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Capacidad 
competitiva 

EVOmeiON DE- LA PROBBeTIflBAB- r_ BIBS(^ 

Actuaciones económicas -singulares y-globales"para 

los años ocnenta 

^A^ Planteamiento 

Y neraos llegado a la situación aqtual: 

cuando después de una devaluación sin precedentes 

del DM del 30% frente al Dólar aparece la balanza 

de cuenta corriente nuevamente con una cara más 

•agradable, se nan olvidado todas las preocupacio­

nes de ayer en cuanto a la capacidad coapetitiva 

de la economía alemana» Los economistas nan encon­

trado ya una justificación teórica para esta des­

preocupación: el problema de la capacidad comp-eti-

tiva parecía ser un problema ficticio. Solamente 

se trata de una cuestión de las exigencias de 

rentas y de ocupación. Cuando las exigencias de 

rentas se sobrepasan, entonces la economía, a 
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través del tipo de cambio, implanta una disminu-' 

ción de las exigencias y con ello vuelve a recupe­

rarse la capacidad competitiva» ¿Pero, 5© na,de 

plantear el necno de que una reducción de las 

exigencias pueda ser ordenada desde fuera? ¿Por 

qué pueden al mismo tiempo los japoneses frente ai 

una moneda como la del DM que na perdido un 30% de 

su valor en los últimos 18 meses, elevar sus exi-r 

gencias? Mi contestación es la siguiente: porqu? 

los japoneses están mejor preparados para lo^ 

problemas de los años 80, porque su pérdida actual 

de capacidad competitiva en los mercados europeos 

constituye una ganancia de capacidad competitiva a 

plazo medio» 

Dicno en otros términos: su superávit de 

comercio exterior que se deba a una pérdida de la 

confianza en nuestra capacidad para poder dominar 

los problemas de los años 80 no es ningún motivo 

para escribir con letra más pequeña los problemas 

a plazo medio» Los productos con los que se cons},-

guen los superávits de comercio exterior «ictuasles 

son aquellos que se venden por encima de su pre­

cio» Son productos que, para el caso de un tipo de 

cambio más elevado, no podrían ser vendi-dos en 

estas cantidades» No son, sin embargo, prodqctos 

que puedan fundamentar nuestra capacidad competi­

tiva a plazo medio. La venta de tales prodyctos^ no 

reacciona a los precios suficientemente» 
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Formulado de forma más dura: Un beneficio 

condicionado por una devaluación, por lo que res­

pecta a la capacidad competitiva significa que los 

"Perros pobres" se convierten, en el portafolio de 
Productos , , 

"Estrella" productos de un país, a través del tipo de cambio, 

en las "Casn Kuennen"? El número de los pnodu<Jt9S 

"Estrella" en el catálogo de productos de un país 

no se incrementa por una devaluación. Sin embarco, 

en los productos "Estrella" es en los que se basa, 

a plazo medio, la capacidad competitiva de un país 

industrial» Estos productos garantizan qu^ puede 

ser mantenida la capacidad competitiva de un 

país, para el caso de exigencias de rentas cre­

cientes y para ocupaciones crecientes. Para éstos 

productos -por ejemplo, máquinas, venículos, pro­

ductos electrónicos- sin embargo, nemos perdido en 

la competencia internacional participaciones- im­

portantes en los mercados. 

Con ello se plantea la función central^ cpn 

la que se van a enfrentar el Estado y las empresas 

Función ®" 1°^ años 80: el desarrollar suficientes pro-r 

:entral ductos "Estrella" y producirlos. Si se definiB oomo 

producto "Estrella" aquel producto que se deriva 

de un proceso de desarrollo con alto riesgo y con 

una elevada productividad en los procesos de pror 

ducción, entonces puede decirse: productividad y 

disposición al riesgo se nan de ver incrementados 

y constituyen las dos funciones fundamentales cara 

a los años 80, 
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Bí Planteamiento de ía - invest igación 

Con e l l o se na predispuesto ya e l p l a n t e a ­
miento de e s t a i n v e s t i g a c i ó n » T r a t a r é en primer 
lugar de fundamentar la t e s i s de que de la evo lu ­
ción de la p r o d u c t i v i d a d y de la dispoaiGlón gil 
riesgo én e l pasado crecen, l a s n ipotecas par^ e l 

Planteamiento dominio de l a s funciones' de futuro» En la segunda 
par te se i n t e n t a r á demostrar cuales son l a s modi­
f i c a c i o n e s en e l en to rno económico de la empresa 
cara a los años 80» De la contras tac ión del pi^nto 
de p a r t i d a y d e l campo que def ine e l en to rno , 
nacen l a s funciones que las empresas, pgro también 
lo s s i n d i c a t o s y e l Es tado , t i e n e n que regtlizar 
con e l fin de poder mantener la capacidad Qqnjpeti-
t iva de la economía alemana también a plazo medio» 
La exposición de es tas funciones cons t i tuyen , ' por 
lo t an to , la t e r ce ra par te de mi exposición» 

