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Discurso del sefior Prebisch

Lae Junta /atinoamericans de

expertos en /a industria

siderdrgica y de transformacién de hierro y acero

Del 15 al 28 de octubre préximo se reunird en Sao Paulo,
Brasil, una Junta latinoamericana de expertos en la in-
dustria siderirgica y de transformacién de hLierro y ace-
ro, patrocinada por la CEPAL. la Administracién de Asis-
tencia Técnica de las Naciones Unidas, el gobiermno bra-
silefio v la Associa¢ao Brasileira de Metais. El objeto
de esta reunidn consiste en el intercambic de ideas. co-
nocimientos y experiencias sobre tales temas, y en ella
tomardn parte, ademds de los técnicos de le CEPAL., ex-
pertos de casi todas las regiones del mundo. Asistiréan
unos 45 expertos latinoamericanos, de los cuales 7 re-

presentardn a orgonismos de investigacidén y abociaciones
industriales. Los técnicos extranjeros sumarén alrede-
dor de 40, de los cuales unos 15 hablarém en nombre de
organismos de investigacién y asociaciones industriales,
El temario provisional comprende cuatro partes, relati-
vas respectivamente « (a) la siderurgia, (b) procedi-
mientos de transformacién de hierro y acero, (c¢) forma-
cién del personal para las industrias de transformacioén
de acero de América Latina, y (d) problemas del desarro-
llo de las industrias mecdnicas y metalirgicas latino-
americanas.

El "Boletin Fconémico de Américe Latina’

En nuestro numero anterior dimos cuenta de la cparicién
de unu nueva publicacién periddica de la CEPAL. Comn el
titule de “"Revista de la Comisibn FEconbmica para América
Latina® se dio a la estampa un nimero especial de esta
nueva publicacibdén en agosto de 1955, A principios del
afic actual comenzé « publicarse ya regulormente este
complemento de los estudios -sobre todo del Estudio Eco-
némico anual- que realiza la Secretaria Ejecutiva de la
CEPAL bajo el nuevo titulo definitivo de "Boletin Econo-
mico de America Latina™ (en inglés “Economic Bulletin
for Latin America”). El Boletim aparecer& dos veces al
afic. En su primer nlmero se estudia la situaciém econéd-

mica de la regién en el primer semestre de 1955; con-
tiene ademds un articulo especial sobre la situacién
argentina y la nueva politica econbmica, trata de algu-
nos aspectos de la aceleracién del proceso inflacionario
en Chile, se ocupa luego de la politica econbdmica colom-
biana en un afic de desequilibrioc del balance de paces, y
después de analizar detenidumente el problema de la car-
ne en América Latina, describe las tendencias recientes
en la exportacibénm y precios de algunos productos: el
cacao, el trigo y el estafio.

Consta este nimero del Boletin de 78 p&ginas y
gran ntmero de grdficos y cuadros.
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El YEstudio Econdémico de América Latina,

Este estudio aparecid en ediciéon mimeografiada, para
uso de las delegaciones al XXII periodo de sesiones
del Consejo Econbémico y Social, a mediados de julio
de 1856.

tarde.

La edicibdbn impresag se publicd semanas més
Edemés de los trabajos tradicionales sobre las
tendencias del crecimiento ecénomico de América Latina,
2]l comercio exterior y el balance de pagos, la agri-
cultura, lo industria y la mineria, contiene un ca-
pitulo sobre energia y un apéndice en el que por prime-
ra vez se presta detenida atencidn a las industrias me-
cdnicas de la madera. Fero la gran novedad en el Estu-
dio Ecordmico de América Latina, 1955 la constituye un
andlisis de los ingresos y gastos de gobierno que abarca
toda la segunda parte del estudio. “Las conclusiones o
apreciaciones que se desprendan de este trabajo -dice la
CEPAL en la introduccidbn- tendrén sin duda un carécter
muy preliminar, pero pueden poner de manifiesto algunos
aspectos importantes de la politica fiscal y sobre tode
estimular el interés por esta materia y conducir a nue-
vos estudios y a mejoras en los métodos estadisticos,que
permitirén avances posteriores de mayor significacion®.
He aqui el sumario de esta segunda parte del Estudio

