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INTRODUCCION

1. La evolucion de la economia en las diversas partes que componen la region
de la Comisién Economica para Europa (CEPE) se ha caracterizado por una
creciente divergencia a lo largo del ultimo afio. En Europa occidental se ha
registrado un evidente empeoramiento desde los primeros meses de 1995: el
crecimiento econdmico en 1995 fue no sélo inferior al pronosticado hace un afio,
sino que la fuerte desaceleracién a lo largo del afio ha obligado a reducir
considerablemente las previsiones para 1996. Es un acontecimiento inesperado y
desalentador porque ha ocurrido antes de que el actual repunte haya tenido
tiempo para influir de manera tangible en los niveles persistentemente altos de
desempleo.

2. En América del Norte el crecimiento econdmico ha bajado de ritmo, pero era
algo que se esperaba - mas aun, se deseaba - después de tres afios de fuerte
expansion que habian reducido considerablemente los margenes de capacidad
sobrante y habian provocado temores de recalentamiento. En consecuencia, la
disminucién de ritmo estuvo en consonancia con la desaceleracion controlada que
propician las autoridades de los Estados Unidos, pero fue mas rapido de lo
previsto. El crecimiento del PIB en América del Norte durante el afio pasado fue
un poco mas del 2%, cuando las previsiones lo fijaban en un 2%% 1

3. Los resultados econdémicos han variado considerablemente de unas economias
a otras en Europa oriental, los Estados balticos y la Comunidad de Estados
Independientes (CEIl). Europa oriental aparece ahora como una zona de
crecimiento rapido. Por término medio, el PIB real creci6 en mas de un 5%

en 1995, tras un promedio del 4% el afio anterior, y las previsiones oficiales
apuntan a una nueva aceleracién en 1996. Todavia son considerables las
variaciones dentro de este grupo de paises: la produccion disminuyé en Croacia
y la ex Republica Yugoslavia de Macedonia en 1995, y creci6 en mas del 13% en
Albania, pero entre esos dos extremos hay un grupo central con tasas de
crecimiento que se sitlan entre el 5% y el 7%.

4, En lo que respecta a los Estados balticos, la recuperacion econdémica, un

tanto vacilante, se ha afianzado mas firmemente en Estonia y Lituania, paises

cuyo PIB aumenté en un 2%% en 1995, pero en Letonia se ha vuelto a registrar un
retroceso, con una nueva disminucion de la produccion.

5. Durante el afio pasado se mantuvo la profunda depresion de la producciéon en
Rusia y en otros paises de la CEIl, aunque en un cierto nimero de paises la
disminucién de produccion se frend considerablemente. De hecho, la produccién
aumenté en Armenia y Georgia y hay esperanzas de que se registre un repunte en
mas paises en 1996. Ahora bien, esa posibilidad dependerda en gran medida de lo
gue ocurra en Rusia, con la que todavia mantienen vinculos econdémicos muy
estrechos muchos miembros de la CEl. El PIB de Rusia se redujo un 4% en 1995,
pero esa disminuciéon fue considerablemente menor que la que se preveia a
principios del afio. Se abriga la esperanza de que si se puede mantener el
progreso logrado con estabilizacion econoémica el afio pasado, la produccion de
Rusia pueda estabilizarse y empiece aumentar durante 1996. No obstante, hay

gue destacar las considerables incertidumbres existentes y el hecho de que el
conjunto de previsiones para 1996 incluyen una nueva disminucion de la

produccion.
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6. La diferencia entre las expectativas y los resultados de 1995 subraya una
vez mas las dificultades de hacer previsiones durante un periodo de cambios
estructurales rapidos e inmediatamente después de ese periodo. Esto se aplica
a las economias de mercado occidentales, cuyos modelos de prevision a corto
plazo todavia no parecen haber absorbido las consecuencias de la amplia
desreglamentacion ocurrida en el decenio de 1980 ni las consecuencias para el
comportamiento, en especial el de los consumidores, de las experiencias de la
deflacion de activos que caracterizé la Ultima recesion. Pero todavia es mas
aplicable a los paises que estan sometidos a una transformacion sistémica
genera | y a una reestructuracion a gran escala de sus economias.

7. Practicamente ninguna de las predicciones gubernamentales o independientes
pronosticé la profundidad y duracion de la depresion que se produjo al iniciarse

el proceso de transicion en 1989 y posteriormente 2,y durante dos afios
consecutivos (1994 y 1995) se ha subestimado considerablemente la fortaleza de

la recuperaciéon en Europa oriental. En su mayor parte, las previsiones

relativas a las economias en transicién, inclusive las recogidas en el presente
informe, son en el mejor de los casos opiniones fundamentadas y en algunos, poco
mas que supuestos de trabajo o esperanzas. No es sorprendente que asi ocurra vy,
de hecho, es inevitable.

8. Para tener un éxito razonable, las previsiones a corto plazo dependen de
gue se individualice un conjunto estable de relaciones de comportamiento que
operan en un marco institucional también estable. Pero la razén de ser del
proceso de transicion es modificar las modalidades tradicionales de
comportamiento y transformar las infraestructuras formales e informales que
rigen la actividad econémica. Asi pues, a corto y medio plazo, es inevitable
gue el éxito del proceso de transiciébn socave esa estabilidad de los parametros
gue se necesita para formular previsiones razonablemente acertadas.