C» Hipotecas -para e l dominio de las -funciones -en 
I" I • II I I I ! illl>ii,y [ II j l l i l i 

los-años-ocnenta 

I» Reducc ión -de - l a -p roduc t iv idad de-la - indust r ia 
• • • i ^ .—— .».«^.«.« , II I II III w i i i i p . i i i n i ; 

alemana 

La observación de que la productividad del 

trabajo se na visto incrementada en los últimpg 

años en la economía alemana de forma más lenta que 

en períodos anteriores, no es nada nuevo» En su 

dictamen de 1979/80 el Consejo de Expertos se 
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Debilitamiento 
de la 
productividad 

r e f i r i ó a la " d e b i l i t a c i ó n del crecimiento de 1^ 
productividad en comparación con las t r a y e c t o r i a g 
a n t e r i o r e s " ^ » Este Consejo expresó su opinión 
sobre l a s causas de e s t a evolución» Sin duda, 
juega un papel s ign i f i ca t ivo para e l desar ro l lo de 
la productividad del conjunto económico, e l que la 
demanda se naya v i s to afectada de forma acentuaba 
por las modificaciones e s t ruc tu r a l e s de la econo­
mía, en a q u e l l a s á r ea s de producción de trabajo 
in tens ivo , especialmente en los sectores de s e r v i -
c ioSí Pero también, en la i n d u s t r i a misma, se 
puede demostrar una disminución de los incrementos 
de productividad. A la v i s t a del material empírico 
del "modelo de Bonn" con respecto a las sociedades 
anónimas i n d u s t r i a l e s que se co t i zan en bo l sa , 
puede demost ra rse de que e l incrementó en los 
n i v e l e s de la productividad en los años sesenta 
fué de un 5% anual» Al p r i n c i p i o de la década de 
los se tenta se redujo e l incremento a un 3»5% y, 
en los últimos años de es ta década de los se t en ta , 
e l incremento fué de un 3,3%^» 

Productividad 
y e f ic ienc ia 
en la u t i l i z a ­
ción del factor 
trabajo 

¿Y a qué se debe es ta evolución? La produc­
t ividad es , considerándola desde e l punto de v i s t a 
de la economía e m p r e s a r i a l , e l r e s u l t a d o de l a s 
i n t e r d e p e n d e n c i a s e n t r e los f a c t o r e s de producr 
clon, t raba jo , c a p i t a l , energía y progreso t é c n i ­
co, invo lucrados todos e l l o s en e l proceso de 
producción , a s í como dependiendo también de su 

^Sacnverstaendigenrat zur Begutacntung der gesamtwirtscnaft-
licnen Entwleklung, Janresgutacnten 1979/80, apartado 99* 
^Wanik, B*, "Die Lottnentwicklung deutscner Indugt r i eak t ien-
gese l l scnaf ten" , Bonner B e t r i e b s w i r t s c n a f t l l e n e S c n r i f t e n 
10, Bonn 1981, p. 138. 
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utilización efl^len^^?. Tal oomp penqjiten deducir 

los trabajos de V, Maltzan^, la eficiencia eje la 

utlliíáción del capital y la tasa de progreso 

tácnlco, en el yalor «edlo de las empresas indus­

triales Investigadas, apenas se na visto reducida 

de forma slgniflcatlvaír Por el contrario, la efi­

ciencia de la utilización del factor trabajo en 

los años setent̂ at frente a los años ocnsrjta, se na 

visto disminuida de fprraa muy claraf ¥ pvieato «jû » 

al propio tiempo, la intensidad del capital, ésto 

es, la dotación de los puestos de trabajo con 

"capital material", no na crecido de forma tan 

rápida como lo nlzo en los aflos sesenta, no na 

podido ser compensado el retrocedo en la eficien­

cia del factor trabajo. 

Empresas 
innovativas e 
innova^ras 

Añora bien, el incremento de la productivi­

dad en la economía puede Interpretarse qo'mo el 

resulta<ío de dos procesos dlf^penteSf Por un lado, 

es e\ proceso del proĵ reso técnico, que se realiza 

a través de empresas Innovatlvas, mediante la 

Introcíucclón de nuevos procedimientos de produc­

ción y, por Qtro lado, es el proceso de recupera­

ción, con el que se esfuerzan las empresas Imita­

doras, de recuperar la ventaja tecnológica de las 

empresas Innovatlvas» El desfase tecnológico entere 

las empresas Innovativas y las empresas Imitadoras 

se na visto reducido seriamente en los últlnjos 

años» E;I1O se debe, sin embargo, menos al éxito 

del proceso de recuperación de los Imitadores, que 

H í Maltzan, B», "Average' Produktlonsfunktlonen un(? Effl-» 
zlenajmessyn^ ueber 'frontier productlon fqnctlons", Bonner 
Betrlebswlrtscnaftllcne Sonrlftep 3, Bonn 1978, p* 129 
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Procesp histórico 

a l nacno de que aqueJrl#s e«np''esa9 que son punteras 
en el progreso tecnQlágioo, nan v i s to redycida su 
e f i c ienc ia global» 