El Programa de

Como en afios anteriores, en abril de 1956 se inicid en
la sedie de la CEPAL el Frograma de Capacitacién en los
problemas del desarrollo econdmico patrocinade por la
Secrevaria Ejecutiva de este orgonismo y la Administra-
Este
afio siguen los cursos en Santiage de Chile trece beca-
rios, que se distribuyen por pafses del siguiente modo:
Argentina, l: Chile, 2; Costa Rica, 2; Haiti, 2;
México, 3; Panam&, l:;: Uruguay. l: Venezuela, 1.
Convendr& recordar que para la asignacién de estas
becas rige el criterio de favorecer cada afio a distintos
palses latinoamericanos, a fin de que todos se benefi-

cibén de Asistencia Técnica de las Naciones Unidas.

cien igualmente del Programa, y que asimismo el criterio
que preside la distribucién de las becas es el de con-
tribuir a la formacién en cada pals de grupos de econo-
mistas versados en los problemas del desarrollo econbmi-
co; de ahi que unos afios parezcan unos paises con més
becarios que otros.

El Programa de 1956 en Santiago -abril-diciembre-
se desarrolla de acuerdo con las lineas cldsicas esta-
blecidas desde su iniciacién en 1952. Los participantes
estudian contabilidad social, teoria del desarrollo eco-
noémico y los métodos y proyecciones de la programacién
del mismo proceso. Dos horas diarias se dedican a con-
ferencias, a cargo generalmente de economistas de la
CEPAL y a debatir los puntos que en ellas se tocan.

/855"

Econémico. Capitulo I. LOS GASTOS PUBRLICOS. 1. Distri-
bucién del gasto piiblico por entidades politico-adminis-
El crecimiento de los gastos phblicoes.
II1. La composicién de los gastos corrientes. IV. La
naturaleza y la evolucidn de las transferencias. V. La
inversibn plblica. VI. Los gastos publicos en el con-
junto de la ecomomia nacional. Capitule II. LOS INGRE-
SOS FISCALES. 1. La Estructura en América Latina.
1. La carga tributaria global. 2. La importancia del
sector externc en los ingresos fiscales. 3. Importancia
relativa de los impuestos directos y de los impuestos
I1. El impuesto sokre la renta. 1. Intro-
duccibébn. 2. La tributacién o los ingresos personales.
3. La tributacidn a las sociedades y los imcentivos a
las inversiones. Capitule III. EL AHORRO PUBLICO Y EL
FINANCIAMIENTO DEFICITARIO. I. Introduccién. I1I. Aho-
rros gubernamentales. III. Déficit presupuestarios.
IV. El mecanismo del financiamiento deficitario. V. La
deuda publica y su financiamiento. 1. La deuda interna.
2. La deuda externa. Capitule IV. LA POLITICA CAMBIARIA
COMO INSTRUMENTO FISCAL. 1. Aspectos fiscales de la
politica cambiaria., II. Anklisis por paises.

trativas. II.

indirectos.

Capacitacién

(Destacados economistas y profesores, invitados espe-
cialmente, suelen contribuir también con conferencias al
Programa. Este afio ha dade una serie de charlas a los
becurios del Programa el profesor Nicholas Kaldor, de la
Universidad de Cambridge, Inglaterra). Lecturas inten-
sivas constituyen otro de los aspectos de la preparacién
de los participantes.

El Programa de Capacitacidn estd integrado en el
marco de las actividades técnicas de la Secretaria Eje-
cutiva de la CEPAL, de suerte que los becarios realizan
sus trabajos en estrecho contacto con la Divisién de
Desarrollo Econémico.

En 1955 se amplié el radio de accidn de este Pro-
grama con cursos en Bogotd. Este dfio se efectuard en
Bio de Janeiro un Programa similar al de Colombia. Co-
menzb en septiembre y durar& hasta diciembre. En nues-
tro nimero préximo daremos amplia informacién sobre este
curso.

Una novedad digna de mencidén: el Gobierno francés
ha otorcado varias becas con el propbsito de apoyar en
un plano préctico el Programa de Capacitacidn: un econo-
mista ecuatoriano estudiard durante seis meses en Paris
la organizacién administrativa del desarrollo econémico,
y un experto francés dard una serie de conferencias so-
bre el problema del desarrollo de los recursos hidréuli-
cos a los participantes en el Programa de Santiago.



