este modo, al subir sus ingresos, la producción prirnaria irá captan­

do en forma gradual aquella parte del fruto del progreso técnico 
que le hubiera correspondido por la baja de los precios. Como en 
el caso de aquellos grupos sociales rezagados, es claro que este 
aj uste significará pérdida de ingreso real en los sectores industriales, 

pérdida tanto menor, cuanto más pequeño fuere su coeficiente de 
importaciones; pero, en fin de cuentas, esa pérdida' podría ser gene­

rosamente compensada con el fruto de suceSIvas innovaciones téc­
nIcas. 

3. Se ha dicho en otro lugar que, pues los precios no siguen 
a la productividad, la industrialización es el único medio de que 
disponen los países de América Latina para aprovechar ampliamente 
las ventajas del progreso técnico. 

37° 
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Sin embargo, la teoría clásica había encontrado otra solución. 
Si las ventajas de la técnica no se propagaban a través de los p;e­
c jos, se extendería n de ig ual modo por medio de la elevación de los 
ingresos. Acaba de verse que esto es precisamente lo que ocurrió 
en Estados Unidos, así como en los otros grandes centros indus­
triales. Pero no sucedió lo mismo en el resto del mundo. Para 
dIo, hubiera sido esencial que en el mundo entero existiese la mis­
ma m ovilidad de factores de la producción que se produjo e.n el 
amplio campo ele la economía interna de aquel país. Esa movilidad 
es lino de los supuestos esenciales de aquella teoría. Pero, en rea­
lidad , presentóse un:l serie de obstáculos al fácil desplazamiento 
d e los factores productivos. Sin duda los salarios de Estados Uni­
dos tan altos con respecto al resto del mundo hubieran atraído 
grandes masas humanas hacia aquella nación, las cuales hubiesen 
influído muy desfavorablemente sobre esos salarios, tendiendo a 
reducir su diferencia con los del resto del mundo. 

Tal hubiera sido el efecto de la aplicación de una de las reglas 
esenci a les del juego clásico: rebajar sensiblemente el nivel de vida 
de la población de Estados U nidos. 

Basta enunciar este hecho para ' comprender que la protección 
de ese 11 ive} de vida. log rado tras mucho esfuerzo, tenía que pre· 
valecer sobre las presumas virtudes de un concepto académico. Pero 
I::ts reglas clásicas del juego forman un todo indivisible. Y no se 
concibe lógicamente cómo, eliminada l~na de ellas, las otras puedan 
servir para extraer normas absolutas que regulen las relaciones entre 
los centros y los países periféricos. 

4. E s tanto más digno de reflexión este punto, cuanto que el 
mismo progreso técnico de Estados Unidos, tan superior al del 
resto del mundo, ha tenido por consecuencia otra desviación muy 
importante de aquellas reglas. 

Según ya se dijo, Estados Unidos ha llegado a un bajísimo co­
eficiente de importaciones, no mayor del 3 %. En el año 1929 era 
d el 5 %. El descenso no es un fenómeno nuevo, sino de larga data. 
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E~ los últimos cien años, el ingreso nacional aumentó alrededor 
de dos veces y media más que las importaciones. 

El progreso técnico es uno de los factores que más contribuyen 
a explicar este fenómeno. Aunque parezca paradoja, la mayor pro­
ductividad ha contribuído a que aquel país prosiga y acentúe su 
política proteccionista, después de haber alcanzado la etapa de ma­
durez económica. La explicación es sencilla. El progreso técnico, 
en una época determinada, no obra por igual en todas las industrias. 
Pero al extender a las industrias de menor progreso los mayores 
salarios provocados por la gran productividad de las industrias avan­
zadas, las primeras pierden su posición favorable para competir 
con industrias extranjeras, que pagan menores salarios. Si se re­
cuerda que hoy los salarios en Estados U nidos son dos o dos y me­
dia veces mayores que en Gran Bretaña, se tendrá una idea del 
significado de este factor. Han necesitado así protección actividades 
más eficaces que las exteriores, pero de menor productividad que 
el nivel medio del propio país. Por ejemplo, no obstante el gran 
perfeccionamiento de la técnica agrícola, se ha necesitado proteger 
la agricultura, para defender algunas de sus ramas, importantes en 
razón de sus ingresos relativamente altos, comparados con los de 
competidores extranjeros. 

Inglaterra siguió una política diametralmente opuesta, cuando 
le tocó obrar anteriormente como centro propulsor. Pero no podría 
afirmarse que volvería a hacerlo y a desarticular .su economía, si 
recorriera nuevamente el mismo camino histórico. Los Estados 
U nidos constituyen una unidad económica poderosa y bien inte­
grada, y, en parte, lo deben a su política deliberada cuya trascen­
dencia se está, pues, muy lejos de desconocer. Pero tampoco ha 
de ignorarse que ello ha traído, para el resto del mundo, condicio­
nes incompatibles con el funcionamiento de la economía interna­
cional, tal como ésta existía antes de la primera guerra mundial, 
cuando el centro británico practicaba las reglas del juego en la 
moneda y el comercio exterior. 
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S. Es en estas nuevas condiciones de hecho de la economía in­
ternacional donde ha comenzado a desenvolverse el proceso de indus­
trialización de América Latina. El problema fundamental está en 
adaptarse ~ esas condiciones --en la medida en que no puedan 
transformarse-- procurando encontrar nuevas reglas, concordantes 
con la nueva realidad. 

Mientras ello no ocurra, seguirá prevaleciendo, con ligeras inter­
mitencias, si se quiere, una tendencia tenaz hacia el desequilibrio. 
Su razón de ser radica en este hecho. Mientras en Estados Uni­
dos, según .se ha visto, ha venido disminuyendo el coeficiente de 
importaciones, en los países de América Latina tiende a subir e1 
coeficiente de importaciones en dólares, obligándoles tal subida a 
tomar medidas de defensa, para atenuar sus efectos. Son varios los 
motivos. 

Primero: Por lo mismo que el progreso técnico es mayor en 
Estados Unidos que en cualquier otra parte, la demanda de bienes 
de capital que la industrialización trae consigo trata de satisfacerse 
preferentemente en ese país. 

Segundo: El desarrollo técnico se manifiesta continuamente 
en nuevos artículos que, al modificar las formas de existencia de la 
población, adquieren el carácter de nuevas necesidades, de nueva<. 
formas de gastar e1 ingreso de América Latina, que generalmente 
substituyen a formas de gasto interno. 

Tercero: Aparte de esos artículos, que representan innegables 
ventajas técnicas, hay otros hacia los cuales se desvía la demanda, 
en virtud de la considerable fuerza de penetración de la publicidad 
comercial. Créanse nuevos gustos, que exigen importaciones, en 
desmedro de gustos que podrían satisfacerse internamente. 

Que no es posible hacer bajar sistemáticamente el coeficiente 
de importaciones, por un lado, y dej arlo crecer libremente, por otro, 
bajo la influencia de los factores que acaban de verse, es una pro­
posición bien comprobada en los graves acontecimientos de los 
años treinta. Tenemos ahora suficiente perspectiva para comprender 
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la significación de tales sucesos y derivar de ellos la enseñanza que 
entrañan. Pero antes se debe mencionar un hecho más. 

Ya se ha expresado que la industrialización de la América La­
tina, si se realiza con clarividencia, ofrecerá la posibilidad de au­
mentar sensiblemente el ingreso nacional, al dar empleo más pro­
ductivo a masas de población ahora empleadas en ocupaciones de 
escasa productividad. 

El aumento de ingreso conseguido hasta ahora, ya se está viendo, 
significa acentuar la acción de aquellos factores sobre la demanda 
de importaciones en dólares. Cuanto más aumenta el ingreso de 
estos países, en consecuencia, mayor se hace su necesidad de impor. 
taciones. Con lo cual vuelve a plantearse la cuestión de la escasez 
de dólares, cuya importancia aconseja especial consideración. 

IV. EL PROBLEl\l .\ DE L :\ ESC ASEZ DE DÓL.~RES y SUS REPERCUSIONES 

EN AMÉRICA L.~TIKA 

l. Tan pronto como van apareciendo ciertos síntomas de un 
problema de escasez de dólares, es natural dirigir la mirada al pasa­
do, no muy lejano, en que los Estados Unidos concentraban en sus 
arcas una cantidad cada vez mayor del oro del mundo, como se 
comprueba en los cuadros .3 y 4 Y en los gráficos 1 y 2. Antes de la 
primera guerra, tenían el 26.5 % de las reservas mundiales; y al 
comenzar la segunda, ya habían llegado al 50.9 %; y si bien la termi· 
naron con el 36.5 %, están ahora acrecentando otra vez su particI­
pación, hasta llegar nuevamente alrededor de la mitad de dichas 
reservas, en 1948. 
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CU .'\DRO 3 

RESERVA DE ORO DE ESTADOS UNIDOS Y DEL RESTO 

DEL MUNDO 

Año 

1923 
]924 

192 5 
]920 

192 7 
1928 

192 9 

193° 
J93 1 

1932 

1933 
1934 

]935 
1936 

1937 
1938 
1939 
194° 

1941 

]942 

(En millones d e dólares a 35 dólares b O I1 Z:1) 

Estados U,lidos 

Oro sin 
l'caJUS­

tar 
(1) 

7,J90 
7,69H 

7,493 
6,912 

6,733 
6,34 2 

6,603 

7,153 
6,858 
6,848 

6,792 

8,236 
JO, 1 2 4 

11,25R 
12,760 

14,592 

17,800 

22,°43 
22,]61 

22,738 

Activos 
1U' toS a 
corto 

plazo e11 

EE.UU. 
paten c-
cientl/s 
at,'esto 

del mun· 

do (2) 

r , 124 

1,833 
2,823 

2,234 

2,337 
1.4 1 7 

338 

- 32 5 
- R56 

- 522 

444 
81 9 

r ,208 

J,579 
2,7 1 4 

3,578 

3,335 
3,89 1 

Oro rc- ~~ sobre 
ajtutado total 

( 3) = mUI1 -

(J ) -(2) dial 

(¡,o88 

6,395 
6,369 

5,°79 
3,9 TO 

4,10~ 

4,376 

5,736 
6,520 

7,173 
7,648 

8,758 
9,680 

10,439 
11 ,552 

13,01 3 
J 5,086 

18A65 

J9,426 

IR ,757 

375 

41.5 

42 .0 

41.8 

32-4 

-4· n 

24. 1 

25. 0 

3°·9 
34.1) 

35·5 
37·7 
4°·0 

44·5 

45·R 

48.0 

5°·9 
59. 1 

63. 1 

64·7 
54·3 

Resto del mundo 

8,55H 

R.OOl 

K,862 

rO ,553 
12,3Y' 
1 2,{) 1 C) 

13,12 2 

12 ,792 

12,64() 

13,029 
12,627 

J3,109 
1 2 ,024 

12,277 

12,493 
12,53 J 

1°.414 
10,535 
JO,574 
15,743 

% sobre 

to! " 

SR·5 
58.(1 

58.2 

ó7·ú 

76.0 

75·9 
;-s·() 
69. 1 

()(i.o 

64,5 

62·3 
60.0 

55·) 
54. 2 

52 .0 

49. 1 

41. 

36.9 

35·3 
45,rl 

Total 
111Ul1 -

di,,1 (5) 

14,646 

1'),r~ií 

1).23T 

15.6 .'p 
16 ,24° 
17.0 1 7 

J7,49X 

18.528 

19,169 
20,202 

20,275 
2 1 ,867 
21,7°4 
22,7 T6 

24·°45 
25,544 

25·5°0 
29.000 

3°,000 

34,5°0 
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1943 21,5)81 5,158 16,823 47·5 16,577 52.5 35.4°° 
1944 20,631 5,316 15,315 42·1 20,985 57·9 36,300 

1945 20,083 6,558 13,52 5 36.5 23,475 63·5 37,000 

1946 20,706 5,453 15,253 40.6 22,247 59·4 37,500 

1947 22,868 4,331 18,537 48.6 19,563 51.4 38,100 

J948 24,°°4 4,672 19,332 5°·0 19,268 5°·0 38,600 

Nota: De las tenencias de oro de Estados Unidos se ha eliminado la cifra 
<.le los activos netos a corto plazo en dólares pertenecientes a los países del 
resto del mundo, puesto que ellos representaban haberes monetarios de éstos 
y no de aquél. Dada la gran cantidad de estos activos netos en ciertos perío­
dos, los resulrados del reajuste son importantes. Por ejemplo, en 1947 los 
Estados Unidos tendrían el 60 % del oro del mundo, en tanto que eliminando 
los depósitos en dólares, su participación se reduce al 48.6 %. 

Fuentes: Para hacer este reajuste se ha procedido en la siguiente forma: 
a) desde 1931 en adelante y hasta el año 1936 inclusive se han tomado los 
<.latos publicados por el Bankirlg and MOllctal'y Statistics (Washington, 
[(43), pp. 574-589 y, a partir de 1937, los del l11ternational Finatlcial 
Statistics del Fondo Monetario Internacional (Washington, enero de 1949, 
p. 130). b) Para los años anteriores a 1931 se han calculado las cifras uti· 
lizando los saldos netos del movimiento de capitales a corto plazo según 
los datos de los balances de pagos de Estados Unidos publicados en TIle 
Unitcd Statt.'s in the World Eeonomy, Economic Series NC? 23, United States 
lJepartment of Commerce, Bureau of Foreign and Domestic Commerce, 
:\péndice B. En los gráficos 1 y 2 la parte de las cun'as anterior a 1923 no 
ha podido ser reajustada por falta de datos. 

El total mundial ha sido tomado del Federal Reserve Bullctin hasta 
J 040, Y de las Memorias Anuales d el Banco Internacional de Ajustes de 

Rlsilea desde 1940 en adelante. 
Los datos para 1948 son preliminares. Todas bs cifras han sido calcu. 

lacias a razón de 35 dólares la onza. 
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GRÁPICO 1 

RESERV AS DE ORO DE ESTADOS UNIDOS Y DEL RESTO 
DEL MUNDO 
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La escasez de dólares significa que aquel país no compra mer­

caderías y servicios, ni presta dinero, en la medida en que otros 

países necesitan aquella moneda para cubrir sus necesidades, sean 

ú no justificadas. Hay que acudir entonces a las reserva monetarias 
y liquidar dólares o enviar oro a Estados U nidos. 