Lo cua l no t i e n e probablemente su fi^nd^-
mcin^acidn en an^ disatin^ción de lo? esfuer^Qs di? 
i n v e s t i g a c i ó n » Mas bien puede nabl^rse d© lo con­
t r a r i o * El que l a s empresas de mayor progreso en 
lo s años s e t e n t a n^n v i s t o incrementada de foripa 
muy c lara la tasa <^Q prpgreso técnico frente a las 
empresas imi tadoras» Pero e i incremento de la 
dotación de los puestos de t rabajo con c a p i t a l se 
encont raba por deijajo de aquella» o t ras empresas, 
por lo que e l e f e c t o g l o b a l fi^e una dism:^nución 
la d i s t anc ia ent re empresas innoyacjorais y empresas 
imi tadoras» Y pues to que t^mblér^ l a s empresas 
i m i t a d o r a s en Ips ^^09 se ten ta fi^ti invert^-do c l a ­
ramente menos que en los años sesenta , se na pro-^ 
ducido e l que su t a s a de incremento del progreso 
técnico no na s ido ^an r | p idp como en fases a n t e ­
r i o r e s su e f e c t o sobre la prpduct^viíf^d? El pe­
r íodo de vida me^iQ de su s tock de c a p i t a l se 
encon t r aba , según lo§ es tud ios d^ V» M^^Ltzan, en 
1975, en 2 ,5 años por encim^ de l n i v e l de 1960^ 
Desde en tonces se incrementa la intensidad^ del 
cap i t a l ciertamente de nuevo, pero nan s ido i n s u ­
f i c i e n t e s nas t a anpr^ l a s jLnversiones p r̂ya poder 
parar la tendencia dec rec i en t e efe la p r o d u c t i v i ­
dad» 
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De e s t a s inves t igac iones s$ pueden deducir 
las s igu ien tes consecuencias: 

[nvestigacíon 
1* La reducción de los increwentog de produc­
t iv idad no se debe a una baja en los e s fue rzos 
de i n v e s t i g a c i ó n o a que se nayan logrado re-r 
sultafclos peores de investigación^ 

[nversion 2¡ Y pues to que e l progreso néonico soí-amerite 
e jerce un efecto sobre la produQtividad a t ravés 
de nuevas inve r s to r j e s , puede d e c i r s e que una 
disminución en la act iv idad inversora redupe los 
efectos sobre e l progreso (Je la productividad» 

?actor tralj^jo 
3í í é s to es t a n t o más grave cuanto qv>e l a 
e f i c i e n c i a de la u t i l i z a c i ó n del factor t rabajo 
en lo s años s e t e n t a se na v i s t o notablemerjte 
disminuida» La compensación neeesafí-a, en ^orma 
de wna do tac ión c r e c i e n t e de c a p i t a l de l o s 
pues tos de t r a b a j o , no se na producido como 
consecuencia de la d e b i l i d a d en e l prpceso de 
inversión* 

I I , Reducida r e n t a b i l i d a d - d e las-empresas alema* 
ll.l» m lili IH • I I • m I II» • « U l M • • Éil M U M M i l l U w — ^ M Í l IW —•••IIIWIIIIBW !•! — llll^Mi——l«»lll-W"l—lll«l'WIIIIII»^W«M III» 

ñas 

A pesar de la disminución de la productivi­

dad de las empresas, ^ps costes de personal se nan 

visto incrementados constantemente y ello no sólo 

de forma absoluta, sino también, de forma relati-
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l»'l" 1. 

Gastos de 
personal eh l o s 
años 60 

va» Los c o s t e s de pe r sona l por persona ocupada se 

v i e ron incrementac |os , como media anua l en el 9,tí%, 

de 8 ,500 DM en e l aíJo 1960 a '•5,760 DM en e l año 

1980, Lo cua l s i g n i f i c a , a l mismo t i e m p o , un in-^-

c r e m e n t o de l a p a r t i c i p a c i ó n de IQS c o a t e s <¡le 

p e r s o n a l en e l volumen de ven ta s de l 25% (1961) a l 

31$ en e l año 1980 y un incremento de l^ cuota de 

s a l a r i o b r u t o , é s t o es i de l a p a r t i c i p a c i ó n de l a 

p a r t e de l o s g a s t o s d e l pe r sona l en e l t o t a l de l 

v a l o r añadido de l a s empresas , de l 6 7 | a l 83»^*» 

M4gn:Í.tudes 
empresariales 
^n loa año^ 70 

En los años 70 se nan vistí? dtsminíiidps los 

incrementos de productividad (^e forma clara frente 

a los años sesenta» Al propio t̂ ierapo, se â celeró, 

sin embargo, el increweî tD de los costees de pepso'» 

nal, Entfe 1968 y 1980 ascendió Qste incremento al 

9,7Í frente al 8,8$ durante todo el período de 

1960 nasta 1980» QQtf^o oonpeci^encia ds ello cjismi-

puyó la rentabi^dad del capital propio de las 

empresas industriales. Entre 1960 y 1968 se mantu­

vo constante, aprqijíiraadamente, y se redujo entre 

19<̂ 8 y 1980 en más de un H3%, éstq es, del 11$ al 

6,3$» La capacidad de resultados -esto es, la 

relación del Casn Flow cop respecto al volumen de 

ventas- se redujo, en el mismo período de tiempo, 

en aproximadamente el 30$, mientras que entre 

1960 y 1968 se llegó a incrementar» 
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l i l i Bisminución de-la -capacidad'de r iesgo de las 
empresas-alemanas 