I. EUROPA OCCIDENTAL Y AMERICA DEL NORTE

9. El estudio econdémico publicado hace un afio compartia una opinion muy
extendida de que las posibilidades de un crecimiento sostenido y equilibrado en
Europa occidental eran mejores que en cualquier otro momento desde el decenio
de 1960. Las sacudidas inflacionarias y de otra indole registradas en el
decenio de 1970 habian tenido consecuencias duraderas y graves para la
estabilidad econdémica, pero ya habian sido absorbidas en su mayor parte por el
sistema. En particular, las tasas de inflacibn se encontraban por lo general en
su punto mas bajo desde hacia varios decenios, y quienes temian los riesgos de
un nuevo repunte inflacionista pasaban por alto no soélo los margenes de
capacidad sobrante de las economias occidentales, sino también los cambios
estructurales que habian tenido lugar en la economia mundial desde principios
de 1980 y la notable reduccién de las expectativas inflacionarias de quienes
imponen los precios y de los asalariados.

10. La rapida recuperacion de la produccién en los Estados Unidos durante el
periodo 1992-1994 y, en menor medida, en el Reino Unido en 1993-1994 se produjo
de hecho a la par de una caida de las tasas de inflaciébn, pese a persistentes
temores en contrario de los tenedores de bonos y los mercados financieros. En
esa situacion de inflacién baja, las expectativa para Europa oriental y 1995
apuntaban a un crecimiento sostenido del 3% aproximadamente, impulsado en su
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mayor parte por inversiones en capital fijo y exportaciones netas. Partiendo de
un crecimiento potencial de la produccion de aproximadamente un 2% al afio, el
crecimiento previsto del 3% también hizo concebir esperanzas de una cierta
reduccion del desempleo o, cuando menos, de que se detuviera su crecimiento.
La recuperacion de las inversiones en capital fijo también fortalecia las
perspectivas de un menor desempleo a largo plazo, a medida que siguiera
aumentando la capacidad.

11. Pero incluso cuando se estaba formulando esta prevision favorable en las
proyecciones y planes presupuestarios gubernamentales para 1995, la recuperacion
de las economias de Europa occidental estaba empezando a fallar y la pérdida de
aceleracion se agravé a lo largo del afio. La tasa trimestral de crecimiento

medio del PIB ha sufrido una desaceleracion desde mediados de 1994 y las
estadisticas preliminares apuntan de hecho a un ligero déficit de la produccion

en el dltimo trimestre de 1995. Esta fuerte desaceleracion no se aprecia en

los promedios anuales, que indican un mayor crecimiento del PIB, que pasaria

del 2,5% en 1994 al 2,7% en 1995. De hecho, en cambio, algunas de las economias
menores, como Bélgica y Suiza, entraron en recesion en 1995 (en funcién de dos
trimestres consecutivos de crecimiento negativo) y otro tanto podria ocurrir,

por lo menos técnicamente, en el caso de Francia y Alemania en el primer
trimestre de 1996 (aunque el mal tiempo ha tenido una fuerte influencia en estos
dos ultimos paises).

12. Hay diversos factores que han intervenido en esa evoluciéon. En general, la
confianza del consumidor ha seguido siendo bastante débil durante el periodo de
recuperacién que se inicid en el segundo semestre de 1993. Esa circunstancia

era reflejo de los malos prondsticos de los mercados laborales y las

perspectivas inciertas de los ingresos; los elevados niveles de desempleo y el

temor al desempleo han creado un cierto grado de inseguridad econdmica entre una
proporcion de la fuerza de trabajo mucho mayor de lo que solia ser. Los

sectores y los grupos de ingresos elevados, particularmente los servicios

(incluido el gobierno), hasta ahora mas o menos inmunes a brotes peridédicos de
desempleo, se ven amenazados actualmente con pérdidas de puestos de trabajo como
consecuencia de los cambios ocurridos en la esfera técnica y de una demanda
relativamente débil o, por decirlo de manera mas a la moda, a consecuencia de la
"reduccion de escala". En este ambiente, las repercusiones que ha tenido en
Europa occidental el aumento de los tipos de interés en los Estados Unidos
durante 1994 han influido de manera importante en el gasto del consumidor en
bienes duraderos, tendencia que se reforzé a principios de 1995, pese a la
suavizacion general de la politica monetaria, debido a los incrementos de los

tipos de interés a corto plazo en varios paises como resultado de la

perturbacion de los mercados de divisas.

13. Hay otra serie de factores que también ha contribuido a deprimir el consumo
privado: el aumento de los impuestos y de las cargas de la seguridad social y

las reducciones de transferencias gubernamentales han obstaculizado el

crecimiento del ingreso disponible; en algunos paises la debilidad del mercado y

la vivienda y la persistencia de valores negativos en el sector de las casas de
propiedad privada, asi como la continua reduccién de anteriores niveles de
endeudamiento, también han desalentado el gasto. El consumo privado aument6é por
término medio tan so6lo en un 2% en 1995, frente a tasas anuales muy superiores
al 3% entre 1986 y 1990.
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14. El gasto publico tampoco ha afiadido mucho al crecimiento, ya que los
gobiernos se esforzaron por reducir los déficit publicos generales con tiempo
suficiente para cumplir los criterios de convergencia de Maastricht a finales
de 1997.