Por más que esta disminución de reservas no tarde en provocar 
perturbaciones monetarias, la atracción de oro hacia el centro cícli­

co principal, si es persistente, no constituye un mero problema 
monetario: es la expresión manifiesta de un fenómeno dinámico 

mucho más profundo, relacionado con el ritmo y el modo de cre­
cimiento económico de los distintos países, 
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CUADRO 4 

ACTIVOS NETOS A CORTO PLAZO EN LOS ESTADOS UN IDOS, 

PERTENECIENTES AL RESTO DEL MUNDO 

(Millones de dólares ) 

Aetillos a COt·to 
Activos a corto plazo de los Activos ll et os 
plazo del resto Estados U nidos a 'corto plazo 

..1'10 del mundo en los el resto del (3)= ( ' n 

Estados Unidos mundo (T ) - ( 2) 
(1) (2) 

- - - -

192 3 2,065 963 1,102 
1924 2,45° 1.147 r • .303 
192 5 2,349 J ,225 1 , 124 
1926 3,119 1,286 I.R33 
1927 4,700 J 877 2,R23 
J928 4,5°2 2,268 2,234 
J~P9 4,834 :'.,6ofí 2~:!.2 7 

1930 4,346 2,93° 1 AI7 
193 1 2,2°5 1,867 338 
1932 J ,261 1,586 - .325 
1933 664 J,5 2O -856 
;934 610 J , ] 32 - 522 

J935 1,227 7R3 444 
1936 1.49 I ()72 8 JI) 

1937 1,929 7 2 1 1,20¡:{ 

1938 2,23ó (¡57 1,57!) 
1939 3,27 1 558 2,7 r 4 

1940 3,988 410 3,57~ 

194 1 3,724 389 3,335 
J94 2 4,252 266 3,98r 
1943 5,437 279 5,158 
1944 5,673 357 5,3 16 

1945 6,987 429 6,558 

1946 6,193 740 5,453 
1947 5,318 987 4,33( 
1948 5,772 1,100 4,672 

Nota: Los activos anteriores al año I931 , de las columnas r y 2 fueron 
construídos aplicando a las cifras correspondientes al año J93J. respectiva . 
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GRÁFICO 2 

PARTICIPACIÓN DE LOS ESTADOS UNIDOS EN LAS RESERVAS 

MUNDIALES DE ORO (% ) 
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Según sea el tipo de su propio crecimiento, la acción del centro 
principal puede manifestarse, a través de. las oscilaciones cíclicas, 
en una tendencia continua a expulsar el oro que a él afluye y estimu­
lar el desarrollo económico del resto del mundo, 0, por el contrario, a 
retenerlo tenazmente con efectos adversos para las fuerzas dinámi­
cas mundiales. 

mente, los ingresos anuales de capitales a corto plazo en los Estados Unidos , 
pertenecientes al resto del mundo y los egresos anuales de capitales a corto 
plazo pertenecientes a los Estados Unidos, haci:l el resto del mundoo 

Fuentes: Para los años 1931 a I936, ambos inclusive, los datos de las 
- columnas 1 y 2 han sido tomados de Banking and Alonetar)' Statisticso Para 

los años 1937 a 1948, de lnterrlational Financial Statisticso 
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El centro cíclico británico actuó históricamente en la primera 
forma. También lo hizo así en los años veinte el nuevo centro 
cíclico principal. Pero 110 en los treinta, en que prevaleció la segun­
da de estas furmas y los países del resto del mundo se vieron 
precisados a reaj ustar sus relaciones con a e.¡ uel centro cíclico a fin 
de seguir creciel1(lo, a pesar de la influencia depresiva de éste y su 
fuerte absCJrción de metálico. 

L(IS países de Am~rica Latina ((Impartieron duramente con 
los utros la experiencia de los años treinta. Compréndese, enton­
ces, c¡ lit: frente a los síntomas presentes de un nuevo problema de 
escasez ele (lólares, interroguen al pasado. con mejor perspectiva 
<iue antes, para cerciorarse de si los mismos factores que obraron 
en aquella época tornan hoy a cobrar aliento. 

2. Tales bctores conciernen, por un lado, a la manera en que 
se reflejaron sobre el resto del mundo los fenómenos de contrac­
ción y auge del centro cíclico principal, y por otro, al descenso 
sensible de su coeficiente de ilTlportaciones y otras partidas pasivas. 

Cuando en el centro principal se contraen los ingresos, en la men­
~ uante cíclica, la contracción tiende a propagarse al resto del mundo. 
Si los ingresos de éste no bajan simultáneamente, con la misma 
intensidad, sino con cierto retraso, surge un desequilibrio en el 
balance de pagos: el centro, por Ji sminuir más prontn sus ingre­
sus, restringe también sus importaciones y dem~s partidas pasiva" 
cun más fuerza que el resto del mundo, con lo cual éste se ve 
forzado a enviarle oro. Si fuera concebible el equilibrio -que no 
Jo es en la realidad dclica- el balance llegaría a nivelarse, cuan ­
do el descenso de los respectivos ingresos hubiese llegado a ser de 
la misma intensidad. 

Pues bien, la contracción cíclica ocurrida en Estados U nidos, 
después de 1929, hubiera bastado para atraer gran parte del oro 
expulsado en el auge anterior, según acontecía típicamente en los 
ciclos del viejo centro principal. Pero en este caso, vino a obrar 
un factor que jamás había operado en la experiencia británica: el 
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desce nso uel coeficiente de importaciones. Este descenso obeueció 
p rincipalmente a uos hechos: la elevación de las tarifas aduaneras 
en 1929, por una p::trte, y por otra, la baja más intensa en los pre­
cios de los productos primarios importau~)$, con respecto a los 
productos finales ele la industria (que son los que influyen pre­
ponderantemente en el ingreso nacional). En el cuadro 5 y en el 
~Táfico 3 puede apreciarse la intensidad de este fenómeno. 

El descenso del coeficiente de importaciones, en el centro cíclico 
principal, acentúa la tendencia a la acumulación de oro, resultante 
de la contracción de los ingresos. En efecto, las importaciones des­
cienden allí con más intensidad aún que en el resto del mundo, y 
el desequilibrio d e. las cuentas internacionales se vuelve más adver­
so aun para éste. No sólo se necesitaría, como en el caso anterior, 
que los ingresos del resto del mundo se contrajesen con la misma 
intensidad que los uel centro cíclico principal, para que las cuentas 
se nivelaran, sino con una intensidad mucho mayor. Los ingresos 
del resto del mundo tendrían que caer por debajo de los del centro 
cíclico 1 rincipal, con tanta mayor fuerza, cuanto mS.s haya descen­
dido el coeficiente de importaciones y otras partidas pasivas. Ha de 
recordarse que estas otras partidas además de las importaciones, 
se redujeron también sensiblemente, en virtud de la cesación de los 
empréstitos exteriores de Estados Unidos. 

Después de haberse alcanz;:¡do el punto mínimo de la meng uan­
te, en 1933, sobreyino una nueva creciente. De acuerdo con la 
experiencia cíclica británica, el centro cíclico principal debió expul­
sar oro, como había ocurrido, en efecto, en ]a expansión ue los años 
yeinte. Sin embargo, sucedió toJo lo contrario, y las reservas mo­
netarias de Estados Unidos crecieron con extraordinaria amplitud, 
aun eliminando ele las cifras, como se ha hecho en todos los 
gráficos, la gran cantidad ele fondos exteriore , que, por otros mo­
lÍYOS fueron a de po itarse en dóla res en aquel país. 

En ello desempeii.ó su papel el descenso del coeficiente referido. 
P;:¡ra que el centro principal dejase de atraer oro después de la 
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CUADRO 5 

COEFICIENTE DE IMPORTACIÓN DE LOS ESTADOS UNIDOS 

Relación de las importaciones respecto de los lIlgresos 

. (Millones de dólares) 

Ingreso 
Coeficiente 

A fio Importaciones porcel1tual de 
Nacional importación 

- - - -
1919 3,904 65,900 5·9 
1920 5,278 76,400 6 ·9 
J921 2,509 60,3°0 4. 1 

1922 3,112 61,500 5.0 

J9 2 3 3,792 72,9°0 5.2 

1924 3,609 73,3°0 4-4 
1925 4,226 77,800 5·4 
19 26 4,430 82,800 5·3 
' 927 4,184 Rr ,300 5. 1 

192R 4,09 1 83,3°0 4·9 
1929 4,399 87,3°0 5.0 

193° 3,060 75,000 4.0 

1931 2,°90 58,800 3·5 
1932 J,322 41 ,600 3.2 

1933 J,449 39,5°0 3·7 
1934 1,655 48.600 3·4 
1935 2,047 56 ,700 3.6 

1936 2,4 22 66,9°0 3.6 

1937 3,083 73,600 4.2 

1938 J,g6o 67,3°0 2·9 

1939 2,3 18 72,5°0 3. 2 

J94° 2,625 81,3°0 3.2 

' 941 3,345 '°3,800 3.2 

1942 2,744 136,400 2.0 

1943 3,381 ,68,:wo 2.0 
1944 3,919 182,200 2.2 
J945 4,147 . 182,800 2·3 
1946 4,908 178,200 2.8 

J947 5,732 202.5°0 2.8 

1948 6,92 4 224,000 3.0 

Fuentes: Los datos de ingresos han sido tomados de National /l1comc and 
¡ts Composition, por S. Kusnetz, Nueva York, 1941, para el período 1919-28; 
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GRÁFICO 3 

COEFICIENTE DE IMPORTACIÓN DE LOS ESTADOS UNIDOS 

% 7. 
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(Relación de las importaciones con respecto de los ingresos) I~ 

COEFICIENTE DE IMPORTACION 
DE LOS EST.4DOS UNIDOS 

contracción y comenzase a expulsarlo, hubiese sido necesario que 
sus ingresos crecieran mucho más intensamente que los del resto 

de Statistieal .-Ibs/raet o/ t/u: Ulllúd Stlllt'~·. /948 para el período I92~47 y de 
Eeollomie Indicators. febrero de 1949 (U. S. Goyernment Printing Office, 
Washington, D. C.) para el 3110 1948. Los datos de importaciones han sido 
tomados Je Staústieal Ahstrae! o/ file Ul1i!cd States y de Ecollomic In-

dlcaton. 
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del mundo; con tanta amplitud, cuanta fuese necesaria para com­
pensar primero y sobrepasar después los efectos del descenso del 
coeficiente. Por ejemplo, si el coeficiente se reduce a la mitad, los 
ingresos del centro principal han de crecer al doble de los del resto 
del mundo, .sólo para contrarrestar los efectos de tal reducción. 

Lejos de haber ocurrido este crecimiento relativamente mayor, 
los ingresos de Estados Unidos tardaron más tietnpo que los del 
resto del mundo en alcanzar el nivel que habían tenido en 1929, 
si se juzga por lo acontecido en un grupo importante de países., 
según es dable observar en el cuadro 6 y en el gráfico 4. 

No es de extrañar, entonces, que el oro haya seguido acumulán­
dose pertinazmente en el centro cíclico principal. Fué ingente, en 
efecto, la concentración de metálico en los Est3dos Unidos. Prác­
ticamente toda la nueva producción de oro monetario del mundo, 
muy abundante por cierto después de 1933, fllé a parar a aquel 
país. Las reservas del resto del mundo m(¡s bien d eclinaron ligera ­
mente, como se observa en el cuadro 3.'1 

4 Se han examinado en el texto los factores concernientes a Estados 
Unidos que hicieron a este país atraer oro durante los afias treinta. Pero 
también actuaron factores concernientes al resto del munuo que tendieron 
a expulsar el oro. Entre ellos tienen gran importancia 105 que se pusieron 
de manifiesto en las dos guerras mundial es. Los Estados Unidos adquirie­
ron grandes cantidades de oro por suministros a los países aliados. Este oro 
sólo pudo haber sido expulsado por una expansión inflacionaria de lus 
ingresos de aquel país, considerablemente m ;ís fuerte que la ocurrida en 
realidad. Basta mencionar esta posibilidad para descartarla. Pero no fué ése 
el único fenómeno de redislribución del oro, a raíz de ambas guerras. Una 
parte del oro que los Estados Unidos iban recibiendo, fueron traspasándolo 
a países neutrales o que no participaban activamente en el conflicto, para 
cubrir sus saldos positivos de pagos. Se trata de un fenómeno normal en 
el auge de un centro cíclico, en el que p:lrticipó la América Latina, con 
un fuerte crecimiento de sus reservas met;Ílic35. Pero también es natural 
que gran parte del oro vuelva al centro cíclico. Así ocurrió en la primera 
postguerra, cuando sobrevino la ,contracción en Estados Unidos; las cre­
cientes y menguantes cíclicas en el centro británico también se habían 
caracterizado por este movimiento de vaivén del oro. Hay, sin embargo, una 
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J NGHE~O NACIOK:\L DE EST;\l)OS UNIDOS y 01-". n . 'C1 ~ r .\í sl-.s 
DEL HESTO I >E J, \1UNDO 

Alelll :l nia , AII ~ tralia , C:l ll aJ :í, Din;:¡rna rca, Fr3ncia, f-Jobnd:l. ' ape'lIl, ?'Jt'rtrq.::a. 
NllC\'a Zclandi :l , Rein o Unido y SU I.'C i;l 

(MilloIH.<; d e d 6J:lre<; ) 

Indico: ' 920 = Ion 
Ingrc'!;o de IlI gruo fI( · I:·,rt :ldo.' Onct· 

A iio E.rtddos U /zirlos 0 11C(' fhtÍsn Unirlo.' paísc.' 
.--

192 4 73·3°0 56,700 :-33·9 77J I 

192 5 77,Koo 57,200 H9. J 7R.ó 
1926 82,800 59,200 94.8 8 1.4 
J9 27 81 ,3° 0 63,700 93· J Bj.ó 

1928 R3,300 68,700 95-4 94,4 
192 9 H7,300 7 2 ,7°° 100.0 100.(/ 

J93° 75,000 62.000 85·9 85. 2 

J93 1 58,Roo 56,200 67·3 77·3 
J932 4 1 ,600 4H,400 47.6 fíG.I J 

1933 39,5° 0 60,5° 0 45.2 ~3·2 

J934 48 ,600 76,400 55·() f05 ·0 
1935 56,700 78,300 64·9 1°7·7 
1936 6G,900 RS,lOo 76.6 1 2J .~ 

J937 73,600 9 J ,400 74· .~ 1 2 5.7 
1938 tí7,,3°0 H7,700 77· n 12O.fí 

Fuentes : Datos tom:1d os ele N atiolJu¡ I"come amI its C rJliJpOÚÚOI1 , por 
S. Kll snetz, N U e \ ' ;1 York, 1945, p :ll'a el ingrew n acional dc los EstaJn<; 
Unidos en el período 1924-1 928 inclusi,'c (pp. 310-1 1); Statistical Abstraet 
oj the Vlliud Sta/ N , 1 94~, p:lT:l el período )929-38; World Economic 
D evclopmellt : cjjcets 0 11 adl 'ü l1ced industrial cOtllZtries, por E ugc ne Stalcy, 
Montre:ll, 1945, para el ingreso correspondiente :l once países (p. l.p, gr;í. 
fica 13) . 

particularidad en el retorn o p resent e d el o ro e n b América Laina a E~ta­

dos Unidos: que ese re torn o ha comení'ado antes Je UIl :1 c()ntracci ó n e n 
aquel país. E llo se d ebe, cumo se ti ene di cho, :1 1 crecimiento d e b.s impor. 
taciones, pro\'ocado po r el alto grado de ocupació n • acen tuado por fe­
n ómenos inflaci ona ri os. 
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GÚFICO 4 

INGRESO NACIONAL DE ESTADOS UNIDOS Y DE ONCE PAIsES 

DEL RESTO DEL MUNDO 

( Alemania, Australia, Canadá, Dinamarca, Franci:J, Holanda, Japón, Noruega, 
Nueva Zelandia, Reino Unido y Suecia) 
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Si el resto del mundo, en los treinta, se hubiera atenido en su 
desarrollo económico al solo estímulo proveniente de las importa­
ciones y demás partidas pasivas de Estados Unidos, el ascenso de los 
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jng re~· os en aquél habría sido mucho menos intenso que en este 
país. La causa, como ya se sabe, reside en la acción depresiva de la 
baja del coeficiente, según se dijo tantas veces. Pero no sucedió así, 
como acaba de verse en el cuadro 5, pues los países allí representados 
aumentaron sus ingresos más ampliamente que Estados Unidos. 