Part ic ipación 
de cap i t a l 
propio 

Como consecuencia de la disminución de la 

capacidad de resultados las empresas ftan visto 

reducirse también su capacidad de riesgo de forma 

notable» La participacion.de capital propio se na 

visto disminuida, como media» del ^0,3% al 3Í,5%» 

Incluso, aún cuando el capitail prQven?.enî e de pen­

siones, ésto eg, las reservas para pensionas y las 

obligaciones frente a las Cajfis d^ .Apoyo a las 

Pensiones se incluya^n dentro del capital propio, 

se obtiene una participación del capital propio de 

solamente un 4551 en los años setenta, comparado 

con un 50$ en los años sesenta» 

Evolución 

La participación de las sociedades anónimas 

industriales, que presentan menos de un 15$ en 

capital propio, se na Visto triplicada de 1960 

nasta 1980» Este incremento se produce práctica­

mente en los años setenta» Mientras que en los 

años sesenta apenas un 19$ de las sociedades anó­

nimas poseían más del 55% del capital propio den­

tro de su estructura de balance, se vio reducido 

este dato en los años ocnenta a aproximadamente un 

M$ de las empresas industriales» 

Y si se acepta la nipótesis ^e que el pres­

tamista de capital ajeno no está ílispuesto a so­

portar, como anteriormente lo na neono, riesgos 

elevados en las instalaciones, tienen que adaptar-

http://participacion.de
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dimite maximp 
iel riesgo 
jmpresarial 

se las empresas a ^na tal elevación de capital 

ajeno con una disminuQipn dQl riesgo empresarial* 

Bajo determinadas premisas pued^ definirle el 

límite máximo del riesgo empresarial que no puede 

ser rebasado por las empresas* si no quieren ver 

elevado el riesgo financiero de sus prestamistas» 

Este máximo riesgo de inversí-ón se encontraba en 

los años sesenta ep aproximadamente el l8í del 

Casn FloWí En los años setenta este línjite super 

rior disminuyó en una media del <fí del Casn Flow, 

"Zon,a juego" 

La reducción de la productividad y la con­

secuente reducción de la capacidad de resultados y 

el creciente endeudamiento, nan limitado seriamen­

te la zona de juego de las empresas para realizar 

inversiones con gran riesgo, que incluso, pueí̂ e 

decirse, que este proceso adquiere caracteres ya 

dramáticos» 

IVi Incremento de 'ios riesgos -del entorno 
, ' III III .1 I' I If i"i |i ipiii 11; j I I in I II II • 

3ispersion 

Al mismo tiempo, sin embargo, los riesgos 

del entorno en los que se desarrolla la actividad 

empresarial se nan elevado notablemente» Esto se 

aprecia claramente en el necno de que los benefi­

cios empresariales, entre las empresas que son 

sociedades anónimas industriales, durante los años 

setenta se nan dispersado de forma mucno más am­

plia que en los años sesenta» Esto se aprecia 

también, sin embargo, eq segundo lugar, ere el 

necno de que el índice de los riesgos de insqlven-
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cia "la relación de las empresas cuyo Casn Flow no 

cubre el servicio de capital calculado en un de^ 

terminado año- en Iqs años sesenta solamente se na 

visto incrementada en 20 puntos, mientras que en 

los añoij setenta, por el contrario, se vio incre­

mentada en 60 puntos» 

V, Resultados 

En los años ocnenta puede señalarse que en 

las empresas alemanas se plantean dos hipotecas 

notables: 

roductividad 

1í Su productividad se incrementa de forma 

decreciente como consequencia de una baja efec" 

tividad del factor t̂ rabajo y una distninución del 

incremento de la intensidad del capital con un 

proceso más lento que el qu^ SQ nabía realizado 

nasta añora» 

entabilidad 
2, La reducida rentabilidad de las empresas 

solamente permite una aceptación muy precavida 

de riesgos» 
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H 

Cí Modificaciones-del entorno economioo 

I.- Las condiQiones -relevantes del entorno 

Sfecto 
paralizaRte 

Con nipotecas se puede, en sityaciones 

normales, vivir bien» Solamente qwe cuando se 

producen modificaciones desfavorables en las rela­

ciones existentes se convierten en una carga para­

lizante* Por consiguiente, debemos de preguntarnos 

si considerando las modificaciones esperadas en 

los años ocnenta en el entorno económico de las 

empresas, las cuales en los años setenta nan ad­

quirido importantes nipotecas, no se va a producir 

un efecto paralizante en la capacidad competitiva 

de las empresas» 

Líneas de 
evolución 

Un pronóstico de las modificaciones qiie se 

van a producir en el entorno económico de las 

enjpresas en los años 80 no es tarea fácil» "'Rara 

es la canción de I03 profetas; doble de rara es lo 

que sucede", decía Goetne en sus prediciones del 

BakiSí Yo me permito, por lo tanto, permanecer 

dentro de las líneas de evolución actualmente 

perceptibles y concentrarme en aquellas condicio­

nes de las que depende el que las empresas ere los 

años ocnenta puedan mantener gu capacidad competi­

tiva en los mercados nacionales y extranjeros. 
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Estas características son 