15. Las esperanzas de que el restablecimiento de las inversiones en capital

fijo en 1994 proseguiria en 1995 solo han quedado defraudadas en parte. El
debilitamiento de la demanda provocd una reduccién sostenida de los planes de
inversién, a pesar de lo cual las inversiones en capital fijo aumentaron por
término medio en un 4%, frente al 1,6% de 1994. Ahora bien, un dato un tanto
preocupante es que, en general, las inversiones se han centrado no en la
expansion de la capacidad productiva, que mejoraria las perspectivas a mediano
plazo para el crecimiento del empleo, sino en la reduccién de gastos en la
modernizacion de los bienes de capital. Asi se observa en el incremento de las
inversiones en magquinaria y equipo (que aumentaron en un 7% aproximadamente),
mucho mayores que las destinadas a la construcciéon (con un aumento del 1,5%).
Este hecho ha sido en parte respuesta a la intensa competencia en los mercados
mundiales, pero es también una manera de incrementar los beneficios frente a
perspectivas débiles e inciertas de un crecimiento de la demanda. Asi pues, las
malas perspectivas de crecimiento generaran inversiones débiles, pero el efecto
mas inmediato puede ser el de modificar las razones para las inversiones

- racionalizacién, en lugar de expansion de la capacidad -, lo cual a su vez
tendra consecuencias a largo plazo para el crecimiento y el empleo.

16. La frustracién de las expectativas se refleja claramente en la constitucion

de existencias, que desempefid un papel importante en la desaceleraciéon del
crecimiento de la produccion el afio pasado. En 1994 se acumularon rapidamente
existencias en prevision de un repunte sostenido de la demanda, pero a lo largo
de 1995 los incrementos de existencias fueron haciéndose cada vez mas pequefios a
la vista del mal comportamiento de las ventas y, en algunos paises, debido a los
elevados tipos de interés reales. Mientras que la constitucion de existencias
representd, por término medio, mas de una tercera parte del PIB en 1994, el afo
pasado sélo contribuyé con un 8%. Ese cambio de sentido del ciclo de las
existencias se ha producido en una etapa anterior a la normal en el proceso de
recuperacion.

17. En Europa occidental la actividad en el plano interno ha seguido apoyada
por el crecimiento de las exportaciones en 1995, aunque el efecto neto fue
inferior al de 1994 debido a que el comercio entre los paises europeos
occidentales se frené un tanto. Aparte del debilitamiento general de la

demanda, las turbulencias sufridas por los tipos de cambio a principios de 1995
probablemente tuvieron consecuencias netas de contracciébn en el comercio
intraeuropeo en el segundo semestre del afio. No obstante, la regién ha seguido
beneficiAndose de la fuerte demanda mundial de bienes de capital y del rapido
crecimiento de las importaciones de las economias en transicién, la mayoria de
las cuales proceden de Europa occidental, y los paises en desarrollo.

18. El debilitamiento de la actividad en Europa occidental es, desde luego un
detalle particularmente preocupante, habida cuenta de los escasos avances en la
reduccion del desempleo.

19. Se registr6 un pequefio incremento (0,6%) en el nivel del empleo europeo
occidental en 1995, tras haber disminuido en casi un 3,5% entre 1991 y 1994,
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Pero la mejora fue pequefia, concentrada en su mayor parte en las economias
menores, y parece haberse frenado en el segundo semestre del afio. Esa débil

tasa de creacion de puestos de trabajo en Europa occidental contrasta

marcadamente con la boyante expansién en América del Norte (incremento del 3% vy
casi del 2% en 1994 y 1995, respectivamente). Aunque se ha hecho mucho hincapié
en la mayor "flexibilidad" del mercado laboral de los Estados Unidos como

explicacion de esa diferencia en las tasas de creacion de empleo, es mas

probable que el factor principal que ha intervenido en los Ultimos afios sea la
considerable diferencia de las tasas de crecimiento econdémico.

20. La tasa de desempleo de Europa occidental en 1995 registr6 una media

del 10,5%, ligeramente inferior a su cresta del 10,9% en 1994, pero todavia

superior al afio de recesién de 1993. En varios paises la tasa habria sido mas

elevada de no haberse aplicado planes de jubilacién anticipada y otras medidas

encaminadas a fomentar el retiro de la fuerza de trabajo. Se registré una

cierta reduccion de la tasa de desempleo entre los jovenes en 1995 debido en

parte a programas especiales de mercado laboral en una serie de paises

(especialmente en Francia), pero en general las tasas de desempleo juvenil

siguen siendo muy elevadas - hasta un 20% o mas en muchos paise S - y constituyen
un problema social importante y un tragico despilfarro de recursos.

21. En los Estados Unidos la tasa de desempleo se ha mantenido bastante estable
en un 5,6% aproximadamente desde finales de 1994, pero todavia se sitia muy por
debajo de la tasa del 6% que desde hace mucho tiempo se ha considerado el minimo
compatible con la tasa no aceleradora de la inflacién (la denominada TDNAI). No
obstante, una probable razén para el incremento de los tipos de interés de la
Reserva Federal a principios de 1994 fue la preocupacion de que el desempleo
estaba acercandose al 6%, la inflacion no se ha acelerado y se ha mantenido
bastante contenida, en menos del 3%. Esto hace pensar que la tasa de desempleo
compatible con una inflacibn estable se ha reducido. En otras palabras, hay
margen para que el desempleo caiga todavia mas sin por ello desencadenar un
incremento de la tasa de inflacion. Asi parece ocurrir también en Europa
occidental. La inflacion de los precios al consumidor en Europa occidental, que
también se situ6 en un promedio inferior al 3% durante 1995, no es mucho mas
elevada que en los Estados Unidos, y en Francia y en Alemania, considerablemente
inferior. Las presiones y previsiones inflacionarias siguen bajas debido en

parte a las escasas perspectivas de que aumente la demanda, pero también debido
a los cambios introducidos en la estructura econémica y en el comportamiento

antes mencionados.