El Programa de [ntegracién

En enero pesade se celebrb en le eiudad de Mansgua,
Nicaragug, lg tercers reunibn del Comite de Coesperasgién
Econémicg del Istme Centreemerieane, formade per les mi-
nistros de egoenomic de las einee republicas, Be adepta-
ron algunes reselucienes de vitsl impertanele para este
proyecto, que tlende, entre etros ebjetives, & ineremen-
tar el comerecie intercentreamericane y 4@ oredr up mercq-
de regienal cemln come pase previe & ung mayer indus=
trializacibn del drea, Himese resaltar le impertanela
que reviste ls contribueidn de le empresa privada en la
ejecucién de les plenes de integracién de la regiénm, y
en consecuencia se apreobd uma reselucibén en la que se
reconienda a los gobiernes gque ineluyan a representantes
de estos sectores en sus delegaciones @ lee reuniones
sucesivas del Comité,

A fin de estimular de mede creciente le iniclative
industricl privada y el contacto entre todos los secte-
res interesados en el desarrollo industrial centroameri-
cano se acordbd crear una Comisién Centroamericana de
Inicictivas Industricles, que estaria compuesta por dos
representantes designados por cada gobierno centroameri-
cano, uno de elles, por lo mencs, representante de la
infclativa privada,

En cuanto al comercio, en la reunién de Managua se
acordd crear una Comisidén ad hec para que elaborase un
proyecto de tratade multilateral de libre comercio e
integracién econdémica centroamericana, que pudiera ser-
vir de base cl desarrello futuro del libre intercamble
comercicl en toda la regibn.

También se aprobé una resolucién, que prevé la ni-
velacién de los aranceles de los paises centreamericancs
como etapa previa a le constltucién de una uniédn cduane-
ra entre ellos,

E] Subcomité de Comercio. La tercera reunién del Suboo.
mité de Comerclo centroamericanc se celebrd también en
Managua del 23 al 28 de noviembre de 1835, Se tomd nota
del proyecte para un cbdige y reglamento de aducnas pre-
parade por la Administrccién de Asistencia Téonica, que
se resolvid someter o la consideracién de los goblernos,
Proyecto de

Estudio sobre los problemes

tratado multilateral de libre comercio, Lu

Fcondmica de Centroamdrica

Comisibn ad hoc creada en la tercera reunién del Comité
de Cooperaeibn Econbmica del Istmo Centrommericanc se
reunid del 19 ol 24 de marme en Méxice, gen asistencia
de 14 delegados de los palees centroamericenes. La Co-
misibn eleberd un proyecte de tratedo multilateral de
libre comerciec e integracién esenémica centreamericang,
gue lleva anexa una lista de més de 200 productos pre-
puestes pare ser censiderades de libre lntercembio entre
los estades contratantes, El nueve tratade restablece-
rig une completa libertad de intercambio, sin gravamen
ni eentrol algune per lo que respecta o la lista de pro-
ductes menelonada, El proyecto de tratado fue sometide
@ los gebliernoes centroamericanos purc su estudio y rati-
fioacién, de mer aprobade, ‘
Segunda reunidn del Subcomité de Coordineeidn Esta-
distica, El Suboomité centroamericane de Coordinacién
Estadistica, que tiene a su carge la misién que indloe
su nombre, celebré su segundo reunién en San Josb de
Costa Rica del 14 al 18 de maye.
Proyecto de rédgimen de induatrigs centroamericaonas de
integracidn, Del 18 al 23 de junio estuvo reunido .asi-
miswe en la ciudad de Managua un grupo de expertes, que
o peticién del Comité de Cooperacién Econdnioca del lstmo
centroamericano redactd un proyecto de régimen de indus-
trias centroamericancs de integraolien.,
Reunidn de la Comisidén Centroacmericana de Iniclativas
Industricles. Del 18 al 21 de julio se efectud en la
ciudad de Guatemaelc la primera reunlén de lc Cemisién
Centroamericana de Inioclativas Industriales, creada,
como dijimos més arriba, en la tercerc reunlén del Comi-
té de Cooperacidn Econdmica del Istme Centroamericano,
Por primera vez se contd con la participacién directz de
la inleolativa privada en la discusién de los proyectos
gue hasta la fecha vienen realizando los gobiernes con
la integracidn soonémica de Centroamérice por meta., Las
delegaciones de les oinco pclnoi estuvieron compuestus
por delegades gubernamentales y delegados industriales,
La Comlsiédn de Iniciativas Industriales celebrard
su segunda reunidén en San Salvaddr en la primera quince-
na del préximo mes de diciembre,

acministrativos ds /e

brogramacién de! desarrol/lo econdmico

'La Secretaria Ejecutive de la CEPAL, en colaberacién cen
la Administracién de Asistencia Técnica, también de las
Naciones Unidas, ha comenzade a estudiar las condiciones
administrativas de la programacién del descrrollo econd-
mico en América Latina. Dirige este trabajo el
Dr. Enrique Tejera Paris, experto principal de la Admi-
nistracién de Asistencic Técnica en politica administre-
tiva guberncmental, quien actualmente realiza una jira
por Chile, el Ecuador, Colombia, Belivia, la Argentina y
el Uruguay a fin de recoger datos e informaciones preli-
minares a tal efecto.