- Condiciones de productividad y 

- Condiciones de riesgo» 

En las condiciones de productividad se na 
de diferenciar entre 

- Condiciones de util ización de los facto­
res y 

- l a s c o n d i c i o n e s de la u t i l i z a c i ó n de l a s 

producciones» 

En l a s c o n d i c i o n e s de r i e s g o s o l a m e n t e 

debemos aquí mencionar l a s m o d i f i c a c i o n e s en l o s 

r i e s g o s f i n a n c i e r o s » 

II.- bas -condic iones -de -p roduot iy idad 

1 i Las -condic iones de u t i l i z a c i ó n -de l o s f a c t o r e s 

Como condic iones para l a u t i l i z a c i ó n de l o s 

Entorno f a c t o r e s q u i e r o d e f i n i r a q u í a t o d o s a q u e l l o s 
oferta f a c t o r e s de t e rminan te s de l en to rno que in f luyen en 
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la evolución de las condiciones d^ léj oferta en l^ 
economía, ésto es, 

- la evolución de los preoiog ^e^ 1^ energía 

- las modificaciones de los precios de las 

materias primas 

- la evolución de los salarios 

- la evolución de los tipos de interés. 

Factores de 
producción 
a C.P. 

Parto aquí fiel necno de qye en los años 

ocnenta, quizá con excepción de algunos estrangu-

lamientos a corto plazo de aprovisionamientos, no 

se va a producir ningún problema de disponibilidad 

de los factores de producción» 

Energía 

La escasez no se convertir^ en raolonamien'^ 

to, sino en precios crecientes» Otros incrementos 

del precio del petróleo podrán prodî cifse en los 

años ocftentaf Si bien es ya ciertamente reconoci­

ble que los esfuerzos de los países industriales 

en cuanto a la utilización des energías sustitu-

tivas, na ejercido una presión sobre los precios 

de los suministradores de petróleo, sin embargo, 

el proceso de sustitución, a nivel raunc(ial, no se 

na producido de manera tan rápida, de forraa.que 

pueda esperarse un menor peso para las empresas 
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esperado en cuanto a log costes energéticos* Sino, 

más bien, todo lo contrario» 

Alemania y los 
ecios del 
itroleo 

Si las empresas de la República Federal de 

Alemania sufrieron en los años setenta la presión 

de los incrementos de los precios del petróleo, de 

forma menos pesada que sus competjidores extranje­

ros, ya que los efectos (Je la devaluación signi­

ficaron una reducción de este peso, sin embargo, 

es de esperar que los crecientes precios del pe­

tróleo en los años 80 ej^i^zan su efecto completo 

sobre las empresas alemanas* Las expectativas de 

una devaluación del DM son más bien pequeñas, las 

posibilidades de poder implantar una devaluación 

son menores* Si en los años setenta creían mucnos 

países que podían escaparse a la carga de los 

crecientes precios del petróleo, por el necno de 

perseguir un incremento de la demanda de carácter 

inflacionista, en los años 80 parece que domina la 

apreciación de que los costes no nay quien pueda 

pararlos una vez puestos en marcha, y que serán 

notablemente muy superiores a aquellos costes,, que 

sean consecuencia de una política de estabiliza­

ción que trate de dominar, en sus comienzos, al 

proceso de inflación* Lo cual n^ce deseabj-e una 

importación de estabilidad y una disminución de la 

tendencia a la desvalorización de la propia mo­

neda» 

Los crecientes costes de la energía enca­

recen también la obtención y transporte de las 

materias primas» Un país que depende tan fuerte-
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Energía y 
Materias P^ifnas 

mente de las importaciones de m^t^ri^s primas, la 

mayoría de ellas transportadas desde zonas leja­

nas, tal como lo ^s la República Federal de Ale­

mania, por lo tanto, debe contar corj crecientes 

precios de las materias pr;.níaa, aúq cuando pueda 

contarse, en determinadas épocas, con evoluciones 

recesivas en el conpierto (n|iínd:|.al que puedan lle­

var a una cierta tranquilizaGi<5n transitoria d? 

los precios* La distancia de los recursos de mate­

rias primas, se resaltará cada vez más en los años 

80 como determinante de la capacidad competitiva» 

Inflación y 
negociación 
salarial 

Los crecientes costes de energía y los 

crecientes precios de las materias priq̂ as ponsti-

tuirán ün nuevo impulso de crecimiento para :|.qs 

precios de producción y, por último, de los pre­

cios de consumo» Ello tendrá e^mo consecuencia una 

presión notable sobre las negoctacione? salariales 

en los años 80» Es cierto, que se va irappniendo de 

forma muy significativa el conppiro^ento de que 

aquello que se tiene que transferir al extranjero 

no estará disponible para la distribución dentro 

del propio país, pero que cuando Pl resto no al­

canza, y para asegurar la r^nta peal de los tra­

bajadores, se encontrarán los representantes de 

los mismos en difíciles situaciones de negocia­

ción» Debe de contarse en los años 80 con una 

fuerte discusión en matrería salarial» El que ós^o 

lleve a una desventaja adicional en la conjpetencia 

internacional, no puede contestarse demasiado 

improvisadamente» 
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Política 
salarial y 
sindicatos 