Si estos países, como los demás del resto del mundo, hubieran 
acrecentado así sus ingresos, sin modificar a su vez su coeficiente 
de importaciones, es obvio suponer que, al poco tiempo, les habría 
sido imposible conrinuar haciéndolo sin grave menoscabo de sus 
reservas monetarias. Si ello no ocurrió, fué justamente porque, 
para atenuar la cuntracción propagada desde el centro, ya habían 
reducido antes su coeficiente de importaciones y otras partidas pa~ 
si vas, y especialmente el de importaciones procedentes de Estados 
Unidos, que bajó más que el de otras procedencias.;; Ello permitió 
al resto del mundo no solalnellte crecer en la forma que. se dijo, 
sino tamhién. en varios casos. emplear parte de sus exportaciones 
en dólares, para reducir sus deudas en los Estados U nidos. 

e Por qué el coeficienre de importaciones procedentes de los 
Estados Unidos se redujo con mayor severidad, en el resto del 
mundo, que el coeficiente (!e todas sus importaciones? Con toda 
evidenci3, porque el- déficit en el balance de pagos era más agudo 
en Jo concerniente al dólar. De haberse reducido las importacio­
nes en otras ITIonedas, con b. misma intensidad que en ésta, los per­
i uicios que sufrió el comercio internacional en los años treinta 

\ 

habrí311 sido más graves aún. con la consiguiente pérdida adicional 
de sus ventajas clásicas. 

¿ Cuáles fueron 13s reacciones ele América Latina, ante los 
fenómenos acaecidos durante esos ai"íos en el centro cíclico princi~ 
pal? No es el caso de repetir la crónica, por demás conocida, de 
la forma en que tales fenómenos se reflejaron en esta parte del con­
tinente, sino procurar extraer de ellos aquellas experiencias que 

,-, Véanse los gr:íficos p :H3 distintos países. publicados en Tlle United 
Stllu in t!Ji' ~Vorld [:"C 0 1l01l1 )' , pp. ó7. 6H \" 69. 
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pudieran esclarecer y definir lo que más conviniere al intcrés btino­
amerIcano. 

La reacción latinoamericana fué semejante a 13 de otros países 
del resto del mundo: reducir el coefic iente de importaciones por 
medio de la depreciación monetaria, la elevación ele los a ranceles. 
las cuotas de importación y el control de cambios. 

Jamás se habían aplicado semejantes m ecl id3s, con el carácter 
general de aquellos tiempos. Como que nunca había surgido ante­
riormente un problema de escasez de libras, hajo la hegemonb 
monetaria de Londres. 

La imperiosa necesidad de reducir pront3mente Lts importacione., 
y de contener el éxodo de Glpitales explican b rápid2- difusión d el 
control de cambios. Pero éste no sólo fué un in str um en to para 
restring ir las importaciones, sino también p:)[a desviar hacia otros 
países, principalmente los de Europa, imp()rtaciones que antes se 
prefería traer de Estados U nielas por su m enor costo y su m ayor 
adecuación a las necesidades de América Latina. Mal podría nc­
garse, por razones formales, es ta verdad evidente: el control d e 
cambios ha constituído, en muchos casos, un instrumento "discri­
minatorio" en el comercio inte rnacional , contrario a las sanas prác­
ticas que tanto había costado arraig;u, medi:l11te la aplicación ge ne­
ral ele la cl3usula ele la nació n más favorecida. Pero es forzoso 
reconocer que al verse un país privado de los dóbrcs ncces;1r ios 
para pagar sus importacio nes esenc iales la única salid a a tan crít ica 
situación parecía radicar en importaciones pagables en b s moneda s 
recibidas en pago de exportacio l1 e~. 

Si esas otras monedas hubiesen podido transformarse en dóla ­
res, el asunto habría sido muy distinto. Pero la escasez de d ólares 
afectaba a todo el resto del mundo, y la compensación multilateral 
terminaba por atollarse cuando el saldo final a pagar en dólares 
superaba a las disponibilidades . 

El control de cambios no fué el resultado de una teorLa, sino 
una imposición de las circunstancias. Nadie que haya conocido de 
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cerca las complicaciones de toda suerte que el sistema trajo con­
sigo, podría haber optado por él, de haberse presentado otras alter­
nativas o haber estado en manos de los países de América Latina 
la eliminación de las causas profundas del mal. 

4. Desgraciadamente éstas se prolongaron demasiado. Tras­
puesto el momento más difícil de la crisis mundial, y en pleno 
restablecimiento económico, pudo pensarse en el abandono del 
control de cambios. Pero la forma de fllncion~r del centro cíclico 
principal fué alejando esta posibilidad. 

Basta observar el cuadro 7 y el gráfico 5, relativo a las reservas 
monetarias de América Latina, pa ra comprender la Índole de las 
dificultades. En general, se fueron gastando en importaciones y en 
otras partidas pasivas todos los dólares que se incorporaba n a las 
reservas, y aun empleando parte de éstas en dichas importaciones . 
El control de cambios, como se d ijo, cumplió la función de desviar 
h :'lCia otras partes las importaciones que no logr~b3n cubrirse en esa 
forma. Y a pesa r d e ello, no pudo ev itar que el conj unto de reser­
vas monetarias se mantuviese durante los años trei nta en un ni vd 
.sensiblemente m ás bajo que en el decenio anter ior. 

T~l fué el sentido eler control de cambios en aq uell os ti empos. 
Bien o mal mane jado, constituyó el instrume nto de que pudcl 
disponerse para atenuar las g raves repercusiones de acontecimien ­
tos exteriores sobre la actividad interna de los países latinoamer i­
canos. Pero desp ués su función fué muy distinta. E l control de 
ca m.bios se ha empleado y sigue empleándose en contener lo. 
efectos de la expansión inflac ionaria interna sobre las importaciones 
y ot ras part idas pasivas del balance de pag os. Es claro que, en tal 
caso, el control de cambios no corrige los efectos de la inflación. 
sino que desvía la pre.sión inflacionaria hacia la actividad interna, 
acentuando el alza de los precios. 

E n consecuencia, no cabrían las mismas consideraciones e n un 
caso que en el otro. Los factores externos, que impusieron en los 
años treinta el control de cambios, escapaban totalmente a la 
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CUADRO 7 

RESERVAS DE ORO DE AMÉRICA LATINA 

(Millones de dólares a 35 dólares la onza) 

7 países 

(Argentina, Bolivia, 
Brasil , Chile, Perú. 

Urugu3y y .venezuela) 

61[ 

521 

49R 

56H 
649 
72 4 
816 

1,100 
1,095 
1,°99 
1,°9° 
T ,066 
1,083 
r,04R 
1,257 
[,475 
1. d~(¡ 

R(J2 

ó56 

579 
5R5 
583 
647 
7 14 
656 
63R 
693 

(Añadiendo Colombia, 
Ecuador, El Salvador, 
Guatemala y México) 

) ,257 
840 
689 
6r9 
61 4 
64° 
721 

794 
71 2 

70 5 
760 

Nota: Como para los primeros ailos eJe este período a partir de 1913, 
sólo se dispone de cifras para siete países (Argentina, Boli\'ia, Brasil, Chile, 
Pení , Uruguay y Ve nezuela) se ha presentado la cun"a en el gráfico 5 
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GRÁFI CO 5 

RESERVAS DE ORO DE AMÉRIC · LATINA 

(Millones de Jólares) 

2OOO------__ --------r-------~~------~~------~~------~ 

I 

1000 

, 

500 
-'... ,"" -... ' 

°1912 1915 

11 , \ , \ 
l \ , \ 

I ~ 
I r----------, , 

:"-. 
,,','{¡C;;'i~~~ff 

1920 1925 1930 1935 IQ.40 

~lcc i ón de América L::nina. En tanto que los hoy predominantes 
dependen de nuestra propia voluntad, como lo han reconocido, 
una y otra vez, los gobie rnos latinoamericanos preocupados como 
están por la seriedad de este problema. 

5. Pero resulta difícil , si no imposible, determinar hasta qué 
punto la escasez de dólares que nuevamente afrontan en estos 

hasta 1939; y a esta curva se le ha superpuesto otra con cinco países mas 
a partir de 1929 (Colombia, Ecuador, El Salvador, Guatemala y México) . 
Es tas cifras corresponden solamente a las reservas de oro. Todos los Jatos 
esdn expresados a razón de 35 dólares por onza. 

Fuente: Ballking mld lIt/onctar}' Stlltistics, Washington , 1943. 
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últimos tiempos varios países de la América Latina, es consecuencia 
del bajo coeficiente de importaciones por parte de los Estados 
Unidos, o de los fenómenos inflacionarios a que ya se hizo refe­
rencIa. 

Se ha explicado ya cómo el alto grado de ocupación logrado 
en América Latina requiere un volumen considerable de im­
portaciones en dólares. Los Estados Unidos, por otro lado, al 
llegar en su ing reso nacional a una cifra elevadísima, han acre­
centado también sus importaciones de la América Latina y de los 
demás países del resto del mundo. En 1948, llegaron las importa­
ciones totales norteamericanas a 6,900 millones de dólares, con un 
coeficiente de sólo 3 %. Al coeficiente de 5 /~ registrado en 192 9, 
las importaciones habrían llegado a II ,500 millones. Estas cifras 
reflejan. la mag nitud ele los efectos q ue la baja del coeficiente ha 
producido. 

Es pronto aún para decir si la participacií.'I f1 que en tales im­
portaciones corresponde a América Latina basta () no para sumI­
nistrarle los medios de cubrir sus necesidades de importación, j un­
tamente con las demás partidas pasivas que hay que pagar <! Estados 
Unidos. No podría aún formarse juicio definitivo . La información 
es todavía muy deficiente y no permite examinar la composición 
ele las importaciones, en el grado preciso para determinar qué cuan­
tía de su incremento ha sido provocada por 13 redistribución d e 
ingrews típica de la inflación . Se conocen, desde luego, casos que 
revelan haberse empIcado cantidades apreciables de dólares en im ­
portaciones totalmente ajenas al propósito de industrialización o 
mecanización de la agricultura, pero no sabría decirse hasta qué 
punto estos casos representan un fenómeno general. 

6. De todos modos, lo que está sucediendo en estos m ornentos 
d ebiera ser objeto de muy especial atención. Para tomar un solo 
caso ilustrativo, no deja de ser sintomática la Índole de las reco­
mendaciones que la Comisión T écnica Mixta Brasil-Estados Uni­
dos acaba de formular, en su interesante informe sobre el Brasil. 
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Hay una gran analogía entre: 13s medidas que la misión contem­
pla, en materia de importaciones, y las que varios países de la 
América Latina se vieron forzados a tomar en los años treinta, se­
gún se recordó más arriba. 

No obstante el gran crecimiento de las exportaciones brasileñas 
en dólares, la misión ha comprobado que no son suficientes para 
atender las importaciones en la misma moneda. Aprueba, pues, la 
restricción de las importaciones no ese nciales, por medio de apli­
cación más eficaz del sistema de control de cambios, y reconoce 
la necesidad de "obtener esas importaciones esenciales, en cuanto 
sea posible, ele países de moned as d ébiles, con los cuales [el Brasil] 
ha tenido un balance favorable, en años recientes"; y agrega: "una 
medida que podría ayudar a reducir e! total de importaciones en 
moneda fuerte, pudiera consistir en una revisión, por las autori­
dades de control, de la das las compras en la zona del dólar que se 
proponen realiz:u los departamentos del gobierno del Brasil y las 
reparticiones autónomas".G 

No deja de llamar la atención que, en un informe de esta 
naturaleza se preconice no sólo la restricción de importaciones 
mediante el control de cambios, sino la aplicación de medidas de 
tipo "discrimin:1torio". 

Si ello fuese solamente el reconocimiento de una transitoria 
necesidad de aliviar la presión de! balance de pagos, el caso no 
tendría mayor trascendencia. Pero si fuera la expresión de un hecho 
más fundamental y persistente, habría motivo de seria preocupación 
para los países latinoamericanos. 

7. Ya exi ste una experiencia suficiente para persuadirse de que 
el comercio multilateral es lo que más conviene al desarrollo eco­
nómico de la América Latina. Poder vender y comprar en los 
mejores mercados, aunque sean diferentes, sin dividir e! intercam­
bio en compartimientos estancos, constituye sin duda la fórmula 

6 Informe de la C omi ión Técnica Mixta Brasil-Estados Unidos, capí­
tulo rr. Río de Janeiro, 1948. 
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ideal. El que las ventas de Europa hayan de compensarse estricta­
mente mediante compras a Europa, y más aún a cada uno de los 
países europeos, sin poder emplear los saldos para comprar en 
Estados Unidos lo que mejor .satisficiere las necesidades de nuestro 
desarroilo económico, no es una solución que lleve en sí las lllne­
gables ventajas del multilateralismo. 

Mas si la compensación multilateral ha de ser practicable, nece­
sÍtase que Europa tenga un sobrante de dólares para pagar su exce­
dente de compras en la An1érica Latina, después de haber satisfecho 
sus propias ne.cesidades de importaciones norteamericanas. 

Es ésta, sin duda alguna, la dificultad que ha encontrado la 
Comisión Técnica Mixta Brasil-Estados Unidos. Y frente a esa 
dificultad, sólo le quedaban abiertos dos caminos: o el que h a 
sugerido al Brasil; o el de recomendarle aplicar las restricciones 
por igual a todos los países, en desmedro, no sólo de las exporta­
ciones de aquellos países con los cuales el Brasil tiene saldos fa vo­
rables, sino de la intensidad de su crecimiento económico. 

S. Parecería que los acontecimientos ocurridos en los años trein­
ta han dejado la convicción de que no es posible esperar una 
solución de carácter fundamental en el comercio con Estados U ni­
dos. En efecto, si se mantiene el baj ísimo coeficiente actual de 
importaciones, aun en la hipótesis favorable de que perdure la CKU­

pación máxima en aquel país, sus importaciones podrían resultar 
insuficientes para resolver el problema latente de escasez de dólares. 
Si con máxima ocupación, los ingresos crecen en el futuro a un 
ritmo que difícilmente podría pasar en mucho de un 3 c;/~ anual, 
un crecimiento paralelo en las importaciones procedentes del resto 
del mundo no podría significar alivio muy sensible. 

Pero ¿ es que no ha de admitirse, en forma alguna, la posibi­
lidad de que aumente el coeficiente de importaciones en aquel país, 
permitiendo que éstas crezcan con ritmo más rápido que el ingreso 
nacional? 

Esa posibilidad existe. La atracción persistente del oro hacia 
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un centro cícli.co principal sólo se concibe teóricamente cuando 
hay un margen apreciable de factores productivos desocupados. 