22. Las perspectivas econémicas a corto plazo en Europa occidental no son muy
alentadoras. Desde el otofio, se han ido reduciendo constantemente las
previsiones de crecimiento del PIB; ha seguido disminuyendo la confianza de
empresarios y consumidores y los indicadores corrientes, como las carteras de
pedidos, las existencias y las previsiones de produccién hacen pensar que en el
primer trimestre de 1996 el crecimiento va a ser escaso, si es que existe. Un
crecimiento débil, o incluso un descenso de la produccion, en Francia y Alemania
afectara inevitablemente a las otras economias europeas debido a la estrecha
integracion que existe entre ellas. Ahora parece probable que el crecimiento
econdémico se va a frenar practicamente en todas las economias y, en el mejor de
los casos, el PIB de Europa occidental podria aumentar en 1,5% en 1996, frente a
un crecimiento real del 2,7% en 1995 y las previsiones hechas en el otofio pasado
gue hablaban de una tasa mas o menos analoga en 1996. En América del Norte el
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crecimiento real del PIB se espera que no varie mucho respecto del afio pasado
(en torno a un 2%), en tanto que la tan esperada recuperacién en el Japon debera
materializarse con un incremento del 2% del PIB.

23. Las expectativas de mejores resultados en Europa occidental se centran
actualmente en la probabilidad de una aceleracién del crecimiento de la
produccion en el segundo semestre del afio. Las razones para ello son, entre
otras, el final del proceso de ajuste de existencias y la respuesta tardia del
gasto de los consumidores frente a la disminucién de los tipos de interés. No
obstante, si los niveles del PIB se mantienen mas o menos invariables en el
primer semestre del afio, seria necesario lograr en el segundo semestre una tasa
anual superior al 4% para lograr una tasa de crecimiento del 1,5% para todo el
afio 1996. No es muy probable que se produzca semejante aceleracién, lo cual
implica que si la actividad no se acelera antes de mediados del afio, incluso la
prevision del 1,5% podria resultar excesivamente optimista.

24. Estas modestas perspectivas de crecimiento en Europa occidental significan

gue, dadas las actuales politicas, serd inevitable un nuevo aumento del

desempleo en 1996. Sin embargo, el Unico cambio probable de la politica
econOmica actualmente es una nueva y tal vez mas rapida tasa de reduccion de los
tipos de interés. Actualmente la politica fiscal esta constrefiida por los

decididos esfuerzos de muchos gobiernos europeos de cumplir los criterios de
convergencia del Tratado de Maastricht. Parece haber poco margen de maniobra en
este aspecto, aunque se podria tratar de modificar la composicion del gasto
publico en favor de partidas que tengan efectos positivos en el consumo privado

y en las inversiones de capital fijo, asi como politicas mas activas en el

mercado laboral.

25. Pero una reduccion importante del desempleo, que es el principal problema
econdmico y social que actualmente enfrenta Europa occidental, no ocurrira
mientras no se obtenga una tasa de crecimiento econdémico considerablemente
superior a la que actualmente se prevé. Las politicas laborales desempefan
efectivamente un papel importante en la reduccion de los gastos de las empresas
relativos a la contratacion de nuevo personal y al aumentar la capacidad de
empleo de los jovenes y de los desempleados a largo plazo, mediante una mejor
educacion y capacitacion. Pero esos esfuerzos tendran escasos efectos si la
demanda de mano de obra se ve limitada por unas malas perspectivas de
crecimiento. Son exagerados los temores de que una reduccion del desempleo vaya
a desencadenar mas inflacion; hay crecientes pruebas de que existen amplias
posibilidades de reducir el empleo sin que aumente la inflacion. Ademas, los
riesgos de inflacion tienen que sopesarse con los riesgos que amenazan a la
estabilidad social y politica cuando aumenta el nimero de personas desencantadas
y marginadas, excluidas de la integracion social que se consigue mediante un
empleo estable.

26. Naturalmente, siempre existe la posibilidad de que ocurran acontecimientos
imprevistos que, como ya se ha sefialado, pueden desbaratar cualquier prevision.
Un mayor crecimiento en el resto del mundo podria impulsar las exportaciones de
Europa occidental, lo cual tendria efectos multiplicadores positivos para el
comercio intraeuropeo. Pero muchos de los riesgos siguen estando en el posible
deterioro de la situacidon: una politica monetaria mas estricta en los Estados
Unidos podria impedir la reducciéon de los tipos de interés europeos, con lo cual
aumentaria la incertidumbre respecto de la integracion europea.
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ll. EUROPA ORIENTAL, LOS ESTADOS BALTICOS Y LA COMUNIDAD
DE ESTADOS INDEPENDIENTES

27. El comportamiento de la economia de los paises de Europa oriental, la zona
del Baltico y la CEI durante el dltimo afio ha sido muy variado y cada vez se
marcan mas las diferencias entre esos paises. En Europa oriental hay un nucleo
de economias, principalmente los miembros del Acuerdo de Libre Comercio de
Europa Central (ALCEC) (Eslovaquia, Hungria, Polonia, Republica Checa y, desde
principios de enero de 1996, Eslovenia), que han logrado un considerable

progreso en la transicion desde la planificacibn econémica centralizada a una
economia de mercado y que, con excepcion de Hungria, han conseguido tasas de
crecimiento del PIB del 5% al 7% el afio pasado (0 en los dos Ultimos afios, en el
caso de Polonia y Eslovenia). De los demas paises de Europa oriental, Albania

ha experimentado un rapido crecimiento, en tanto que el PIB de Rumania crecid
notablemente en 1995, hasta situarlo en la gama del grupo del ALCEC. También se
ha registrado cierto mejoramiento de crecimiento del PIB en Yugoslavia, a raiz

del éxito conseguido por el programa de febrero de 1994 encaminado a combatir la
hiperinflacién. Pero los resultados han sido mucho peores en Bulgaria, en tanto
que en Croacia y en la ex Republica Yugoslava de Macedonia (y también, casi con
certeza, en Bosnia y Herzegovina, respecto de la cual no se dispone de datos),

el PIB ha seguido bajando. Asi pues, dentro de Europa oriental es el grupo de
paises mas desarrollados del ALCEC los que arrastran a las economias de la
Europa sudoriental.