La experiencia demuestra qu? los sindicatos 

aceptan las correcciones de una política salarial 

exagerada» Las pruebas de sobrecarga en los años 

80 serán todavía aún más duras que en los aííos 70* 

Pero, sin embargo, considero como posible, qu^ 

nuestro sistema de negociaciones salariales, ^as 

negociaciones salariales a nivel regional y la 

cogestión, también en el futuro constituirán, aún 

cuando se den circunstancias más difíciles, la 

base o soporte del consenso social que Hemos venir-

do denominando como una de las condiciones de 

oferta más importantes^. 

Banco Emisor 

El peligro de que los incrementos de prsf 

cips de los bienes importados, de forma directa o 

a través de la evolución de los salarlos, incida 

sobre los niveles de precios nacionales, impulsán­

dolos bacia arriba, intentará compensar el Banco 

Emisor con una política monetaria más restrictiva» 

Si además se suponen las grandes dificultades que 

se le plantearán al Estado para poder devolver los 

nuevos endeudamientos anuales dentro de unas mag­

nitudes de confianza estabilizadora, y los esfuer­

zos que narán otros países para poder controlar 

paulatinamente la inflación, debe de contarse con 

un nivel de tipos de interés relativamente alto, 

también a plazo medio» Quiere decir ésto que el 

capital seguirá siendo caro» 

^Sacnverstaendigenrat zur Begutacntung der gesamtwirtsonaf-
tlicnen Entwicklung, Janresgutjacnten 1980/81, apartado 368 
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Resumen 

Resumiendo, podemos seña lar : de las condi­
ciones de u t i l i z ac ión de lo s f a c t o r e s de produc­
ción se debe de con ta r en l o s años 80 con unas 
d i f i cu l t ades crecientes» No todos l o s p a í s e s oon 
los que comercia la República Federal de Alemania, 
se van a ver a f ec t ados de la misma manera» A l l í 
donde l o s programas de d e s a r r o l l o de la energía 
atómica nan conseguido p r o g r e s a r mejor que len 
nues t ro p a í s , se producirán notables ventajas de 
productividad» 

Oportunidades 
para l a empresa 

A l l í donde la t r a n s f e r e n c i a r e a l del ex­
t r an je ro , previsiblemente, se permita y no i n c i d a 
en una p o s t e r i o r i n f l a c i ó n , se l e s ofrecen a las 
empresas oportunidades para mejorar su s i t u a c i ó n 
compe t i t i va i n t e r n a c i o n a l » Comp consecuencia de 
las mejores condiciones de lo s f a c t o r e s s u r g i r á n 
también, para las monedas de es tos paísesf, expec­
t a t i v a s de revalor ización que f a c i l i t a r á n t ipos de 
i n t e r é s más ba jos , y que mejorarán , además tam­
bién, por lo t an to , l a s condic iones de competen­
cia» 

2, Condiciones de la u t i l i z a c i ó n 'de los productos 

Comercio mundial 
en l o s años 80 

Los c r e c i e n t e s p r e c i o s del p e t r ó l e o no 
solamente modificarán las condiciones de los fac­
t o r e s de producción de l a s empresas» I n f l u i r á n 
también en sus condic iones de venta* Una gran 
parte de los esfuerzos para anorrar petróleo no se 
podrán r e a l i z a r solamente a t ravés de una disminu-í-
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ción del consumo específico, o a través de su 

sustitución por otros productos energéticos, sino 

a través de una evolución recesiva de la eooríomía 

en el mundo» Apenas podrá esperarse del comercio 

mundial en los aflps 80 una gran dinámica. En la 

medida érj que las dificultades de mucnos países 

para financiar sus déficits de la balanza de cuen­

ta corriente provoquen limitaciones de importación 

proteccionistas, ello implicará una evolución 

decreciente del comercio mundial» Por lo tanto no 

puede dejarse a un lado la preocupación de que los 

años 80 puedan caracterizarse por un crecimiento 

insuficiente, Lá recuperación de la plena ocupa­

ción puede exigir un largo período de tierapq, lo 

que puede suponer un gran reto a los propios polí­

ticos y a la Sociedad, 

Paro y 
capacidaá 
competitiva 

La permanencia del paro en un País modifica 

también, a plazo medio, su capacidad competitiva: 

los parados no sqlaraente pierden sus cualificacio-

nes profesionales en el transcurso del tiempo de 

paro,,sino que surgen también modificaciones en 

cuanto a la posición de los trabajadores con res­

pecto al trabajo y la eficiencia en la utilizacipn 

del factor trabajo se ve disminuida. 

II, has -condiciones-de'riesgo 

La evolución estructural implica riesgos. 