El estudioc sobre administraciédn de la programacién

del desarrollo econdmice tendrd ante todo carédcter préc-
tico y se referir& particularmente a la estructura y
funcionamiento de lom organismos existentes en los pai-
ses de Ambrica Latina para elaborar y aplicar programas
de desarzrolle. Se incluirdn en &l las entidades publi-
cas y privadas vinculadas directamente a la ejecucién de
dichos programas, y se excminarén. asimismo las necesida-
des y formas de coordinacién entre los organismos de
programacion y las referidas entidades. A tal efecto se
tendrk en cuenta la experiencia en estas materias de
paises situados dentro y fuera de América Latina.



Quinta reunidn del Comite Plenario

Los dias 14 y 15 de mayo celebrd su quinta reuniém en
Santiago de Chile el Comite Plenario de la CEPAL. Con-
venaré recordar que en estas reuniones del Comité
Plenario la Secretaria Ejecutiva de la CEPAL da cuenta a
los gobiernos miembros de la Comisién de la forma como
lleva a la pré4ctica el programa de trabajo aprobado por
los propios gobiernos en sesiones anteriores. Al final
de los debates los gobiernos elevan al Consejo Econémico
y Social de las Naciones Unidas, del que depende la
CEPAL, un informe sobre las tareas del Plenario.

Este Comité se retine por regla general los afios en
que no hay periodos de sesiones. Como es sabido, el
sexto periodo de sesiones se efectud en Bogotd en
agosto-septiembre de 13955 y el séptimo estd fijado para
1957 en La Paz (Bolivia).

Incugurd la quinta reunién del Comité Plenario el
Ministro de Relaciones Exteriores de Chile, don Enrique
Barbosa.

Discurso del

El Director Principal a cargo de la Secretaria Ejecutiva
de la CEPAL., en un an&lisis de varios aspectos del des-
arrollo econbémico latinoamericano y las dificultades con
que tropieza, declaré que en verdad no aparecia tenden-
cia alguna que transformara el cuadro sintomatologico de
los ultimos afios: ritmo relativamente lento del creci-
miento del ingreso por habitante, muy inferior al reque-
rido para elevar rapidamente el nivel de vida popular:
cuantia mederada de la capitalizacién nacional, con un
coeficiente bruto de cerca de 17 por ciento del total de
bienes y servicios disponibles: y el aporte de capital
extranjero no daba muestras de aproximarse a lo que pu-
diera ser necesario para un programa alentador de inver-
siones internacionales.

Posibilidades desaprovechadas

Con todo -matizd el orador- no es posible descono-
cer la iniciacién de ciertas reacciones que, si adquie-
ren amplitud y persistencia podrian tener cierto influjo
en la dindmica del desarrollo econdémico. Entre esas
reacciones sefiald el esfuerzo que realizan algunos pai-
ses para qumentar sus exportaciones, esfuerzo que ya es-
ta dando frutos promisorios, y en otros comienzan a
adoptarse medidas decisivas para lograrle. Pero desgra-
ciadamente se ha dejado transcurrir demasiado tiempo
antes de emprender esa politica. No hubo en general en
esto un acto de previsidn, sino més bien una imposicién
de los acontecimientos. Acto de previsién hubiera sido
remover oportunamente los obstdculos que sofocaban el
crecimiento de la produccién exportable o la vez gue to-
mar medidas para estimular la sustitucién de importacio-
nes. Se habria vencide asi, o cuando menos se habria a-
tenuado a tiempo, la tendencia crotica hacia el desequi-
librio de que adolecen los balances de pagos latinoame-