28. Los resultados de los Estados bdalticos indican que éstos todavia estan
rezagados respecto de la mayoria de Europa oriental, consecuencia de su tardia
iniciacion del proceso de transformacion sistémica y de las circunstancias mas
dificiles en que iniciaron sus reformas, en particular los problemas de ajustar

sus relaciones econdémicas con los paises de la CEl. No obstante, se observa una
modesta tasa de recuperacién en Lituania (desde 1994) y en Estonia (desde el afio
pasado); pero en Letonia se ha registrado un nuevo retroceso en 1995 (al

parecer, el PIB ha descendido), consecuencia en parte de una crisis importante

del sector bancario.

29. Las diferencias de resultados entre los diversos miembros de la CEl son
considerables, ya que mientras el PBl aumentaba en Armenia y Georgia (en un

52% y un 2,4%, respectivamente), seguia bajando en otros paises, hasta un 12% o
mas en Azerbaiyan, Tayikistan y Ucrania. No obstante, en la mayoria de los
miembros de la CEl el descenso de la produccién fue mucho menor que en 1994, El
caso mas notable ha sido el de Rusia, que es la economia dominante dentro de la
CEl, y cuyo PIB disminuyé en un 4% aproximadamente en 1995, pese a que las
previsiones anteriores apuntaban a un 9 % y a que en 1994 se habia registrado un
descenso de casi el 13%. Tomado en su conjunto, el PIB de la CEl probablemente
disminuyé en un 5% aproximadamente en 1995, en tanto que el afio anterior habia
bajado en un 15%.

30. La recuperacion registrada en Europa oriental se ha basado en gran medida
en la revitalizacion de la industria. Aunque el desarrollo del sector de

servicios es uno de los aspectos mas importantes y notables del proceso de
transicion, su peso en las economias de Europa oriental todavia es relativamente
pequefio. En cambio, la industria tenia una importancia excesiva en las
economias orientales antes de 1989 y aunque algunas partes de los hienes de
capital puedan ser econémicamente innecesarias, todavia tiene capacidad para
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recuperarse antes y con mayor rapidez que otros sectores. Por término medio, la
produccion industrial aument6 en mas del 7% en Europa oriental durante el afio
pasado (y casi un 6% en 1994) y en algunos paises en mas del 9%. En cambio,
siguié reduciéndose en la mayor parte de los paises de la CEl y en los Estados
balticos (aunque se registrd6 una cierta recuperacién en Lituania en el segundo
semestre de 1995).

31. La recuperaciéon registrada por la industria de Europa oriental ha ido
acompafiada de grandes incrementos anuales de la productividad (del 10% al 16% en
muchos casos en 1995). Esto es en parte reflejo de los incrementos normales que
ocurren cuando se pone en juego la capacidad sobrante, en respuesta a un repunte
de la demanda total. Pero para esas economias también significa que una parte
importante de los bienes de capital existentes todavia tiene potencial econémico

y que las empresas responden a los incentivos del mercado para explotarlos

(en este contexto también se debe observar que en algunos paises, pese a que el
sector privado esta desempefiando un cometido puntero en este proceso, lo cierto
es que la recuperacion no se limita a las empresas privadas). El incremento de

la productividad se debe también al mejoramiento general de la eficiencia,

resultante de la reestructuracion de la produccién, la eliminacion de mano de

obra innecesaria y la adopcion de nuevos métodos de produccion, a menudo junto
con inversiones en maquinaria y equipo nuevos y mas modernos. Para evaluar la
importancia relativa de esos factores se requieren nuevas investigaciones, pero
parece razonable suponer que el mejoramiento de la oferta industrial, aunque

lejos de ser completo, era un requisito indispensable para que muchos de los
paises de Europa oriental pudieran aprovechar las oportunidades de un rapido
crecimiento de las exportaciones a los mercados de Europa occidental.

32. Los datos de las cuentas nacionales correspondientes a 1995 son todavia
preliminares y en muchos aspectos incompletos, en particular por lo que se
refiere al comercio neto, pero el panorama general es que la demanda interna ha
sido el motor del incremento de la produccién en Europa oriental durante el afio
pasado y también el factor que explica su continuada reducciéon en Rusia y en
otros Estados de la CEIl. El consumo privado, fomentado por el incremento de los
ingresos reales, ha estado repuntando en diversos paises (Eslovaquia, Polonia,

la Republica Checa y Rumania), especialmente en aquéllos que han registrado un
incremento de la productividad relativamente elevado. Pero los programas de
austeridad y las politicas de ingreso han reprimido el consumo en Bulgaria,
Croacia y Hungria. No obstante, en Rusia es el descenso de los salarios reales
lo que constituye el principal factor que explica la reduccion del consumo

privado (menos 7% en 1995).