Si se tiene que realizar la transformación estruc­

tural dentro de un planteamiento de crecimiento 
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Transformación 
estructural 

económicp reducido, pueden ser estos riesgos muy 

elevados para las empresas en singular» X ello no 

se debe solamente a la dureza de la pqmpetencia 

nacional e internacional, con todos Ips riesgos de 

competencia que ello implica» Considerando que las 

condiciones son cada vez más acentuadas para pro­

teger a los consumidores y a los trabajadores, los 

riesgos para el desarrollo de nuevos producto^ y 

de nuevos procedimientos de producción se nan 

visto incrementados notablemente» Este proqeso 

continuará en los años 80* El desarrollo de nuevos 

productos tardará más tiempo y ellq está vinculado 

cada vez más a mayores riesgos* 

Participación 
estatal en el 
v^^agQ empresarial 

A los crecientes riesgos de los negocios de 

las empresas y de sus inversiones» debe añadirse 

ac}emás, probablemente, una posición creciente' de 

resistencia al riesgo por parte de los poseedores 

de capital» Las instituciones que canalizan el 

capital dispuesto al riesgo, nacia las empresas, 

apenas van a tener importancia en el futuro» El 

camino tradicional para recoger el capital que 

puede soportar el riesgo, a través de la Bolsa, 

apenas va a ser significativamente rentable en el 

futuro, tal como lo exigirían sus propias exigen-

c:j,as» Por ello, dependerá de la manera y la medi^ 

da en que participe el Estado en el riesgo de los 

negocios y nasta qué punto los impositores de 

dinero estarían dispuestos a facilitar la prestar 

ción de capital para riesgo» 



Cátedra de Políticd icQnómica de la Empresa 23 

Hipotecas de las 
empresas en los 
años 80 

Si sacamos las conclusiones correspondien­

tes a estas consideraciones, en cuanto al entor­

no económico de las empresas en los afios 80, ten­

dríamos que considerar que no puede contarse con 

una creciente disminución de las nipotecas con las 

que nan entrado las empresas en los afSos 80* La 

posible evolución de la productividad y la previ­

sible evolución de la rentabilidad apenas permiten 

deducir zonas de juego importantes para la acep­

tación de riesgo» Al mismo tiempo, crecen los 

riesgos del entorno económico de las empresas» La 

tijera entre exigencias de mayor predisposición al 

riesgo de las empresas y su capacidad parg sopor­

tar riesgo, se abren aún más en los afios 80» 

D, Funciones-económicas-globalesy-económicas 
• « « — l i l i » — < • III —^l i . iwi i iMi i iBi i iM - iTfciiiiw.p»iiiM iwii—iii» >iw— K<P'- mr^m — •••«••^.••iwiiw».»» 

singulares para los años -80 

I, En cuanto a la medida"de-tales -funciones 

Solución a la 
capacidad com­
petitiva 

La tarea de asegurar la capacidad competi­

tiva de las empresas alemanas en los arlos 80 me­

diante el incremento de la productividad y de la 

capacidad al riesgo no es ninguna tarea fácil, 

Pero, sin embargo, es soluble» No se tiene que 

nacer ninguna ilusión: con medidas fiscales sola­

mente, por ejemplo,con la mejora de las condicio­

nes de amortización o la reducción de los tipos 

fiscales, no puede mejorarse a posteriori la capa­

cidad competitiva» Más bien, es un efecto coinci­

dente de empresas, sindicatos, impositores priva-
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dos y del Estado, dentro de un marco de una polír 

tica que esté orientada nacia más inversiones, 

nacia más crecimiento y nacia más ocupación» 

II, Tare.as para las empresas 

1.- Incrementos de -productividad derivados "de ias 
II II • • 'i«i • III • n i i n . i i w II |»i ii"|i|il'iw"fii' 

condiciones de -ios -factores-de producción 
1 I I II I !• I I I I III . t , t |||ll 

"SQlfware" 

Para las empresas la mejora de la prodpcti-' 

vidad es una función permanente» Sin embargo, en 

los años 80 constituye esta función uno de sus 

puntos fundamentales» Si los proceros de raciona­

lización se concentraron en los años 60 y 70, 

sobre todo, en el "nardware", se desplaza cada vez 

de forma más acentuada nacia el "software"» 

"Hardŵ rf" 

Entre el "Hardware" se encuentra el capi^ 

tal, materiales y energía» Tanto añora cooo antes, 

la elevación de la intensidad del capita}., consti­

tuye un instrumento decisivo y extraordinario para 

la mejora de la productividad, ya que en última 

estancia, el progreso técnico se incrementa con 

los procesos de producción a través de la utilir 

zaqión de máquinas e instrumentos mejores? También 

el anorro de energía exige inversiones de gran 

volumen en construcciones e instalaciones mec4nÍT 

cas* 
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D̂ â̂ rpllo 
simultáneo 

A ello nay que añadir que la dotación de 

capital de cada uno de los puestos de trabajo 

tanto en el desarrollo, en la planificación, en la 

administración y como en ia preparación del traba--

Jo, se incrementará en el futuro para poder así 

agotar las capacidades y reservas de productividad 

existentes» Ello exige, sin embargo, el desarrollo 

simultáneo del correspondiente "softwarq"» 