Los gobiernos expresaron su satisfaccién ante la
descentralizacibén de la Asistencia Técnica: acordaron
felicitar.al Comité de Cooperacién Fcondémica del Istmo
centroamericano y a los gobiernos que lo componen por la
forma prdctica y constructiva en que han desarrollado
sus trabajos; resolvieron que el estudio:sobre compila-
cion de datos relativos a las reservas estimadas de mi-
nerales metales no ferrosos y examen de los problemas
econdmicos y técnicos de mineria pase a ocupar un lugar
de mayor preferencia entre los trabajos que tienen pen-
dientes la Secretaria Ejecutiva de la CEPAL: solicitaron
del Secretario General de las Naciones Unidas la crea-
cién a la mayor brevedad posible de un Centro Regional
de Enseflanza e Investigaciones Demogrdficas en América
Letina: y. en fin, el Plenario expresbd su deseo de que
la fecha definitiva de la Conferencia Econbémica de
Buenos Aires guardara una prudente distancia de la fija-
da para el séptimo periedo de sesiones de la Comisién.

sefor Prebisch

ricanos. América Latina ha estado desaprovechando posi-
bilidades de aumentar sus exportaciones; pero, salvo en
casos excepcionales, la expansién de las exportaciones
tiene ciertos limites que no podrian sobrepasarse sin
graves quebrantos en los precios. A ello se agrega
ahora -continud el sefor Prebisch- la liquidacién de
excedentes, que por mucho cuidado que se ponga en lle-
varla a cabo, estd influyendo desfavorablemente sobre
importantes productos de la exportacién latinoamericana.
Es dentro de aquellos limites -puntualizé- donde se han
malogrado las posibilidades de exportaciém. En reali-
dad, la experiencia en esta materia de un buen nimero de
poises latinoamericanos después de la guerra representa
un ejemplo notorio de céme ciertas ventajas inmediatas,
circunstanciales y trgnsitorias prevalecen con frecuen-
cia sobre consideraciones de mds largo alcance, con de-
plorables resultados para el desarrollo futuro de la
economlia nacional.

En algunos casos -sigquidé diciendo el Director Prin-
cipal de la CEPAL- para proteger a los consumidores in-
ternos se han fijado precios bajes a ciertos productos
exportables, con lo cual se ha desalentado a los produc-
tores y se ha terminado por exportar menos. De esta
forma el pals, con desmedro de los propios consumidores
se ve privado de recursos para realizar importaciones de
articulos de consumo o de materias primas para ela-
borarloes.

Consecuencias de la sobrevaluacidén monetaria

A los mismos lamentables resultados se llega cuando
este ilusorio amparo al consumidor se logra mediante una
politica de sobrevaluacién monetaria que, al establecer
cotizaciones artificialmente bajas para las monedas

extranjeras, mientras la inflacién eleva los precios y



costos internos, estimula las importaciones y entorpece
las exportaciones. 3Semejante estimulo a las importacio-
nes resulta efimero, pues o la larga los efectos depre-
sivos de tal politica sobre las exportaciones no permiten
. a éstas adguirir cuantia suficiente para pagar aquéllas.
Mo siempre la sobrevaluacién monetaria se inspira en el
interés del consumidor. En ocasiones se ha querido pro-
mover la capitalizacidén con la importacién de equipos a
tipos de cambio privilegiados, a expensas de las expor-
taciones y del desenvolvimiento interno de industrias de
bienes de capital. Finalmente, se dan otras circunstan-
cias en que ni siquiera se benefician momentdneamente el
consumidor y el empresario, sino grupos de importadores
que recogen en sus marnos el fruto espurio de las cuan-
tiosas diferencias de precio emergentes de esa sobre-
valuacién.
£)1 orador resumio su pensamiento de este modo: de
un lado, restriccién de la produccibén exportable: de
otro, excedentes. Por donde se la mire, la politica
desacertada de cambios y precios acarrea consecuencias
perturbadoras. Al mantener precios indebidamente bajos
para algunas exportaciones latinoamericanas, se hace que
disminuyan, o se desaliente su crecimiento; y al esta-
blecer precios artificialmente altos para articulos pri-
marios que compiten con los de América Latina, provoca
la expansién exagerada de su produccibdn y obliga a rea-
lizar exportaciones que inevitablemente restringen el
mercado de los productos latinoamericanos y debilitan
sus precios., La sobrevaluacién monetaria, es, en fin de
cuentas, una de las manifestaciones de la politica de
desatar las fuerzas de la inflacién y al mismo tiempo
pretender reprimir sus efectos. Que suban los precios y
costos internos y que no suban los tipos de cambio ni
los precios de las exportaciones, ni tampoco las tarifas
de los servicios plbblicos o los ingresos de ciertos sec-
tores de la colectividad: todo va bien hasta que las
consecuencias se vuelven insostenibles.