33. Aunque es dificil hacer aseveraciones precisas sobre la contribucién de los
diversos componentes de la demanda interna al crecimiento general (debido a las
discrepancias estadisticas frecuentemente grandes en las cuentas nacionales),
parece ser que las inversiones en capital fijo desempefian actualmente una
funcibn cada vez mas importante en la recuperacion econémica de Europa oriental.
Asi ocurre en particular en aquellos paises que han registrado un mayor progreso
hacia el restablecimiento de la estabilidad econémica, con reformas

institucionales y, mas generalmente, al proporcionar a los inversionistas una

mayor confianza en la estabilidad econdmica y politica. Las inversiones de

capital fijo aumentaron el afio pasado aproximadamente un 13% en Rumania, un
15% en la Republica Checa, un 19% en Polonia y un 22% en Eslovaquia. Es
probable que también haya aumentado en mas del 10% en Eslovenia. Este auge de
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las inversiones, que ya se habia observado en 1994, estd compensando en parte la
falta anterior de mantenimiento y sustitucion de equipo, pero todas las nuevas
inversiones probablemente influiran en el incremento de la eficiencia

productiva, estén o no encaminadas a ampliar la capacidad productiva. En
contraste con Europa oriental, la recuperacion de las inversiones de capital

fijo en los Estados balticos todavia es débil y vacilante, y en Rusia ha seguido
disminuyendo la formacion de capital.

34. En términos estrictos de contabilidad nacional, la balanza comercial real
probablemente perjudico al crecimiento del PIB en 1995, ya que el crecimiento de
las importaciones fue superior al de las exportaciones (la secretaria de la CEPE
calcula que el volumen de las exportaciones de Europa oriental aumenté entre el
10% y el 12% el afio pasado, en tanto que las importaciones lo hicieron en un 13%
y un 15%). Pero esto no tiene en cuenta los efectos dinAmicos que unos mayores
volumenes de transacciones comerciales tienen en la eficiencia productiva, a

través de una mejor division del trabajo resultante de la ampliacién de los

mercados de exportacién y el realce de la tecnologia de produccion mediante las
importaciones de bienes de capital.

35. Oftro acontecimiento importante registrado en las economias en transicion

en 1995 fue la marcada caida de las tasas de inflacion y en muchos casos en
cuantia muy superior a lo que se esperaba hace un afio. En cinco de los 11
paises de Europa oriental respecto de los que se cuenta con datos, la tasa
interanual de incremento de los precios al consumidor a finales de 1995 se
mantenian en cuantias de un solo digito. También se registré una notable caida
de la tasa de inflacion en Rusia y otros Estados de la CEl en 1995. Pero, a
pesar de la caida de las tasas de inflacion - caracteristica general, de las que
fueron excepcion solamente Tayikistdn y Yugoslavia -, las tasas reales todavia

se mantuvieron muy elevadas, especialmente en los paises de la CEIl, pero también
en algunos de los paises de Europa oriental. En Hungria, Polonia, Rumania y los
Estados bdlticos, la inflacion anual estd demostrando ser muy rigida, ya que se
mantiene en una gama del 25% al 40% (incluso con valores superiores en
Bulgaria).

36. Esas tasas, aunque todavia influidas por modificaciones periddicas de
precios sujetos a reglamentacion, parecen estar mas profundamente enraizadas
en la estructura de esas economias y ser relativamente menos receptivas a una
politica de estabilizacion tradicional. Pese a todo, la actual tasa de

inflaciéon de Polonia (28%) no parece, por ejemplo, constituir una grave
limitacién para las inversiones de capital fijo de las que, junto con otras
reformas institucionales, puede esperarse que debiliten las raices de esa
inflacién inerte o estructural. La desaceleracion de la inflacion en 1995
registrada en Europa oriental fue evidentemente facilitada, entre otros

factores, por el incremento de la produccion y la productividad que absorbié
con creces el aumento de los costos unitarios de mano de obra.

37. El fuerte crecimiento de la produccién en Europa oriental ha acelerado
notablemente la caida de los niveles de empleo y en algunos paises (Albania,
Bulgaria, Polonia y la Republica Checa en 1994, y Eslovaquia en 1995) esos
niveles han empezado a aumentar. La mayor parte de los nuevos puestos de
trabajo se encuentra en el sector privado, particularmente en los servicios, y

hay sintomas - en Polonia, por ejemplo - de que los nuevos empleos creados del
sector privado pueden empezar a superar el nimero de los que se pierden en el
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sector publico. La participacion en el sector privado en el empleo total se

sitia actualmente en una gama que va del 36% en Bulgaria al 60% aproximadamente
en Polonia. Se ha registrado también desde principios de 1994 una cierta
disminucién del nimero de personas desempleadas, pero las tasas de desempleo
siguen manteniéndose muy elevadas: la tasa media en Europa oriental a finales

de 1995 era del 13% aproximadamente, situdndose la mayor parte de los paises
entre el 9% (Rumania) y el 18% (Croacia). Fuera de este campo de variacién se
encontraban la Republica Checa (3%) y Yugoslavia y la ex Republica Yugoslava de
Macedonia, cuyas tasas de desempleo eran excepcionalmente elevadas.

38. En los Estados balticos el desempleo ha seguido disminuyendo, aunque con

menos rapidez que en 1994; el desempleo se mantuvo mas o0 menos sin cambio en
Estonia y Letonia, pero aumentd marcadamente en Lituania. En Rusia y los demas
Estados de la CEl el empleo ha seguido disminuyendo y el desempleo aumentando.

39. Las tasas de desempleo en la CEl son todavia muy inferiores a las de Europa
oriental (un promedio del 5,4%, frente al 13%, a finales de 1995). Eso es en

parte consecuencia de problemas de estadistica, pero también, cosa mas

importante, de la lentitud de la reforma empresarial en Rusia y los otros paises

de la CEl, y consecuencia también de una estructura de incentivos que no alienta
el ajuste de los niveles de empleo en grandes empresas.