Fenómenos semejantes a los acaecidos en los años treinta no 
podrían repetirse, si los Estados Unidos consiguieran mantener su 
ocupación máxima, y si el resto del mundo, estimulado de este modo 
por el centro principal, lograra también aplicar una política análoga 
de plena ocupación de sus factores productivos en crecimiento. 

Por lo que se dijo al explicar la experiencia adversa de aquellos 
años, como no hubo plena ocupación en E stados Unidos, el resto 
del mundo no hubiera podido mantener continuamente, con res­
pecto a aq uel país, un coeficiente de importaciones que no se 
aj ustara al coeficiente de Estados U nidos con respecto al resto del 
mundo, puesto que ningún país puede soportar un déficit per­
manente en el balance de pagos. Pero habiendo ocupación máxi­
ma, los hechos podrían ocurrir de muy distinta manera. Se justifica 
un breve razonamiento para demostrarlo. 

Supóngase que, merced al coeficiente relativamente alto del resto 
del mundo, o si se quiere, de la ampliación de este coeficiente, en 
virtud de la industrialización de América Latina, aumenta intensa­
m ente la demanda de exportaciones de Estados Unidos. Supóngase 
también que, en virtud del crecimiento de los factores productivos. 
el incremento anual de ingresos es, de 6,000, para tomar cualquier 
cifra, de los cuales 4 ,000 corresponden a los factores empleados en 
las industrias de exportación, para satisfacer aquella gran deman­
da, y los 2 ,000 restantes en las industrias destinadas a las necesidades 
internas con un volumen equivalente de producción. 

Es obvio que este volumen de 2,000 ser~l insuficiente para aten­
der la demanda interna, provocada por el gasto de los 6,000 de 
ingresos. Habrá, pues, un exceso de la demanda sobre la oferta, 
que, no pudiendo satisfacerse internamente, por estar todos los fac­
tores plenamente ocupados, tendrá que cubrirse con importaciones, 
haciéndolas crecer en la cuantía indispensable para ir cubriendo 
el déficit de producción para las necesidades internas . 
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Si los factores productivos no estuviesen plenamente ocupados, 
el exceso de la demanda sobre la oferta tendería a estimular pre­
ferentemente la producción interna; y las importaciones, lejos de 
crecer en la medida del exceso, como acaba de verse, tan sólo 
aumentarían en una exigua Cantidad: en la parte de ese exceso 
que apenas ~e manifiesta en demanda exterior, en virtud del bají­
simo coeficiente de importaciones. 

No cabría extenderse en un razonamiento más complejo, dado 
el carácter de esta reseña. Sólo se debe señalar que, para que actúe 
un mecanismo semejante, sería indispensable que el resto del mundo 
pudiera suministrar a Estados Unidos el incremento de importa­
ciones requerido por su mayor demanda; de lu contrario, el proceso 
serí3 infbcionario_ Por otro lado, se necesitaría además que los 
países que aumentan su coeficiente o acrecientan sus ingresos re;:¡\es, 
pudieran contar con los recursos nece~ar i os para afrontar Jesequi­
libri us transitorios en sus balances de pagos, mientras reacciona el 
centro cíclico principal. 

9. En síntesis, al hallarse..: el centro cíclico en plena ocupación, 
todo aumento de sus exporuciones hacia el resto del mundo, pro­
\'ocado por la acción de éste, tenderá a ir acompañado de un 
~lurncnto correspondi eme Je las importaciones (o de otras partidas 
pasivas); y el ( .. ro no tender:J. a conccntrarse en el centro, en des­
medro de los demás países. 

E s claro que, ¡,al'a e llo, ~ e ría indispensZl blc que el centro no 
ba jar<.l su coeficicnte de importac iones. Pero ¿ qué objeto tendría 
esta medida, si ya están ocupados todos sus factores productivos? 

Se comprende <-¡lIe, cuando existen factores desocupados, haya in­
terés en aumentar la ocupación, substituyendo importaciones por 
producción interna. Se comprende igualmente que, aun habiendo 
plena ocupación, un país evite que ciertas industrias de consumo 
interno se vean sacrificadas por la competencia exterior, en favor 
de las industrias de exportación, como sucedió en el centro cíclico 
británico durante el siglo XIX. Pero carecerÍ:l de sentido econó-
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mico, en un caso de plena ocupación, bajar en general el co­
eficiente de importaciones y estimular el desarrollo de ciertas in­
dustrias de consumo interno, a expensas de las importaciones y 

exportaciones. 

En consecuencia, si no llegara a entorpecerse el juego espontáneo 
de las fuerzas económicas, en un estado de plena y creciente ocupa­
ción del centro cíclico principal, se abriría el camino para la so­
lución de aquel problema fundamental que tanto preocupa a los 
países de la América Latina y a los demás países del mundo. Bien 
eS cierto que con ello aumentaría el coeficiente de importaciones 
de Estados U nidos, aunyue no se tocaran los presentes aranceles, 
y se fortalecería su interdependencia con el resto del mundo. Por 
donde lleg aría también a d em ostrarse que, al conseg uir aquel país 
su objetivo de plena ocupación, logra simultáneamente otros dos 
objetivos princif ~¡Jes d e su política económica: promover activa­
mente el comercio internacional y estimular la industrialización 
de la América Latina. 

! o. P ermítase, al final de esta parte, otra consideración teórica, 
JIlu y atinente a l(Js asuntos que se acaban de tratar. Hasta ahora, 
l1u se 11 ahí~l log rado re sultad c) positi vo algur:o. en d empeiio de 

inte rpretar co n ayuda de la teo ría clásica, las variaciones de los 
babnces de pagos y ele los movimi entos internacionales del oro, 
en lo s años tre inta. Mal pudo haberse logrado tal empeño, pues 
b teoría clásica, como se sabe, se basa en el supuesto de la plena 
()cup:lción. Si este supuesto llega a realizarse en los hechos, se 
p(¡dría comprob~lr la v;:didez esenci::d del razonamiento clásico, 
~tCerca de los movimientos clel oro, sin pcrj ui cio, desde luego, de 
bs correcciones parci a les que requi ere la teoría. Como elijo lord 
Keynes, en su Teoría Gel1eral, habiendo plena ocupación, nos \'01-

\'críamos a encontrar con toela seguridad en el mundo ricardiano. 
~o es de extrailar. por tanto, el sentido de bs palab ras que acerca 
de esto escribiera en su artículo póstumo del Economic fOttrnal: 

"No es la primera vez que me siento llevado a recordar a los 
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tco ilOmislas contemporáneos, que las enseñanzas clásic.J.s encerra­
ban alg unas verdades permanentes, de g ran significación; si nos 
inclinamos hoy a olvidarlas, es porque las vinculamos con otras 
doctrinas, que no sabríamos aceptar sin muchas reservas. Hay en 
estas materias, corrientes que trabajan profundamente, fuerzas na· 
turales, como podríamos llamarlas, y hasta ' la mano invisible', que 
procuran llevarnos al equilibrio . " 7 D esde luego, si la medicina 
clásica ha de operar, es esencial que los aranceles y los subsidios ;1 

la exportación no neutralicen prog resivamente la influencia de 
a(1 uello. En este sentido, la presente disposición de ánimo del 
gob:erno de Estados Unidos, y también , según creo. la de su 
pueblo, nos da cierta tranquilidad provisional. a juzgar por las 
propuestas sometidas a la consideración de la Conferencia sobre 
Comercio y Ocupación. Se trata de propuestas sinceras y com­
pletas, presentadas en nombre de Estados U niela s, y expresam ente 
dirigidas a permitir la acción de la medicina clásica. 

V. LA 1'0Rt-.BCIÓN DE CAPITAL E!\: LA A:\lÉRI C :\ LATIr-.; .\ 

y EL PROCESO I NFLAC IO N ARIO 

]. En última instancia, el margen d e ahorro d epende del au ­
mento de la productividad del trabajo. Si en alg unos países de 
América Latina ha podido alcanzarse un g rado de productiviJad 
tan satisfactorio que mediante una política juiciosa. pe rm it iría re­
ducir a proporciones moderadas la necesidad de ca pital extranj ero. 
para suplir la deficiencia de ahorro nacional , en la mayor parte de 
ellos se reconoce que el concurso de ese capital es indispensable. 

En efecto, la productividad es en estos países muy haja, porque 
falta capital; y falta capital por ser muy estrecho el margen de 
ahorro, a causa de esa baja productividad. Para romper este círculo 
vicioso, sin deprimir exageradamente el consumo presente de las 

6 Lord Keynes, "The Balance of Paymenrs of the United Sta tes". 
Tlze Economic ¡oumal, junio de J946. 
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lnasas, por lo general muy bajo, se requiere el concurso transitorio 
dd capital extranjero. Si su aplicación es eficaz, el incremento de 
productividad, con el andar del tiempo, permitirá desarrollar el 
propio ahorro y substituir con él al capital extranjero, en las nuevas 
inversiones exigidas por las innovaciones técnicas y el crecimiento 
de la población. 

2. Pero la escasez típica de ahorro, en gran parte de América 
Latina, no sólo proviene de aquel estrecho margen, sino también 
de su impropia utilización~ en casos muy frecuentes. El ahorro 
significa dejar de consumir, y por tanto, es incompatible con ciertas 
formas peculiares de consumo en grupos con ingresos relativamente 
altos. 

Las grandes disparidades en la distribución de los ingresos 
pueden St'f )' han sido históricamente un factor favorable a la acu­
mulación del capital y al progreso técnico. Sin desconocer lo que 
ello ha signifiC:lCJo también en estos países, hay notorios y fre­
cuentes ejemplos de cómo esas disparidades distributivas estimulan 
formas de consumo propias de países de alta productividad. Ma­
lógranse así, con frecuenc ia, importantes posibilidades de ahorro 
~' de eficaz empleo de las reservas monetarias en imponaciones 
productivas. 

Es el aumento de la productividad lo que ha permitido a 
Estados Unidos y en menor grado a otros países industriales dismi­
nuir la jornada de trabajo, aumentar los ingresos reales de las 
masas y su nivel de vida, y acrecentar, en grado considerable, 
los gastos públicos. Todo esto, sin perj uicio de una ingente acu­
mulación de capital. 

Es un hecho conocido cómo los gastos públicos, que en las 
grandes naciones industriales constituían a mediados del siglo pasa­
do una proporción relativamente pequeña del ingreso nacional, 
forman hoy una fuerte proporción del mismo. Sólo el aumento de 
la productividad ha permitido este incremento. 

No se han substraído los países de América Latina a esta ten-
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dencia general. Y si , en donde la productividad es alta y la 
acumulación de capital considerable, el crecimiento de la cuota de 
gastos fiscales es objeto de preocupación, mayor ha de serlo en paí­
ses en los cuales se requiere destinar al ahorro una parte apreciable 
del ingreso nacional. Pues el aho~ro es necesario para conseguir el 
incremento de productividad, sin el cual será ilusorio el propósito 
de elevar el nivel de vida de las masas. 

En el fondo, estamos en presencia de un problema de valoración 
de necesiclades. Los recursos para satisfacer las enormes necesida­
des privadas y colectivas de América Latina son relativamente es­
trechos; y el aporte posible del capital extranj ero es también limi· 
tado. Hay, pues, que valorar esas necesidades en función de la 
finalidad que se persig ue, a fin d e distribuir esos recursos Emit:¡ ­
dos en la forma m ás conveniente. Y S I tal finalidad consIste e n 
acrecentar el bienestar m ensurable ele la colectividad, el a ument () 
del capital po r h ombre ti ene que oc upa r luga r ele p reb ciú n rnu y 
principal. Hay, en este sentido, tipos d e inversiones públicas o 
privadas de indiscutible utiliclad, pero que no hacen más productivo 
el trabajo; no podría salir ele ellas, por lo tanto, el incremento d e 
ahorro para nuevas inversiones. En cambio, inversiones equivalen­
tes realizadas en bienes de capital eficaces, acrecientan inmediau­
mente la productividad del trabajo y desarrollan un m a rge n d e 
ahorro que, transformado en nuevas inversiones , dad nuevos i ll­

crementos de productividad. 
Por estas consideraciones y otras que extenderían sobremanera 

estas páginas, el problema de la formación del capital es de tras­
cendental significación. 

3. La presión considerable de aquellas necesidades privadas y 

colectivas sobre una cantidad relativamente escasa de recursos sue­
le traer consigo fenómenos inflacionarios, como los que, con tanta 
razón, preocupan en estos momentos a los gobiernos. Simultánea­
mente, se ha ido desarrollando un modo de pensar, que no .sólo 
se manifiesta en los sectores favorecidos, sino en quienes, atentos 

• 
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solamente al interés general, consideran que la inflación es un 
medio ineludible de capitalización forzada, allí en donde el ahorro 

espontáneo es notoriamente insuficiente. 
Es una tesis digna de cuidadoso examen. Dada la generalidad 

del proceso, hay un caudal de hechos que ofrecen campo fértil 
de investigación, después de la cual será posible apreciar su valor 
y alcance. Mientr3s tanto, algunas reflexiones podrían contribuir 

31 planteamiento ele esta cuestión. 
Dispónese, ante todo, de una comprobación indiscutible: el 

estímulo consiguiente a la expansión del medio circulante ha lleva­
do a un alto grado de ocupación, y por tanto, a un incremento 
real del ingreso. Pero parece que g ran jJ3rte de este efecto se ha 
conseguido en una fase de crecimiento moderado, anterior al pro­
ceso ag udo ele in flación. De tal suerte q lIe, conforme se fllé des­
arrollando e. e proceso, el aumento d e la ocupación y del ingreso 

• real han sido caela vez menores y m3yor el d e los precios, con los 
consiguientes trastornos en la distribución del ingreso lota l. 

Esta experiencia implica una enseii.anza positiva y otra ne.~;:ltiva.~ 

La positiva co ncierne, desde luego, al asunto referido, por CU3ntn 
el aumento de ocupación \ ino a acrecent~H el margen pOlencial 
ele ahorro. Tambi én le concierne la enseñan Z3 neg;niva. El h a­
berse exa~erado el estímulo que se necesitaba para ll ega r a b OCII ­

pació n máxima, condujo internamente a una pre s í(~ n inflacionaria 

8 Se ha dem os trado, en efecto, la posihilidad de una pnlítica ra ciona l 
de empleo de factores d esocupados o m a l ocupados. Las exportaciones 
habían constituído, en otro tiempo, el factor din3J11i co prepo nderante. P ero 
uespués de la crisis mundial, probaron se r in suficientes para cumplir bien 
su papel estimulante del crecimiento. Durante los afi os treinta, en algunm 
países de América Latina se había logrado ya, m edi a nt e una política d e 
estímulo interno, suplir la debilidad del factor dinámico exterior. Par:t 
hacerlo, fué necesario reducir el coeficiente de importacio nes, según se 
explicó en otro lugJr. Los hechos que sobrevinieron con la segunda guerra 
munckd demostr;:¡ron cu;:¡nto m:ís trecho podía andarse l o r este camino. 
Pues la guerra impuso L::t violent:t comprensión del coeficiente. ;:¡ la ve;! 
que :llIment;:¡ba la fuerza del factor estimulante exterior. 
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excesiva que, al dilatarse de lluevo, con la reanudación posterior 
Jet intercambio, el coeficiente de importaciones, comprimido antes 
por la guerra, agotó gran parte del oro y los dólares previamente 
acumulados. 