La inflacién pervierte el sistema econdmico

El deshacer esto -afiadibd el sefior Prebisch- parece
muy simple, pero en la realidad es tarea de muy dificil
tratamiento. Chile -subrayé- est& afrontando el proble-
ma en los momentos presentes con gran decisién y firme-
za, y aunque no sea chora el momento apropiado para emi-
tir juicios acerca de casos concretos de esta naturale-
za, no desearia dejar pasar la oportunidad sin expresar
al sefior Ministro de Relaciones Exteriores de Chile,
aqui presente, mis cordiales deseos de que un é&xito com-
pleto y definitivo corone esta lucha antiinflacionaria,
que es de gran trascendencia para el desarrollo econbd-
mico nacional. En el Brasil se plantea un caso similar
de inflacién reprimida, y alcunos reajustes parciales de
sus tipos de cambio estén dando en las importaciones y
exportaciones el resultado positivo que cabia esperar.
Este ejemplo esta sirviendo de leccién a otros paises.
La Argentina decidibé también acometer el grave problema
de la sobrevaluacién monetaria, para conjurar el consi-
derable perjuicio que habia sufrido toda su economia con

el impresionante decaimiento de sus exportaciones.

El tema de la inflacioéon inspird otros comentarios
al sefior Prebisch. Por desgracia -dijo- todavia no se
ha descubierto férmula distinta para corregir las conse-
cuencias de una inflacién reprimida que la de permitir
que esas consecuencias aparezcan. con crudeza y no conti-
nten insidiosamente encubiertas en el organismo econé-
mico. Salir de una sobrevaluacidn monetaria lleva ine-
ludiblemente a reconocer en las importaciones un precio
real en vez del precio ficticio que antes tenian, y no
es posible evitar que este hecho ejerza sus naturales
efectos sobre el costo de la vida. Aqui estd uno de los
aspectos mis delicados de la politica antiinflacionaria.
La inflacién pervierte moralmente el sistema econémico y
relaja la cohesién entre los distintos grupos sociales.
Cada grupo espera de los otros el esfuerzo que por si
mismo no estd dispuesto a realizar y que es indispensa-
ble para contener el proceso inflacionista. Habituado
el empresario g cuantiosas utilidades -en parte ficti-
cias- no se siente fuertemente aguijado a mejorar la
productividad ni se siente inclinado a disminuir esas
utilidades para mejorar los salarios. Los trabajadores,
por su parte, tampoco se preocupan mayormente de ello,
en la ilusién de acrecentur sus ingresos reales con
aumentos masivos de remuneraciones que, «l no ser absor-
bidos o absorbibles por las utilidades, se trasladan a
los precios y se disipan en un nuevo impulso a la espi-
ral inflacionaria.

La productividad y las inversiones extranjeras

En una referencia al ingreso, el Director Principal
de la CEPAL manifestd que cuanto més observa la economia
de los palses latinoamericanos tanto m&s se persuade de
que su ingreso real podria elevarse apreciablemente con
una serie de medidas elementales para aumentar la pro-
ductividad. Pero, dado que no son holgados los m&rgenes
que se ofrecen al capital fisico existente para reab-
sorber en la misma economia el eventual exceso de mano
de obra provocado por el aumento de la productividad, es
indispensable un cumento de inversiones en la medida ne-
cesaria para volver a emplear la mano de obra redundan-
te. De lo contrario el incremento de productividad se-
ria socialmente frustrdneo. De ahi el importante papel
que podria desempefiar el capital extranjero em la lucha
contra la inflacién en los pailses latinoamericanos. La
necesidad imperiosa de aliviar enh los grupos de menores
ingresos de la poblacién las consecuencias temporalmen-
te desfavorables de las medidas antiinflacionarias,
obliga a elevar los salarios comprimiendo las utilida-
des, con lo cual se restringe forzosamente la fuente
primordial de que surgen los recursos para las inversio-
nes. Por tanto, es dificil concebir que las inversiones
puedan aumentar sirn el crecimiento, al menos transito-
rio, de las aportaciones extranjeras de capital. Pero
si podran crecer las inversiones nacionales, y deberé&n
hacerlo, tan pronto como las extranjeras surtan sus
efectos estimulantes sobre el ingreso. Por todo ello es
necesario combinar adecuadamente la politica antiinfla-
cionista con formulas eficaces de cooperacibén financie-
1'a internacional.
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