40. En general, no cabe duda de que el desempleo es actualmente un problema
importante y creciente en casi todas las economias en transicion. En los paises
de la CEI las estadisticas de desempleo estan todavia sujetas a muchas
consideraciones, pero por lo general las pruebas indican que el desempleo real

es de ordinario mucho mayor que el que se refleja en las cifras de "desempleo
registrado". Por otra parte, el problema de desempleo en las economias en
transicion comparte caracteristicas con el de Europa occidental: en primer

lugar, la tasa de desempleo de los jovenes es aproximadamente el doble que la
tasa media (del 26% al 46% del total de personas desempleadas en Europa oriental
son joévenes menores de 25 afios) y en segundo lugar, el numero de personas
desempleadas a largo plazo (es decir, los que estan sin trabajo durante mas de

un afio) ha seguido aumentando ripidamente, pese al crecimiento de la produccién
y a la reduccion del desempleo total. En el tercer trimestre de 1995 el

desempleo a largo plazo representaba casi la mitad de los desempleados de Europa
oriental.

41. El desempleo resulta una experiencia cada vez mas dolorosa en las economias
en transicion, ya que se han debilitado las redes de seguridad tradicionales a
consecuencia de las presiones para reducir el gasto publico y para

"flexibilizar" el mercado laboral. Se han endurecido las normas para tener

derecho a los subsidios de paro y se han reducido tanto el periodo del subsidio
como la proporcion de éste respecto del salario medio. En 1995 la duracion del
subsidio de paro en Europa oriental variaba entr e 6 y 12 meses, en tanto que la
proporcién de personas desempleadas con derecho a recibir los beneficios variaba
del 22% en Eslovenia al 58% en Polonia. La relacion entre el subsidio de paro y
salario medio, es decir "la relacion de substitucion", oscilaba entre el 27% de
Eslovaquia y el 37% de Albania. En general, las condiciones en que se
encuentran los desempleados son mucho peores en la CEl que en los paises de
Europa oriental.
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42. El comercio exterior de las economias en transiciéon siguid aumentando
rapidamente en los primeros tres trimestres de 1995, tanto en términos de valor
como de volumen. En Europa oriental y los Estados bdlticos las importaciones
fueron superiores a las exportaciones como resultado del repunte de la demanda
interna y ademas se registrd un fuerte empeoramiento de sus déficit de balanza
comercial, de 7.000 millones de doélares a 13.000 millones de doélares en Europa
oriental y de 600 millones a 900 millones de doélares en los Estados balticos.
En cambio, las exportaciones de Rusia y de los otros Estados de la CEl
aumentaron tanto en valor como en volumen mucho mas rapidamente que sus
importaciones y crecieron considerablemente sus superavit comerciales, de casi
15.000 millones de dolares a 22.000 millones de dolares, como en el caso de
Rusia, y de 1.500 millones a 3.500 millones de délares en los otros Estados de
la CEl.

43. Europa occidental es actualmente el principal interlocutor comercial de la
mayoria de las economias en transicién, ya que absorbe entre el 50% y el 70% de
sSus exportaciones y aporta una proporcion similar de sus importaciones. Pero un
acontecimiento mas reciente ha sido el fortalecimiento del comercio entre las

propias economias en transicidn, con la notable excepcion del comercio dentro de
la CEIl, cuyo volumen probablemente ha seguido disminuyendo.

44. Los crecientes déficit comerciales de Europa oriental fueron la razén

principal del empeoramiento general de sus balanzas de cuenta corriente: en

su conjunto, el déficit corriente casi se ha duplicado, situandose en

8.800 millones de délares. Las exportaciones de bienes y servicios siguieron
creciendo - una media del 28% aproximadamente, en términos de valor -, pero las
importaciones aumentaron en un tercio. Las importaciones de mercancias
crecieron con especial rapidez y la mayor parte de los paises de Europa oriental
registraron un déficit en su comercio de mercancias, pero este déficit quedéd
compensado en parte importante por el creciente superavit del comercio de
invisibles (4.000 millones de ddlares). En cambio, el superavit de cuenta

corriente de Rusia crecié hasta 10.000 millones de ddlares en los tres primeros
trimestres de 1995 y ese incremento (en comparacion con el mismo periodo

de 1994) se debié en su totalidad al aumento de las exportaciones de mercancias.

45. Una caracteristica notable de los acontecimientos de 1995 fue el hecho de
que las corrientes de capital netas a Europa oriental se ftriplicaron, al pasar

de 10.600 millones de délares en 1994 a un poco mas de 31.000 millones de
dolares. Ese volumen superaba con creces lo necesario para financiar los
déficit de cuenta corriente por lo que, en consecuencia, crecieron en grado muy
considerable las reservas de divisas en la mayoria de los paises. Ahora bien,
la mayor parte de los recursos (casi un 90%) se encamind a tres paises tan sélo,
a saber, Hungria, Polonia y la Republica Checa. Como en su mayoria estos
recursos eran capital privado, esta distribucién parece confirmar la opinién de
gue los inversores extranjeros se ven atraidos a economias que estan aplicando
politicas de reforma y estabilizacion fiables y cuando parecen razonablemente
firmes las perspectivas de crecimiento. Unas corrientes de capital extranjero
tan voluminosas pueden crear problemas para el control monetario interno y
existe el riesgo adicional de salidas subitas y perturbadoras de capital a corto
plazo. No obstante, las corrientes encaminadas a Europa oriental consisten en
una amplia gama de tipos de capital, desde la inversion extranjera directa,
pasando por inversiones de cartera, hasta créditos bancarios a mediano y largo
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plazo. Las obligaciones a corto plazo parecen constituir una pequefia proporcién
del total y quedan facilmente cubiertas por las reservas.