+ Las informaciones fragmentarias disponible.s sugieren más 
de una duda, acerca de si esas reservas han sabido emplearse, 
teniendo estrictamente en cuenta lo que requiere el desarrollo eco­
nómico de América Latina. A fin de poder esclarecer las dudas 
referidas, sería interesante averiguar en qué medida las mencio­
nadas reservas se han destinado preferentemente a la importación 
de los bienes de capital más necesarios, en cuál otra medida se han 
gastado en artículos no esenciales o que sólo responden a las for ­
mas de existencia de los grupos de alto ingreso, y hasta qué pumo 
han servido para cubrir la salida de capitales, provocada por el 
desarrollo de la inflaciórL!' 

Estas di stintas formas de empleo de las divisas están estrecha­
mente ligadas a las consecuencias internas de la inflación. El alz;:¡ 
Je precios, al generar beneficios extraordinarios, pone en manos de 
un grupo relativamente pequerio grandes posibilidades de ahorro, 
como siempre ocurre cuando se altera así la distribución de los 
ingre-;os. Sería también de gran interés indagar hasla qué punto 
esas posibilidades se han traducido en ahorro colectivo y si la apli ­
GlCión de ese ahorro se ha hecho en la forma más procluctiv3 para 
la colectividad. 

Si en realidad una parte considerable de los beneficios resultan ­
tes de la inflación se hubiera ahorrado e invertido eficazmente. 
lluienes exponen la tesis mencionada tendrían un punto de apoyo 
muy valioso. Pero no se dispone, por desgracia-, de elementos feha­
cientes para poder pronunciarse. Las cifras aisladas no justifi­
can generalización alguna. Sin embargo, los hechos que presenta 

~ Es sugestivo comprobar que los dep6sitos de particulares de América 
Latina en Estados Unidos alcanzaban a 729 millones de dólares, al 30 
de junio de 1947-
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la Comjsión Técnica Mixta Brasil-Estados U nidos, con respecto al 
Brasil, son ilustrativos. Las g randes compañías han reinvertido 
ele un 30 a un 40 % de sus beneficios, en 1946, y distribuído el 
resto a los accionistas. Lo distribuído por todas las compañía~ 

habría ascendido a 12,000 millones de cruzeiros, de los cuales, la 
cuarta parte, o sea apenas 3,000, se ha ahorrado en distintas formas.I° 
Del total de beneficios, por tanto, resultaría haberse invertido sola­
mente alrededor del 50 % en forma directa e indirecta, si se com­
binan esas cifras. 

En este caso, la proporción consumida habría sido importante. Y 
.:omo los grupos de altos ingresos tienen también un elevado co­
diciente de importaciones, no es de extrañar que una parte aprecia­
ble de las divisas acumuladas se hayan gastado en artículos no esen­
ciales para el desarrollo económico, según se desprende de otras 
informaciones de ]a misma fuente. 

Hay otro aspecto aún por esclarecer. En el supuesto que, en 
determinadas circunstancias, se considerara cierta expansión infla­
cionaria como el mejor expediente práctico, dada la escasez de 
ahorro, existirían medios de encaminarse al mejor cumplimiento 
de ese propósito, atenuando al propio tiempo, las serias consecuen­
cias de la inflación. El Estado tiene en su poder resortes que le 
permiten estimular la inversión de gran parte de los beneficios 
e ingresos inflacionarios, mediante el gravamen prog resivo de lu 
que se gasta y consume, en tanto que se desgrava o exime lo que 
se invierte, y desviando además, por el control de cambios o el 
impuesto, lo que tiende a emplearse en importaciones incompati­
bles con lIn fuerte ritmo de crecimiento económico. 

Pero es claro que tales resortes pueden también servir para 
emplear en gastos fiscales improductivos lo que pudo ser ahorro, en 
desmedro del incremento de la productividad nacional. 

5. Lóg icamente, si hay grupos que se han beneficiado consl -

10 Informe d e b Comisión T écnica ~fixta Brasil-Estados Unidos, Parte I fJ . 
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derablemente con la inflación, hay otros que tienen que haberse 
perjudicado. No se han efectuado todavía estudios concluyentes. 
Pero no parecería que el fenómeno actual tenga diferencias esen­
ciales con. las inflaciones anteriores. La clase media y los grupos 
de ingresos fijos han sido, por lo general, los que han pagado una 
parte muy grande de la transferencia de ingresos reales a los em­
presarios y demás favorecidos. Los gremios mejor organizados ele 
la clase obrera han logrado, casi siempre con retraso. alcanzar, 
con el aumento de salarios, el alZa de precios y a veces superarla; 
pero no se tienen cifras valederas para cerciorarse hasta qué punto 
ha podido mejorar el conjunto y no solamente ciertos sectores. 
Sin embargo, no debe olvidarse que el aumento de ocupación, en 
la primera fase del fenómeno expansivo, ha significado, por In 
común, un aumento real de ingreso de la familia obrera, aun 
cuando los salarios no se hubiesen ai ustado al alza de los precios. 

Toda esta redistribución del ingreso, provocada por la infla ­
ción, genera en los grupos favorecidos la ilusión ele que aumenta 
la riqueza de la colectividad, en su conjunto, aun cuando el ingreso 
real haya dejado de crecer apreciablemente, una vez traspuesto el 
período inicial de expansión moderada. Es la ilusión propia de 
la fase de euforia y prodigalidad; no se renuevan en ella los bienes 
de capital, tal como en los tran sportes y otras inversiones públicas 
y privadas, y se gasta,. en breve tiempo, gran parte del incremento 
anterior de las reservas monetarias. Todo esto significa consumir 
capital acumulado, y no podría tomarse, en consecuencia, como 
aumento real del ingreso. La ilusión comienza a disiparse, en la 

segunda fase: la de tensiones crecientes , y cede por fin en la tercera: 
la de penosos reajustes. 

La primera fase parece haber terminado en América Latina. 
y mientras la segunda se va desarrollando, manifiéstanse agudos 
antagonismos sociales, que conspiran contra la eficacia del sistema 
económico en que vivimos. Fórmase una atmósfera desfavorable 
para su desenvolvimiento regular, y aparecen ciertos tipos de inter-
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vención gubernamental o medidas fiscales, que suelen perjudicar 
la iniciativa privada y el sentido de la responsabilidad . individual. 

Por donde la inflación, después de haber aumentado exagerada­
mente la remuneración del empresario, termina por comprometer 

la eficacia del mismo, de tan primordial importancia para el creci­
miento de los países de América Latina. 

6. El Estado no tarda en compartir, meJiante el impuesto, una 
parte apreciable de las f,ranancias inflacionarias del empresario. 

Como quiera que fuere, la dilatación de los gastos fiscales, con· 
secuencia de aq uella participación, planteará un problema no menos 

~ e rio que los otros, cU::lI1do desaparezcan los beneficios inflacionarios 
y ~ e imponga la necesidad ele correlacionar adecuadamente los 

~ueldos y salarios que pag a el E stado con el costo de la vida, con 
riesgo evidente ele que se eleve de nuevo la proporcIón del con­

i unto de gastos fiscales en el ing reso total, en perj uicio de la forma­
(i (; n de capital. 

7. Sólo el exalnen imparcial de los hecho~ que hemos m encio­
nado y de otros que de él surgieran, permitirá llegar a conclusiones 

valederas, acerca de la inflación como instrumento de ahorro colec­
tivo. Cualesquie ra que fueren las cifras a que se llegue, no podrá 

negarse, sin embargo, que la inflación ha tendido a desalentar fo r­
mas típicas de ahorro espontáneo, que en algunos de los países 

latinoamericanos habían ll egado a adquirir importancia creciente. 

Allí está el germen del ahorro futuro para la industrialización. 

cuando pueda volverse a la estabilidad monetaria, de acuerdo con 

las nuevas reglas del juego, impuestas por la nueva realidad. En 

fin de cuentas, si el ahorro forzado, que pueda acumularse con la 
inflación, sale ele capas numerosas de la colectividad, sin que les 

fuera dado recoger sus frutos por pasar ellos definitivamente a 

los gr~pos favorecidos, habría que preguntarse seriamente si no 

habrá posibilidad de encontrar otras formas ele ahorro (espontáneas 
() ce determinación colectiva) , que, sin los graves inconvenientes 
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sociales del ahorro forzado, permitan una más conveniente aplica­
ción de los recursos a fines productivos. 

8. Mientras tanto, la apelación al ahorro extranjero parece 
inevitable, según ya se dijo. Desgraciadamente, el problema que ha 
dej aclo la experiencia desastrosa de los treinta en esta materia, dista 
mucho de haberse despejado. Subsiste en los países acreedores el 
vivo recuerdo del incumplimiento del deudor; en cambio, tienden a 
olvidarse las circunstancias en que el incumplimiento se produjo 
y a difundirse la . creencia equivocada de que, nlediante ciertas 
reglas de conducta, podrá evitarse la repetición de pasados aconte­
cimientos. En el fondo de todo esto, encontramos el mismo proble­
ma fundamental, que mencionamos al ocuparnos de las tendencias 
del comercio exterior. El Departamento de Comercio de Estados 
Unidos supo destacarlo, en un estudio publicado hace algunos años.11 

En ]929, este país suministró al resto del mundo 7,400 millones 
de dólares, en pago de importaciones, inversiones y otros conceptos; 
el resto del mundo pudo así pagar holgadamente los 900 millones 
de servicios financieros fijos de capital invertido por Estados U ni­
dos, aparte de las remesas de utilidades. Pero en 1932, el suministro 
ele dólares se re.dujo a 2,400 millones, mientras que los servicios, si 
se hubiesen cumplido, hubieran exigido la misma cantidad de 
900 m ilIones. Habrían, pues, quedado apenas 1,5°0 nlillones de dó­
lares, para que el resto del mundo cubriese sus importaciones y 
otras partidas pasivas a Estados U nidos, contra 6,500, en 1929. 

Frente a estas cifras, no es de extrañar que el incumplimiento 
haya sido casi general en América Latina. Los pocos países que 
siguieron haciendo honor a sus compromisos lo hicieron con gran­
des sacrificios, y a costa de una severísima contracción de 6U eco­
nomía interna y con gran mengua de sus reservas monetarias. Es. 
pues, natural que, habiendo pasado por esa experiencia, no quieran 

11 The u. s. rn thc World Economy, Economic Series, NI;> :!3, Wash ­
ington, 1943. 
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verse nuevamente ante el dnema de dej,lr de cumplir sus COIll­

promisos o sacrificar su economía. 
Mientras no se resuelva el problema fundamelltal del comercio 

exterior, será preciso cuidar que las inversiones de capitales en 
dólares, si no es posible aplicarlas al desarrollo de las exportacio­
nes en igual moneda, se apliquen a reducir, directa o indirecta­
mente, las importaciones en dicha moneda, a fin de facilitar el p3g0 
futuro de los servicios correspondientes. 

9. Desde este y otros puntos de vista, no parecería prudente 
reanudar la activa corriente de inversiones de los años veinte sin 
aj ustarse a un programa que afronte resueltamente la serie de 
cuestiones concretas {]lle se presentan en este caso. La existencia 
de entidades ele préstamos internacionales podría .ser factor muy 
eficaz en el esbozo de un programa semejante, en el cual. con la 
colaboración de los distintos países, se examinen los tipos de inver· 
si¿!1 m:Ís convenientes al desarrollo económico de la América 
Latina, mediante su contribución a la productivid3J del trabajo 
y al desarrollo de la necesaria aptitud de reembolso. 

No parecen existir razones para que este programa no abarque 
también el campo de las inversiones privadas. Para promoverlas, 
se habla insistentemente de la necesidad de est:lblecer un sistema 
de g:lr:lntías o de llegar a normas que las reglamenten. Tod(, 
esto es digno del mayor examen. Pero las nuevas formas h J. l1 de 
inspirarse en la p3sada experiencia. Fuer:l de aquellas dificultades 
de fondo de los años treint:l han e..,-...:istido muchas otras, y t3mbién 
ciertas situaciones abusivas, en uno y otro lado, que debieran reco­
nocerse sin reticenci3s, para prevenir la repetición del mal. C o n 
ello, y con una eficaz ayuda técnica, sería dable desarrollar una 
pol ítica de inversiones, que cuente en todas las partes interesadas 
con un ambiente público favorable, en v.irtud de sus recíprocas 
ventajas. 
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VI. Los LhlITES DE LA Il"DlJSTRl:\LIZ.-\CIÓI'i 

J. Es obvio que el crecimiento económico de la América La­
tina depende del incremento del ingreso medio por habitante, que 
es muy bajo en la mayor parte ele estos países. y del aumento de la 

población. 

El incremento del ingreso medio por habitante sólo podrá con­

seguirse de dos modos. Primero, por el aumento de la producti­
vidad, y segundo, dada una determinada productividad, por el 
aumento del ingreso por hombre, en la producción primaria, con 
respecto a los ingresos de los países industriales que importan parte 

de esa producción. Este reajuste, según se ha explicado, tiende a 

co rregi r la disparidad de ingresos, provocada por la forma en q uc 
se distribuye el fruto del progreso técnico entre los centros y la 
periferia. 

2. Consideraremos ahora el aumento de la productividad, en 
la población ya existente. El caso se presenta bajo un doble aspecto. 

Por un lado, la asimilación de la técnica moderna permitirá acre­

centar la producción por hombre, dejando gente disponible para 

aumentar la producción, en las mismas condiciones en que ya esta­

ba empleadJ, o desplazarla hacia otras. Por o tro lado, el desplaza­
m iento ele pe rsonas mal ocupadas en actividades cuya ex igua pro­

ductividad no puede mejorarse sensiblemente, a otras en que el 
progreso técnico haga posible esa mejora, elevará también el índ ice 

de productividad. 

La agricultura presenta un caso típico de la influencia del pru­

g reso téc nico. En ramas importantes de ella, el des;:¡rrollo técnico 

ha permitido seguir acrecentando la producción, con un creci­
miento proporcionalmente inferior de gente ocupad;:¡. En otros 

términos, la agricultur;:¡ ;:¡bsorbe una proporción decreciente del 

incremento de población de edad productiva, con la cual la inclus­

ria y otras actividades h;:¡n podido aumentar con mayor amplitud 

su ocupación, No se trata entonces de un desplazamiento de gente 
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ya ocupada, sino de una forma distinta de emplear la que llega 
a la edad de ocuparse. Sin embargo, en algunos casos, con el inten­
so desarrollo industrial de los últimos años, se han notado despla­
zamientos reales, con consecuencias desfavorables para la agri­
cultura. 

Por otro laJo, el crecimiento de la demanda exterior de productos 
agrarios, después de la gran crisis mundial, ha sido relativamente 
lento, por lo general, si se le compara con el ritmo característico de 
tiempos an!:eriores . Sumado este hecho a las consecuencias del que 
acaba de mencionarse, no sabría decirse qué otra actividad, fuera 
de la industria, hubiese podido absorber el crecimiento de la pobla­
ci é.m en los países de América Latina , que exportan dichos pro­
ducto . 