46. Las perspectivas de las economias en transicion para 1996 estan como
siempre sujetas a las numerosas incertidumbres que se han mencionado al
principio de la presente seccion, pero las expectativas oficiales, formuladas

en su mayor parte antes de que se viera claramente la importancia de la
desaceleracion en Europa occidental, apuntan a un nuevo fortalecimiento de la
recuperacién en Europa oriental con una posible tasa de crecimiento media del
PIB del 6% aproximadamente. Dentro de este conjunto se prevé una cierta
desaceleracién en los paises que registraron las tasas de crecimiento mas
elevadas en 1995 - Eslovaquia, Polonia, Rumania y la Republica Checa -, pero,
excepto en Rumania, es un dato bastante marginal, ya que las tasas de
crecimiento se mantendrian entre el 5% y el 6%. En cambio, en los paises que
guedaron a la zaga en 1995, los gobiernos esperan un repunte del crecimiento,
particularmente en Croacia, la ex Republica Yugoslava de Macedonia y Yugoslavia.
Todos los paises de la regiébn de Europa oriental deberian beneficiarse de la
suspensiéon de las sanciones econdmicas contra Yugoslavia y de unas mejores
perspectivas de seguridad en aquella zona; la ex Republica Yugoslava de
Macedonia también se beneficiara de la supresion del embargo griego contra su
comercio de transito. Las perspectivas de Boshia y Herzegovina son
especialmente inciertas, pero si el programa de reconstruccion del Banco Mundial
va adelante, se dispondra en 1996 de 1.000 millones de délares de financiacién
externa a medida que el programa progrese.

47. Aparte de las incertidumbres del propio proceso de reforma, un importante
elemento de riesgo en las perspectivas para 1996 es el resultante de los
crecientes vinculos entre las partes oriental y occidental de Europa. Europa
oriental depende actualmente en alto grado de la Europa occidental como mercado
de exportacién: casi dos terceras partes de todas sus exportaciones se
encaminan actualmente a economias de mercado desarrolladas, lo que en el caso de
Europa oriental significa en gran medida Europa occidental. Asi pues, Europa
oriental es mas vulnerable a una reducciéon de la demanda de importaciones de
Europa occidental y los sintomas de una desaceleracion del crecimiento de la
produccion industrial en varios paises de Europa oriental en el segundo semestre
de 1995 pueden ser una demostracion de esa dependencia. Los paises que
registraron un crecimiento elevado en 1995 fueron en general los que tuvieron
mas éxito en incrementar la proporcion de sus exportaciones que se dirigi6 a
Europa occidental; por consiguiente, la desaceleracién de sus tasas de

crecimiento en 1996 puede ser mayor de lo que se prevé actualmente.

48. Se aplican consideraciones andlogas a los Estados balticos, cuya produccion

se espera que aumente en 1996, pero con mucha menos fuerza que en el resto de
Europa oriental. Las exportaciones de los Estados balticos a Europa occidental

han crecido con rapidez y en la actualidad representan probablemente algo mas

de 50% del total. Por consiguiente, también seran vulnerables a una

desaceleracion mas grave en Europa occidental.

49. Las perspectivas para Rusia y los otros Estados de la CEIl siguen siendo muy
inciertas. Se logré un considerable progreso en 1995 con la estabilizacion de

la economia rusa, y el creciente optimismo acerca de la posibilidad de una

vuelta al crecimiento en 1996 parecia estar respaldada por un restablecimiento

de la produccion industrial en el verano y principios de otofio. Pero ese
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mejoramiento se detuvo hacia final de afio y en los primeros meses de 1996 se ha
reanudado la disminucién. No obstante, las autoridades rusas han llegado a un
acuerdo con el Fondo Monetario Internacional (FMI) acerca de una estrategia a
mediano plazo y acerca de politicas econémicas para 1996, lo cual ha permitido
que el FMI aprobara un crédito ampliado de 10.200 millones de délares a lo largo
de tres afios. La nueva estrategia mantiene las politicas de estabilizacion
aplicadas en 1995, pero incluye también un cierto nimero de importantes reformas
estructurales. El éxito de esa estrategia dependera en gran medida de los
acontecimientos politicos, pero la disponibilidad de una considerable

financiaciéon del FMI, sujeta a condicione S y a estricta supervision, puede
contribuir a que se mantengan en su debido curso, pese a las crecientes
protestas populares contra las reformas durante la campafia para las elecciones
presidenciales del mes de junio. La tasa de crecimiento proyectada para 1996 en
la estrategia a mediano plazo es del 2,3%, pero ninguna de las previsiones
variantes efectuadas por el Ministerio de Economia, y publicadas en enero,

apunta a un crecimiento positivo del PIB en 1996.

Notas

! La amplia revisibn aplicada recientemente a las cuentas nacionales de
los Estados Unidos no permite establecer comparaciones directas entre las
primeras predicciones preparadas para 1995 y los resultados reales. La tasa de
crecimiento del 2%% se ha calculado mediante un ajuste a prorrata de las
previsiones de la OCDE publicadas en diciembre de 1994.

2 Véase, no obstante, Comision Econdmica para Europa, Economic_Survey

of Europe in 1991-1992 (publicacion de las Naciones Unidas, nimero de venta:
E.92.IL.E.1).