Es bien posible que el progreso técnico en otras actividades 
traiga consecuencias semejantes a las que acaban de señalarse. Y 
en todo ello, habrá una fuente importante de mano de obra, para el 
crecimiento industrial. 

Pero no es la única . Dentro de la misma industria hay un 
potencial hu mano que se desperdicia por la baja productividad. Si 
s~ consigue ~lllmentar ésta mediante la asimilación de la técnica 
m od erna, ese potencial podrá emplearse, con gran provecho colec­
ti \'0, e n el desarrollo ele las industrias existentes o en el de otras 
nuevas. 

Finalmente, hay ot ra posibilidad, que no es desdeñablc~ según 
lo comprueha la experiencia reciente de ciertos países. El bajo 
ing reso prevaleciente en las clases más numerosas ha permitido 
a las de in CT resos más altos disfrutar de productos manuales o de 
di stintos tipos de servicios person::llcs, a precios relativarnente bajos. 
Ello se dece a lo que. hemos llamado población mal ocupada. Con­
forme va creciendo la productividad de b industria y mejorando el 
ingreso real por hombre, esa población tiende a trasladarse natu­
ralmente hacia actividades industriales. Por mucho que este hecho 
perturbe en ciertos sectores. es la forma típica en que, dentro de 
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un país, se propagan las ventajas del progreso técnico a todas las cla­
ses sociales, como ya se ha visto al recordar la experiencia de 105 
grandes países industriales. No todo, sin embargo, consiste en 
aumentar la productividad. El destinar una parte exagerada de su 
incremento a aumentar el consumo o a disminuir prematuramente 
el esfuerzo productivo podría conspirar seriamente contra el pro­
pósito social de la industrialización. 

3. Hemos insistido en que, para lograr este aumento de pro­
ductividad, es necesario aumentar sensiblemente el capital por 
hombre y adquirir la técnica de su empleo eficaz. Esta necesidad 
es progresiva. En efecto, al aumentar en general los salarios, por 
la mayor productividad de la industria, se extiende gradualmente el 
alza a otras actividades, obligándolas a empIcar mayor capital por 
hombre, a fin de conseguir el incremento de productividad, sin el 
cual no podrían pagar salarios más altos. Se irá imponiendo así, 
en América Latina, la mecanización de muchas actividades en 
que hoy resulta más provechoso el trabajo directo, por ser más 
barato, como se irá imponiendo la mecanización de la economía 
doméstica. 

No es posible formarse una idea aproximada acerca de la mag­
nitud ele estas necesidades potenciales de capital, y por tanto, de 
los recursos para satisfacerlos, pues ni tan siquiera es dable conocer 
satisfactoriamente la cantidad presente de capital por hombre ocu­
pado en los principales países el e la América Latina. Pero si se 
juzga por las necesidades que ya se han mani festado, en esta fase 
inicial del progreso de industriali zación los recursos provenientes 
ce las exportaciones, al menos las e.. .... portaciones en dólares, no 
parecen ser suficientes para atenderlas, después de haber satisfecho 
otras importaciones y partidas pasivas. 

Hay, pues, que admitir, según ya se ha explicado, la posibilidad 
de que tenga que reducirse el coeficiente de importaciones, ya sea 
en conjunto o en dólares, reduciendo o suprimiendo artículos no 
e~enciales, para dar lugar a más amplias importaciones de bienes 

.po 
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de capital. En todo caso, la necesidad de cambiar la composición de 
las importaciones parecería indispensable para proseguir la indus­
trialización. 

Hay que comprender claramente lo que esto significa. Es una 
mera adap tación de las importaciones a la capacidad de pago dada 
por las exportaciones. Si éstas crecieran suficientemente, no sería 
necesario pensar en restricciones, salvo que mediante esas restric­
ciones se quiera intensificar el proceso industrializador. Pero las 
exportaciones de América Latina dependen de las variaciones de1 
ingreso de E stados Unidos y Europa, principalmente, y de sus 
respectivos coeficientes de importación de productos latinoamerica­
nos. En consecuencia, escapan a la determinación directa de Amé­
rica Latina: se trata de una condición de hecho, que ,sólo podría 
modificarse por la decisión de la otra parte_ 

4. E s muy distinto el caso si se quisiera llevar la industrializa­
ción a extrem os que oblig uen a desplazar factores de la producción 
primaria a la ind ustria para aumenta r la producción de ésta en 
d etrimento d e aquélla. O sea, que pudiendo expo rtar e import Z! r 
hasta un d eterminado nivel, lo rebajáramos deliberadamente, sa­
c rificando parte de la exportación, para acrecentar la producción 
industrial en substitución de las importaciones. 

¿ H abría, en este caso, aumento de productividad ? Lleg ados 
a este punto, el problema se plantearía en términos clásicos. Se 
trataría, entonces, de averiguar si el incremento de producció n 
industrial que se obtiene con los factores desplazados de la produc­
ción primaria es o no superior a la masa de artículos que antes se 
obtenían a cambio de las exportaciones. Solamente si fuera supe­
r ior podría decirse que hay un aumento de productividad, desde 
el punto de vista colectivo; de no serlo, habría una pérdida de 
ingreso real. 

Aquí está, pues, uno de los límites más importantes de la indus­
trialización, límite de carácter dinámico, que podrá irse trascen­
diendo, a medida que se desarrolle la economía; pero, en todo 
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momento, debiera preocuparnos si es c..¡l.e se persigue el objetivo 
prim.ordial ele aumentar el bienestar real de las masas. 

No hay síntoma alguno ele que Arnérica Latina se encuentre 
cerca de ese límite. Se está en la fase inicial del proceso de indus­
trialización, y es muy grande aún, en la mayor parte de los casos, 
el potencial humano disponible, mediante el incremento de la pro­
ductividad, para el crecimiento industrial. rv1ás aún, no parecería 
"lue los países más avanzados en ese proceso se vean precisados a 
optar entre el crecimiento dectivo de las exportaciones o el creci­
miento industrial. 

s. Sin embargo, no es necesario, ni mucho menos, que se hayan 
agotado las posibilidades de intensificar la productividad y utilizado 
todo el potencial humano, para que llegue a perj udicarse la expor­
tación en favor de un incrementu ilusorio del ingreso real. 

El aumento de producti\'idau requiere un incremento conside­
rable de capital, y antes que se haya log rado conseguirlo, pasará 
lTl.ucho tiempo y sobrevencJrán otras innovaciones técnicas, que po­
siblemente exijan sus propios aumentos de capital, conj untamente 
con el que se requiere para acompañar el crecimiento de la pobla-

• Clon. Por otro lado, el ahorro es escaso. Es, pues, necesario utili­
zarlo en tal forma Llue r il1 (b el incremento máximo de produc­
(:icJl1. Una política equivocada podría provocar, sin embargo, el 
empleo Jeficiente de Lste ahrll"ro. como es fácil demostrarlo en 
seguida. 

Se ha dicho que el progreso téc nico de la agricultura y la 
demanda exterior relativamente lenta de .sus productos han per­
mitido a la industria, en muchos casos, absorber una parte del in­
cremento de la población en edad productiva mayor que la agri­
cultura. Supóngase que siga requiriéndose, de año en año, ese 
incremento de. brazos en la agricultura, para atender al crecimiento 
de la demanda exterior, aparte del aumento de consumo interno; 
pero que, en virtud de ciertas medidas, se exagere en tal forma 
el desarrollo industrial, que la actividad agrícola se vea privada 

412 
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de los brazos que necesita para seguir aumentando las export3-
clones. 

Ya se han explicado las razones a causa de las cuales esta subs­
litución de exportaciones por producción industrial podría sig nifi ­
car una pérdida directa de ingreso real. Pero habría además otra 
pérdida. La tierra es un factor de producción que vale mucho, sin 
que haya costado nada. El capital que requiere agregársele es 
relativamente pequeño, si se lo compara con el que la industria 
absorbe. En consecuencia, al llevar a la industria los hombres que 
habrían podido producir eficazmente en la tierra, hay que dotarles 
de un capital mayor. Pero este mayor capital podría haberse apli­
cado más productivamente, si en vez de diluirlo en todo el incre­
mento anual de la población se lo aplicase tan sólo a una parte de 
ese incremento: el más alto capital por hombre daría una mejor 
productividad. De manera que, por esta dilución de capital, antes 
que intensificarlo, se habría dejado de obtener el incremento de 
productividad, lograble de otro modo. Con lo que a aquella pérdida 
directa, se agregaría otra que, no por ser menos tangibles, sería 
menos real. 

Más aún: al no crecer así la productividad, sería menos fuerte 
el incentivo que ofrece la industria a la gente mal ocupada, con lo 
cual, en vez de utilizarla en la medida posible, estaríamos extra­
yendo perjudicialmente el potencial humano de ocupaciones a lta­
mente productivas. 

No se trata de una eventualidad remota, sino de un riesgo a 
que estamos expuestos de continuo y en el que acaso se haya caído 
algunas veces, a falta de programas de desarrollo económico, con 
objetivos precisos y medios definidos para conseguirlos. El capital 
es escaso y sería bien lamentable dejar de invertirlo en donde 
puede aumentar la productividad total, para hacerlo en donde va 
a disminuirla. 

No debe, pues, olvidarse que, cuanto mayores sean las exporta­
ciones de la América Latina, tanto más intenso podrá ser el ritmo 
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de su desarrollo económico. Pero tampoco se debe descartar la 
eventualidad de que un posible recrudecimiento de la política pro­
teccionista en los países compradores, tienda a desplazar las expor­
taciones latinoamericanas, substituyéndolas por su propIa pro­
ducción. 

Sería en extremo lamentable este hecho, pero si los pa í5es 
latinoamericanos no lograran evitarlo, no tendrían otra solución 
que disminuir el crecimiento de sus importaciones o aun reducirlao; 
en términos absolutos, a fin de aj ustarlas a las exportaciones. En 
tal contingencia, el crecimiento del ingreso real por hombre tierb 
menor de lo que pudo haber sido y hasta se concibe un descenso 
si se acentuara aquel fenómeno. 

6. En todo esto, hay que tener en cuenta un hecho elementa l. 
Europa ha perdido g ran parte de sus inversiones en el resto del 
Inundo, y desde el punto de vista de la disponibilidad de dólarc:-; . 
no es dable esperar que, cuando haya logrado su reconstrucción, se 
encuentre en condiciones de suministrarlos a la América Latina. Al 
contrario, deberá cuidar atentamente de la nivelación de su inte r­
cambio. En consecuencia, si un país aislado podría, por algún 
tiempo, reducir ·sus importaciones, sin sufrir perceptiblemente en 
sus exportaciones a Europa, el conjunto de, América Latina no po-o 
dría hacerlo por razones obvias. 

7. Al 'discurrir acerca del aument"o del capital por hombre, se 
ha supuesto implícitamente que los establecimientos industriales 
podrían alcanzar una dimensión satisfactoria, para lo cual se re­
quiere un mínimo de producción. ¿ Hasta dónde tiende a alcanzarse 
esta dimensión en los países de América Latina? La diversidad 
de condiciones en que se encuentran impide generalizar, en este 
caso como en otros casos. Por lo demás, no se ha realizado aún 
en estos países un estudio sistemático de la productividad y su re­
lación con la dimensión óptima de la empresa y de la industria, 
Pero suelen citarse ejemplos poco halagadores, ya sea de la sub­
división de una industria en un número excesivo de empresas de 

4'4 
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e. casa eficiencia uentro de:: un mismo pals, o de la multiplicación 
de empresas J e dimensión relativamente pequeña, en países que, 
uniendo ~us mercados para una serie de artículos, podrían conse­
guir una mayor productividad. Este parcelamiento de los merca­
dos, con la ineficacia que entraña, constituye otro de los límites 
del crecimiento ele la industria, límite que, en este caso, podría ir 
cediendo ante el esfuerzo combinado de países que, por su situa· 
ción geogdfica y sus modalidades, estarían en condiciones de rea­
lizarlo con recíprocas ventajas. 

R. Se dijo al comenzar que había dos medios de mejorar el 
ingreso rea l. U no, el aumento de la productividad, y el otro el re­
aj uste de los ingresos de la producción primaria, para ir atenuando 
su disparidad con los ingresos de los grandes países industriales. 

Lo segundo sólo pourá conseguirse a medida que se vaya lo­
grando 10 primero. Conforme aumenta la productividad y el ingre­
so real medio en la industria en los países latinoamericanos, tendrán 
que ir subiendo en éstos los salarios de la agricultura y de la pro­
ducció n pri maria en general, como ha ocurrido en otras partes. 

El resultado será gradual. y si no hay cierta relación entre el 
crecimiento respectivo de cada uno de los ingresos medios, en los 
principales países exportadores de productos primarios, podrán sur­
gir algunas dificultades, ciertamente inevitables, en reajustes de 
esta naturaleza, .sean internos o internacionales. 

La posibilidad de ir ganando terreno, en esta materia, depende 
también de la aptitud para defender los precios de la producción 
p rimaria en las menguantes cíclicas, que es donde con frecuencia 
se ha perdido, en todo o en parte, la participación en el fruto del 
progreso técnico que la periferia suele alcanzar en la creciente. 
Hay en ello un campo muy propicio de colaboración económica 
internacioJ1;¡J 
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PARTE SEGUNDA 

BASES PARA LA DISCUSIÓN DE UNA POLÍTICA AKTIcÍCLICA 

EN LA AMÉRICA LATINA 

l. El ciclo es la forma de crecer de la economía en el régimen 
en que vivimos; y si bien se trata de un fenómeno general que ha 

de explicarse con una sola teor·ía de conjunto, rnanifiéstase de una 
manera diferente en los centros cíclicos y en la periferia. 

Mucho se ha escrito acerca de él en los centros, pero muy poco 
con respecto a la periferia, no obstante esas distintas manifestacio­
nes. Los breves comentarios que haremos en seguida no pretenden 

suplir esta deficiencia, sino esbozar algunas ideas de política anti ­
cíclica, que, de aceptarse en principio. podrían constituir un punto 

de partida conveniente para la discusión de este problema. Es cbro 
que para que esta discusión no se realice en un plano abstracto, 

sería necesario examinar el caso particular de clcla país a fin de 
averiguar si su estructura económica y las condiciones en que se 

encuentra permiten seguir aquellas ideas, o aconsejan, más bien. 
explorar otras formas de obrar .sobre el ciclo . 

2. Es notorio el design io del gobierno de los Estados U nidos 
de seguir resueltamente una política anticíclica. Pero no parecería 
recomendable descansar excl usi va m ente sobre lo ti ue haga el centro 

cíclico principal, pues la acción constante de los países de la periferia 
podría ser muy oportuna, en el caso de una contracción en aquel 

país. Deberíamos, pues, prepararnos a desempeñar nuestra parte 
en el común empeño. 

En los centros, la política inspirada en este objetivo trata de 

actuar sobre el volumen de las inversiones, a las cuales ~e atribuye 

el papel dinámico en el movimiento ondulatorio. No sucede así 

en la periferia. AqUÍ ese papel corresponde a las exportaciones. 
Lo cual no es de extrañar, pues las alternativas de las exportaciones 
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reflejan las del ingreso de los centros que, como se sabe, 
estrecha interdependencia con aquellas inversiones. 

No está ciertamente al alcance de la periferia influir 

, 
vanan 1.:: 11 

sobre Sl!~ 

exportaciones de la misma manera en que los centros se proponen 
regular sus inversiones.12 

Hay, pues, que buscar otro tipo de medidas para conjurar las 
consecuencias más agudas del ciclo en la actividad interna de nues· 
tros países. Conviene, ante todo, descartar la idea de que el des­
arrollo industrial en sí mismo les hará menos vulnerables a estos 
fenómenos. Se necesitaría que las exportaciones hubiesen llegado 
a una proporción muy pequeña del i~greso nacional para que esto 
sucediera. Pero en tal caso un país habría dejado ya de ser peri­
férico para convertirse en centro cíclico; y si bien hubiera dis ­
minuÍdo así su vulnerabilidad exterior, habría adquirido, en cam­
bio, aquellos elementos típicos, inherentes al sistema, que provocan 
el movimiento ondulatorio de los centros. 

Nos inclinamos m<Ís bien a creer que el desarrollo industrial 
hará más perceptibles las consecuencias del ciclo al acentuar el 
movimiento oscilatorio de la 'ocupación en las zonas urbanas. En 
un país esencialmente agrario las dep resiones se manifiestan en 
el descenso de los ingresos rurales antes que en desocupación; es 
más, en muchos de nuestros países pudo observarse durante b 
gran depresión mundial, cómo las campañas volvían a absorber 
gente que había ido antes a encontrar trabajo en las ciudades. La 
desocupación se diluye, por decirlo así. No cabría esperar lo mismo 
cuando la ind ustria ha concentrado masas relarivamente grandes en 
las ciudades: el problema cíclico de la desocupación adquiriría. 
en tal caso, serias proyecciones sociales. 

¿Vamos a concluir de esto que la industrialización tiene esta 

1:! Nos referimos ;] la imposi l ilidad de modific:lr por nues tr3 propi;¡ 
acción la forma en que varían las ex portaciones; pero no a Jos efectos que 
podrían lograrse mediante la regu lación de sobrantes de productos a que no~ 
referimos al final. 
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desventaja desde el punto de vista cíclico? La tendría si la activi­
dad económica se dejara librada a sus propias fuerzas. De no ser 
así, el desarrollo de la industria podría convertirse en uno de los 
elementos más eficaces de la política anticíclica. 

3. Examinaremos brevemente las distintas posibilidades que 
se presentan: en una de ellas, acaso la más difundida, se trata de 
aten uar o contrarrestar los efectos de las variaciones de la exporta­
ción sobre la actividad interna, mediante una política de carácter 
compensatorio, que h ace variar las inversiones, principalmente en 
ubras públicas, en sentido contrario al de dichas variaciones. Esta 
política traería consigo ciertas exigencias. En la creciente cíclica 
aumentan las recaudaciones de impuestos y el mercado es propicio 
para la colocación de títulos públicos. A pesar de ello, el Estado no 
sólo debiera abstenerse d e ernplcar estos mayores recursos en ampliar 
sus inversiones públicas, sino que tendría que restringirlas :1 medi ­
da yue :lUmenta la ocupación privada. La creciente sería, pues, 
época de previsora acumulación de recursos para tiempos adver­
sos, o de empleo de estos recursos en cancelar los créditos bancarios 
oe que se hubiese hecho uso en la contracción anterior. Bastal 

mencionar estas exigencias para darse cuenta de la dificultad de 
c umplirlas. Por lo rnismo que estos países están en pleno des­
;lrroHa, h:1y siempre proyectos de illversiones muy superiores a los 
real izables con los limitados medios de que se dispone. Pretender 
que cuando estos medios aumentan y se presenta la posihil idad 
de ejecutar tales proyectos, los humbres de gobierno, en vez de 
hace'rlo, acumulen recursos para el fUluro, de que tal vez disfruten 
sus sucesores, significaría hacer depender el éxito de la acción anti­
cíclica de actitudes que no sIempre se concilian con respetables 
intereses políticos. 

Hay otros inconvenientes todavía. Entre ellos, el relativo a la 
flexibilidad de los planes; se necesitaría ensanchar y comprimir, 
alternativamente, las inversiones de acuerdo con el ciclo, lo cual no 
es fácil conseguir. Y habría que contar, ademé.ls, con el pronto 
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desplazamiento de gente de las actividades más afectadas por la 
depresión hacia las inversiones públicas. Todo ello, si no lleva a 
desechar esta posibilidad de acción anticíclica, aconseja explorar 
al menos otros caminos que consulten mejor nuestras modalidades. 

+ Interesa que la actividad interna se desarrolle con un alto 
grado de ocupación, no obstante el movimiento cíclico de las e..'Xpor­
taciones. Es bien conocida la form.a en que este movimiento hace 
crecer y decrecer la actividad interna. Cuando aumentan las expor­
taciones crece la demanda interna y ascienden la ocupación y los 
ingresos; y el aumento de los ingresos, a su vez, hace subir las im­
portaciones, las cuales tienden de este modo, aunque con retardo, 
a ajustarse a las exportaciones. Así se desarrolla la fase ascendente 
del ciclo en nuestros países. En la descendente, ocurren fenómenos 
opuestos: la caída de las exportaciones hace bajar los ingresos y la 
ocupación, con el consiguiente descenso de las importaciones. 

Supóngase, ahora, que en el curso de estos fenómenos se ha 
llegado al punto mínimo de la actividad interna. La ocupación 
ha declinado y los ingresos han disminuído correlativamente de un 
máximo de 10,000, digamos, a un mínimo de 7 ,500; de estos 7,500, 

el 20 %, o sea, 1 ,5°0, se gasta en importaciones requeridas para 
satisfacer, j unto con la producción local, las necesidades corrientes 
eJe la población; y estas importaciones apenas pueden pagarse con 
la cantidad minima a que se redujeron las exportaciones. 

Si para llevar nuevamente la ocupación y los ingresos al máximo 
se .siguiera una política expansiva similar a la preconizada en los 
grandes centros, aumentarían inmediatamente las importaciones, si 
es que no se hubiese modificado aquel coeficiente. De tal manera 
que al llegar el ingreso a 10,000, las importaciones serían por lo 
menos de 2,000, y si las exportaciones se mantuviesen en un nivel 
cercano a aquellos J ,500, habría un desequilibrio que, en tiempo 
relativamente breve, reduciría las reservas monetarias a eXIguas 
proporcIOnes. 

Dicho sea de paso: en los centros es difícil concebir contra-
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tiempos semejantes en la fase descendente, pues es precisamente 
cuando afluye a ellos el oro que sale de los países periféricos. 

En consecuencia, no parecería posibLe en estos países, a falta de 
recursos extraordinarios, desarrollar una política expansi va tendiente 
a aUI11.entar la ocupación, sin reducir al mismo tiempo el coeficiente 
de importaciones. 

La posibilidad Je hacerlo, se encuentra limitada por obstáculo~ 
cuya importancia varía en cada país. Consideremos, para facilitar 
el razonamiento, que se ha conseguido superarlos y reducir gradual ­
mente el coeficiente de 20 a 1 S <;lo mediant'e modificaciones arance­
larias. Merced a ello la ocupación y los ingresos han podido crecer 
sin aumentar las importaciones más allá de ese mínimo de I,sOO, en 
torno al cual se mantienen las exportaciones; de manera que ha 
podido alcanzarse el máximo de ocupación sin perturbar el equi­
librio del balance de pagos. 

Por tanto, en virtud del cambio de coeficiente, se necesitan 
ahora, 500 menos de importaciones para satisfacer las necesidades 
corrientes de la población a ese nivel máximo de ocupación. El 
problema ha consistido, pues, en producir internamente esa canti­
dad, ya se trate de artículos terminados de consumo o de materias 
primas indispensable~ para elaborarlos. 

Pero no todo el consumo corresponde al tipo de necesidades 
corrientes que se satisfacen en su mayor parte con artículos d e 
consumo inmediato o de duración relativamente breve. El pro­
greso de la técnica en los grandes países industriales, como se 
señaló en otro lugar, ha ido creando nuevas necesidades de artículos 
de consumo duradero que requieren importarse. Estos artículos 
llegan así a ser imprescindibles conforme se e.leva el nivel de vida. 
Pero ello no significa que su importación no pueda reducirse 
severamente, cuando el descenso de las exportaciones apenas per­
mite pagar aquellas importaciones esenciales. Por lo mismo que 
se trata de artículos duraderos, parecería posible comprimir su 
importación en la medida requerida por la intensidad de la men-
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guante, si es q ue en la creciente anterior ha.n podido importarse 
sin limitación alguna. 

Lo mismo cabe decir de los bienes de capital. Si en la creciente 
han podido cubrirse .sus requerimientos, será posible ahora restrin­
gir temporalmente su importación. Téngase en cuenta, a este res­
pecto, que al reducirse el coeficiente de artículos y materias desti­
nadas directa o indirectamente a las necesidades corrientes, habrá 
un margen mayor que antes para las importaciones de estos artícu­
los duraderos de capital, así como para los duraderos de consumo. 

Hay, finalmente, artículos de consumo no esenciales para las 
necesidades corrientes pero cuya importación es relativamente fu erte 
en tiempos de prosperidad; es obvio que su reducción, en los c e 
escasez de divisas, no podría traer consigo mayores inconvenientes. 

En síntesis, las importaciones se dividen en dos categorías, a los 
fines de esta política. Por un lado las de carácter impostergable, 
formadas por artículos y materias indispensables para alcanzar el 
máximo de ocupación con el tnÍnimo de exportaciones, y aseg urar, 
a la vez, la satisfacción de las necesidades corrientes. Y por ot ro, 
las importaciones de artículos duraderos de consumo o de capital 
cjue, por su índole, resultan postergables, así como las importacio ne <; 
d e artículos no esenciales para el consumo corriente. 

Prosigamos ahora con nuestro ejemplo. Se había llegado ya al 
m ;Íximo de ocupación gracias a la política seguida. Pero, m ientras 
tanto, las exportaciones habrían vuelto a crecer impulsadas por una 
nueva creciente. Con ello, la demanda de los productos primarios, 
que había caído también a su mínimo cíclico, se acrecienta nueva­
mente a medida que suben sus ingresos con el incremento de valor 
d e las exportaciones. Si se está con ocupación máxima, es de toda 
evidencia que ese aume~to de la demanda tendrá que provocar 
necesariamente el correlativo ascenso de las importaciones. También 
a umentarán en cierto grado los precios, con el consiguiente aumento 
e n el beneficio de los empresarios. Ello hará subir también la de­
manda de éstos y acrecentará del mismo modo las importaciones. 
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En consecuencia, el incremento ordinario de ingresos provocado 
por el aumento de las exportaciones por encima de su mínimo 
cíclico, no tardará en transformarse en una forma u otra en incre­
mento de importaciones, sin afectar el nivel de la ocupación in­
terna. 

5. Téngase presente que el reajuste del coeficiente de importa­
ciones no significa disminuirlas. Las importaciones tendrán la 
misma magnitud, se siga o no esta política anticíclica; puesto que 
dependen, en última instancia, de las exportaciones y las inversiones 
extranjeras. Sólo habrá que cambiar .su composición para alcanzar 
la meta que se persigue. 

En resumidas cuentas~ este calubio consiste en lo siguiente. Un 
país de periferia, en el mínimo cíclico de exportaciones, sólo puede 
pagar una cantidad relativamente baja de importaciones. Esta can­
tidad no permite importar todo lo que se requiere para Inantener 
un grado máximo de ocupación. Hay, pues, que modificar la com­
posición de las importaciones y, correlativamente la estructura y 
volumen de la producción interna, para atender las necesidades 
corrientes de la población, sustentando un máximo de ocupación. 

!\.1ientras las exportaciones permanezcan en su nivel mínimo, 
sólo podrán realizarse las importaciones esenciales para mantener 
]a ocupación y el consumo corriente. Pero cuando aquéllas vuelvan 
a crecer cíclicamente habrá llegado el momento de realizar las im­
portaciones adicionales que exija el crecimiento ele la demanda. 

Así, mientras las importaciones esenciales para las necesidades 
corrientes de la población seguirán el ritmo relativamente lento del 
crecimiento orgánico del país, las de artículos posterga bIes quedarán 
sujetas a la fluctuación de las exportaciones. 

6. Al explicar, hace un momento, cómo el descenso del coefi­
ciente de las importaciones relativas al consumo corriente era 
indispensable para seguir una política anticíclica, se hizo referencia 
a los obstáculos que habría que vencer para conseguirlos. Esos 
obstáculos son de diferente naturaleza. 
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Ante todo, la substitución de importaciones por producción in­
terna requiere generalmente la elevación de los aranceles de aduana, 
por el mayor costo que suele tener aquélla. Desde este punto de 
vista, habría una pérdida efectiva de ingreso real. Pero, por otro 
Jado, la pérdida de ingreso provocada por las fluctuaciones cíclicas 
de ]a ocupación suele ser ingente. Es muy probable que, en la 
mayor parte de los casos, lo que se gana colectivamente al dar estabi­
lidad a la ocupación, sea mucho mayor de lo que se pierde por el 
costo más elevado de producción interna. Se concibe, sin embargo, 
que la precariedad de recursos naturales y la ineficiencia de la mano 
le obra o de la dirección técnica sean tales, que la pérdida por 
incremento de costo absorba una parte excesiva del incremento 
de ingreso real resultante de la mayor ocupación. No puede negarse 
la seriedad de este obstáculo. 

Por otra parte, esa substitución de importaciones por producción 
interna, requiere la importación de bienes de capital con la consi­
guiente necesidad de ahorro, mientras se opera la reducción del 
coeficiente. Aun en el caso favorable de que esto pueda obtenerse 
internamente, para importar esos bienes de capital, será indispensa­
ble comprimir más el coeficiente de importaciones relativas al con­
sumo corriente, con un mayor encarecimiento de este consumo. 
He aquí el seg undo obstáculo que podría aliviarse, sin duda, con 
la cooperación de entidades internacionales de préstamos, las cuales 
tendrían así la oportunidad de demostrar que sus operaciones anti­
cí.clicas, a la vez que favorecen a los países periféricos, contribuyen 
a mantener en los céntricos la demanda de bienes de capital. 

Finalmente, una política anticíclica de esta naturaleza podría 
necesitar desplazamientos de factores productivos que no siempre 
son fáciles de realizar. Pero el incremento de población en edad 
productiva y el empleo de la mal ocupada, como se ha explicado 
en otro capítulo, podrían atenuar, en gran medida, estos inconve­
nientes. 

7. En nuestros países el punto mínimo en la curva fluctuante 
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de las e..xportaciones e inversiones extranjeras, ha ido subiendo en 
sucesivos ciclos. Por ello no quiere decir que aquéllas no puedan 
caer a un nivel inferior al mínimo del ciclo precedente~ el caso 
no es frecuente, pero ha ocurrido, por ejemplo, en la gran crisis 
mundial. Si se repitiese tal hech~, sólo podría mantenerse un alto 
nivel de ocupación en la medida en que hubiera reservas monetarias 
suficientes para cubrir el exceso de importaciones esenciales sobre 
las exportaciones mínimas, o en tanto cuanto las entidades interna­
cionales de préstamo pudieran cumplir su misión anticíclica.13 

8. Ya se ha señalado la necesidad de reducir las importaciones 
de artículos duraderos en la menguante del ciclo. ¿ Será impres­
cindible tener un sistema de control de cambios para conseguirlo? 
El aumento de la demanda de estos artículos, como ya se ha visto. 
proviene principalmente de los ingresos correspondientes al incre­
mento de exportaciones; de manera que si no se agrega a esa 
demanda un incremento exagerado, proveniente de la expansión 
del crédito, no habría necesidad de medidas restrictivas a no ser 
que bajen intensamente los precios de exportación. en el descenso 
cíclico. l!stas sólo serían necesarias si la expansión fuera exagerada 
o si las exportaciones -mínimas cayeran por debajo de las importacio­
nes esenciales y no se dispusiera de recursos extraordinarios par:1 
pagarlas. 

En tal caso, el dilema es claro: reducir más :1ún el coeficiente 
de estas importaciones esenciales, agregando una nueva carga a los 
consumidores por la protección adicional que ello implicaría, o res­
tringir deliberadamente las importaciones de aquellos artículos pos­
tergables mediante d control de cambios. 

Asimismo, no cuesta concebir un país en que la propensión 
muy marcada a importar artículos no esenciales sea incompatible 
con las elevadas importaciones de bienes de capital requeridas por 
el desarrollo intenso de la economía. El control de cambios podrla 

13 Véanse a este respecto, las opiniones del Dr. H ermann Max, en Signifi­
cado de 1m Plan MarslJaIl para América LatiTla. 
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se r entonces un eficaz i nstrUI11CI1l0 selectivo, sin perj uicio de otros 

expedientes. 
De rodos modos, para esos casos especiales se conciben procedi­

mientos sencillos de control, en los cuales se deja al juego de la ofer­
ta y la dem;:¡nda distribuir los permisos para realizar esas lmporta­
<;iones de acuerdo con la cantidad de cambio que se resuelva 
destinarles. 

Es evidente, por otro lado, que si un país incurre en un~ t:.,<a­

gerada política de crédito, se verá forzado a optar entre la depre­
ciación monetaria o un sistema de control de cambios que, en­
cubriendo esta depreciación, la traslade inflacionariamente a la 
actividad interna. Un instrumento eficaz de polític;1 anticíclica se 
estaría usando, entonces, como instrumento de política inflacio­
naria. En realidad, todos los resortes de b política monetaria pue­
den emplearse igualmente para bien o pa.ra mal. Con el agravante 
de CJ ue ni tan siquier;1 se tendría el .i ustificativo del desempleo, pues 
va se habría aiGlflZado la ocupación máxima sin tener excusas 
valec1eras para proseguir la expansión crediticia. 

9. Se ha mencionado anteriormente el caso extremo en que 
el mínimo cíclico de exportaciones no es suficiente para cubrir 
I::ts importaciones esenci;:lles. Allí cumplirán las reservas m onetarias 
su función específica. Es con\ eniente, pues. detenerse un momento 
~ I exa m lIlar este concepto. 

En la crec iente, las reservas aumentan. y en la hajalll e pierden 
gran parte de lo que habían ganado, tanto más cuanto mayor 
haya sido la expan sión del crédito. Este fenómeno se comprende 
muy bien ~i se tiene en cuenta que las importaciones siguen general­
mente a la zaga de las exportaciones en nuestros países de periferia. 
Debido a ello, y al movimiento semejante en las otras partidas del 
balance d e pagos, en la creciente el activo sobrepasa al pasivo con 

, la consigu iente entrada de oro () divisas, mientras que en la men­
,guante sucede lo contrario. 

No está de m3s la explicación teó rica de este interesante proceso. 
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El oro, o las divisas, que afluyen en la creciente, tienden a salir 
nuevamente en virtud del movimiento circulatorio de los ingresos 
correspondientes. Las divisas que afluyen a causa de un incremento 
de exportaciones, por ejemplo, tienen su contrapartida en un incre­
mento equivalente de ingresos; este incremento de ingresos circula 
internamente transformándose en otros ingresos; pero en cada etapa 
de este proceso circulatorio, una parte .se traduce en demanda adi­
cional de importaciones, de manera que la cantidad originaria se 
va reduciendo cada vez más. Es así como las divisas que afluyen 
tienden a salir. El tiempo que demora su salida depende, en otros 
factores, de la magnitud del coeficiente de importaciones y otras 
partidas pasivas. 

Cuanto mayor sea este coeficiente, tanto más rápida sed. la 
salida, a igualdad de esos otros factores. 

Que esta salida de divisas no sea perceptible en · las crec ientes 
cíclicas de estos países no debiera extrañarnos. Pues n1ientras dura 
la creciente, las nuevas divisas que se incorporan compensan. con 
exceso, en las cuentas internacionales del país, las divisas que salen 
y hay un saldo neto de oro a favor del país. Pero cuando sobre­
viene la menguante y las exportaciones y demás partidas activas 
decrecen, en vez de crecer, las divisas que salen sobrepasan las que 
siguen entrando y las reservas monetarias \ an perdiendo así p~ r te 
del oro que habían ganado. 

Al final de cada ciclo queda así un incremento neto de oro que 
representa la participación. del país en el reparto mundial de la nue­
va producción del metal monetario. Es, pues, una cifra relativa­
mente pequeña que depende, a la larga, del ritmo de crecimiento 
económico de dicho país, y de su coeficiente de importación y otras 
partidas pasivas, en relación al resto del mundo. 

Si no varían los coeficientes, el país que tiene un ritmo de creci­
miento más intenso que el general, tenderá a expulsar una parte 
del aumento neto de oro que de otro modo podría corresponderle; 
y esta parte que pierde será tanto mayor cuanto más marcada 
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fuere la discrepancia en los ritmos de crecimiento a través de las 
fluctuaciones cíclicas. 

Bien pudiera ocurrir que el incremento de oro que así se \;:¡ 

agregando con el andar del tiempo a las reservas monetarias de 
un país, no resulte bastante para afrontar las consecuencias de una 
reducción de las exportaciones en una depresión extraordinaria­
mente intensa. Es claro que una compresi6n del coeficiente global 
de importaciones podría contribuir a retener una mayor cantidad de 
oro en tiempos favorables, a fin de sobrellevar mejor una eventua­
lidad .como aquélla. 

También cabría constituir reservas monetarias adicionales me­
diante operaciones de ahorro; en la medida que se ahorra y deja 

de invertirse, una parte de los ingresos que circulan no se trans­
forma en importaciones y no da lugar, en consecuencia, a una sali ­

da de oro. Se retiene una cantidad de oro igual al ahorro. Así 
podría hacerse, por ejemplo, si el banco central emitiera títulos en 

la creciente y cancelara el dinero correspondiente para volver a 
emitido en la menguante; contra el dinero así cancelado habría 

una reserva adicional que, junto con la preexistente y la participa­
ción en el reparto mundial de oro, podrían aliviar la presión mo­

netaria si las exportaciones minimas no alcanzaran a cubrir las 
importaciones esenciales. 

No se nos oculta que construir con ahorro una reserva adicional 

en países que necesitan importar grandes cantidades de bienes de 

capital no es una solución halagadora. Es evidente, sin embargo, 

que si un país tuviera expedito el camino para obtener créditos 

internacionales en una bajante demasiado intensa, podría emplear 
más oro en la creciente para import'ar bienes de capita1 en vez 

de retenerlo como se ha visto. Se concibe, en efecto, que ello pu­

diera llegar a ser así, si se pudiera elaborar alguna vez un programa 

general de acción anticíc1ica en la periferia, dentro del cual el país 
que hubiese seguido una política sana, pudiera contar con el grado 
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necesariO de colaboración de las entidades internacionales en el 
descenso cíclico. 

Se comprende muy bien que mientras se estaba desenvolviendo 
un proceso inflacionario en el centro principal, no se haya juzgado 
conveniente acentuarlo con operaciones de crédito internacional, 
además de las exigidas por . las urgentes necesidades de Europa. 
Pero si llegara a producirse una contracción, el caso sería distinto 
y habría llegado el momento oportuno de entrar ell una política 
anticíclica general sin las contradicciones que traería consigo la 
acción unilateral de cada uno de nuestros países. 

10. La acción internacional no ha de limitarse a la esfera del 
crédito. Pues hay otros medios también eficaces para luchar contra 
la depresión en los países de 13 periferia. Se ha discutido mucho 
acerca de la compra de sobrantes de productos primarios. Es un 
hecho sabido que en la fase descendente, la producción agrana 
desciende mucho menos que la industrial. Existe un interés común 
entre los centros y la periferia en que no descienda sensiblemente, 
pues ello demoraría la recuperación ele aquéllos. De ahí el efecto 
benéfico que podría ejercer una juiciosa política de compra de so­
brantes: en tanto pueda atenuarse, en esta forma, la caída cíclica 
de las exportaciones de los países productores, menor será también 
el descenso de sus importaciones y, por consiguiente, menos ¡nten­
.sa la reducción de la demanda en los países industriales. 

Esta medida rcgulatoria tendría otra virtud. Al contenerse con 
dichas compras la caída exagerada de los precios de los productos 
primarios, se habría contribuído a que la relación entre éstos y los 
artículos terminales no tienda a volverse persistentemente en contra 
de los países de la periferia, según ya se explicó en otro lugar. 

1 1. L~ característica que acabamos de mencionar, según la cual 
la producción agraria desciende mucho menos que la industrial 
o casi no desciende, ha sido tomada en cuenta al esbozar anterior­
mente estas bases para la discusión de una política anticíclica. Su­
pusimos allí que la redllcciún de exportaciones traía conSIgo el 
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• 
descenso de ingresos en el sector de la producción primaria; pe.ro 
sin referirnos a la posible desocupación rural. La bajante se mani­
fiesta más bien en la caída de precios que en la contracción de la 
producción. Pero al disminuir con ello los beneficios rurales tam­
bién disminuyen las inversiones en la campaña, provocando cierta 
desocupación. 

En consecuencia, que no se juzgue practicable una política 
compensatoria general, por las razones expuestas al comienzo de 
este capítulo, no significa que no haya necesidad de actividades 
compensatorias parciales. Es inevitable la fluctuación en ciertos 
t ipos de inversiones aun cuando se aplique eficazmente una política 
a nticíclica. En efecto, hemos visto que al aumentar los beneficios 
de los empresarios industriales se acrecientan sus importaciones de 
bienes de capital. Pero los nuevos equipos requi~ren la construc­
ción de edificios y otras mejoras que absorben mano de obra en 
la creciente y la dejan disponible en la menguante, lo mismo que 
en las inversiones rurales. 

Esto no representa un escollo infranqueable. U na de las venta· 
jas positivas de no tener que seguir una política compensatoria de 
obras públicas e inversiones en general, es poder planear su des­
arrollo estable según las necesidades crecientes del país y la mag­
nitud del ahorro qu~ pueda destinarse a ellas. El monto total de 
construcciones pod rá así ir agrandándose de año en año, sin las 
fuertes osci laciones que exig iría una política compensatoria. Pero 
dentro de ese progresivo desarrollo cabrían muy bien reajustes 
parciales. P or ejemplo, los crédi tos hipotecarios para la construcción 
privada podrían disminuir en la creciente a fin de liberar mano 
de obra para la construcción industrial. Y en la bajante podrían 
darse créditos adicionales para construcciones e inversiones rurales 
en general. 

12. L o que . acaba de expresarse en este capítulo dista mucho 
de constituir un programa de política anticíclica. Sólo se ha querido 
pbnte:l r el problema en sus principales términos y provocar su dis-
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cusión, destacando, al mis:no tiempo, ciertas diferencias entre las 
manifestaciones cíclicas de los centros y la periferia, que nos obli­
gan a elaborar nuestro propio programa. 

Además, habría sido muy incompleta la mención que nos 
habíamos propuesto, al hacer este planteamiento de los prin~i­

pales problemas atinentes a nuestro desarrollo económico, sin dedicar 
atención a la política anticíclica. Esta política es un complemento 
indispensable de la política de desarrollo económico a largo plazo_ 
Pues la industria, como ya se dijo, hará resaltar la vulnerabilidad 
de la periferia a las fluctuaciones y contingencias del centro. No 
basta aumentar la produétividad absorbiendo con ella factores 
desocupados y mal ocupados. Hay que evitar también que, una 
vez lograda la ocupación productiva de sus factores, se vuelva a 
desocuparlos poí- obra de las fluctuaciones cíclicas. 

Pero ambas políticas no sólo son compatibles en la meta que 
se trata de alcanzar, 5ino también en los medios de hacerlo_ Pues 
una y otra requieren el reajuste del coeficiente de importaciones. 
La política anticíclica lo exige para que un país pueda satisface r 
establemente sus necesidades corrientes y mantener el máximo de 
ocupación, a pesar de las exportaciones fluctuantes. Precisamente, 
las industrias y actividades que satisfacen estas necesidades son las 
que nuestros países pueden implantar con menos dificultades, 
merced a un mercado que se ensancha cada vez más conforme 
el incremento de productividad va aumentando el consumo. Si 
un país logra este objetivo, estaría en condiciones de soportar tiem­
pos adversos, sin detrimento de su consumo corriente y de su 
ocupación. No necesita para ello forzar la creación de industrias 
de capital. Si el grado de desarrollo industrial, destreza técnica y 
acumulación de ahorro 10 lleva espontáneamente a ello, sería cier­
tamente muy halagadora esta comprobación de madurez. Pero 
habiendo mucho campo disponible para aumentar la productivi­
dad de las actividades destinadas al consumo corriente, no se 
advierte qué razón económica habría para seguir aquel camino. 
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Desde el punto de vista del desarrollo económico, el máximo 
incremento del nivel de vida depende de la productividad, y ésta 
depende en gran parte de las máquinas más eficientes. Por otro 
lado, son también los artículos duraderos de consumo aquellos en 
que el progreso técnico va ofreciendo permanentemente nuevos 
artículos o nuevas modalidades que aumentan su eficacia. Parece­
ría conveniente, pues, importar esos artículos en la medida en que 
se pueda hacerlo con exportaciones 0, en su caso, con inversiones 
extranjeras en lo que respecta a los bienes de capital, dentro de un 
programa general de desarrollo económico. 

Desde el punto de vista anticíclico, además, las importaciones 
de estos artículos nos ofrecen el medio de hacer incidir exclusiva­
mente sobre ellos las consecuencias de la fluctuación de las expor­
taciones. 

Todas éstas son consideraciones generales que no podrían, por 
su mismo carácter, responder a casos particulares. Que tal o cual 
se empeñe en implantar estas industrias de bienes duraderos en 
la fase irucial de su desarrollo industrial, podría obedecer a razones 
especiales que habría que analizar cuidadosamente. 

En esto, como en muchos otros casos, nos encontramos con un 
conocimiento precario de la estructura económica de nuestros paí­
ses, .su forma cíclica de crecer y sus posibilidades. Si se logra 
realizar su investigación con imparcialidad científica y estimular la 
formación de economistas capaces de ir captando las nuevas mani­
festaciones de la realidad, previendo sus problemas y colaborando 
en la busca Je soluciones, se habrá hecho un servicio de incalcula­
ble impo,rt;;ncia para el desarrollo económico de la América La­
tina. 
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