Mejor» dé la 
productividad 
en «tdquiéiciones 
d̂  mat̂ erial 

La mejora de la productividad dentro del 

área de las adquisiciones de material, se distan­

ciará cada vez más de la optimación de los mante­

nimientos de almacenes y se prientará más a las 

inversiones en un marketing de aprovisionamientos 

moderno» El que también eh este sector la teoría 

económica de la empresa tiene un gran déficit dq 

productividad, sea solamente aquí mencionado» 

^̂ seî rvâ  de 
productividad 
en el ¡sector 
del '̂solíware" 

Deben de descubrirse fuertes reservas de 

productividad, sobre todo, en el sector del 

"software"» En este sector se incluyen, tanto los 

aspectos de trabajo vinculados al objeto, como 

también el trabajo dispositivo» Aquí no se trata, 

en primer lugar, de la liberación de los puestos 

de trabajo, sino de la elevación de la utilización 

del capital numano en producción y administración» 

Con ello no se quiere sólo señalar que la moderna 

tecnología de producción también exige un personal 

altamente cualificado» Sobre todo, se na de pensar 

en los progresos de productividad a través de la 

mejora de la dirección de la producción, de la 

organización productiva» Ello exige el desarrollo 
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del "software" óorresporidiente» Lo mismo puede 

decirse para el progreso de la productividad mer 

diante la disminución de los desperdicios y me­

diante la mejora de la calidad de los productos. 

Los procedimientos de control inteligentes en 

todas las fases de la proáucción, la vinculación 

de los procedimientos de propuestas junto con el 

control de calidad, el desplazamiento d© los con­

troles de calidad en losí procesos de producción 

mismos, exige un personal altamente cualificadQ* 

Yo estoy convencido de que la apertura de los 

sectores terciarios en nuestro sistemas de forma^ 

ción abre, para una gran parte de la población en 

estas edades, grandes oportunidades empresariales 

que pueden ser utilizadas de forma cada vez más 

significativa en los años 80, 

El que en las organizaciones administrati­

vas de la empresa se encuentran grandes reservas 

de productividad, es un necno conocido» Con los 

Organización procedimientos de "análisis de costes comunes" se 
administrativa 

intenta descubrir estas reservas de productividad? 

Estos planteamientos tienen que ser aún genera­

lizados y tienen que vincularse a las contabilida­

des de costes tradicionales en todos los sectores 

empresariales, imponiendo una economía dp informa­

ción amplia, cuya función es la de poder descubrir 

las reservas en todos los sectores de productivi­

dad de forma sistemática» 
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Análisis de 
tiempos perdidos 

Frecuentemente se indica que el tiempo 

perdido por el personal disminuye la capacidad de 

competencia de las empresas? Por ejemplo, una gran 

empresa se remite en su informe social, reciente^ 

mente publicado, que cuando se na introducido la 

renuncia al informe médico para las enfermedades 

de corta duración, se incrementaron los niveles de 

enfermedad de los trabajadores en un 80$ y que, 

desde entonces, se mantiene este nivel» En el 

análisis de los tiempos perdidos pueden apreciar­

se, entre tanto, también, posibilidades de mejora 

en la empresa que pueden tener, como consecuencia, 

una mejora de la eficiencia en la utilización del 

trabajo» 

2» Incrementos de product:|:vidad en las -condíciQnes 

de ventas 

Desarrollo de 
nuevos productos 

El que la mejora de la capacidad competiti­

va depende del desarrollo de nuevos productos es 

un necno acentuado siempre» Entre tanto, los in­

formes sobre la participación de nuevos productos 

en el volumen total de ventas de las empresas 

empieza a tener reflejo en el Informe anual de las 

mismas» Una de las grandes empresas alemanas, en 

su último Informe anual, se fia referido a que en 

el año 1970 el 40$ del volumen de ventas realizado 

correspondió a productos que nabían sido desarro­

llados en los 5 años precedentes» En 19B0 esta 

participación se elevó al 46%» Los nuevos produc­

tos no son solamente configuraciones técnicas, que 

se diferencian de las demás por su número de artí-
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culo» Son nuevas soluciones a los problema^ de los 

olientes» Los problemas de los clientes pueden de 

esta manera encontrar una mejor solución, quanto 

más rápida y cuanto más flexible esté dispuesta la 

empresa a reaccionar a sus peticiones y cuanto 

mayor sea su capacidad de suministro» Las reservas 

de productividad que se encuentran en la veloeicĵ d 

y la flexibilidad de las posibilidades de oferta y 

en una utilización más acentuada del capital numa-

no en las empresas, na sido nasta gnora en mucftas 

ocasiones, poco valorado» Fuentes japonesas consi-!' 

deran que la superior capacidad competitiva de las 

empresas japonesas se debe, entre otras, a ung 

elevada cualificación del personal, también en las 

ventas, lo que puede encontrarse freguentemente en 

las empresas japonesas más que en las empresas 

europeas» 

3» Mejoras en las condiciones de riesgo 

Sectores de 
productos que 
traen pérdidas 

Cada vez es más importante para la^ empre­

sas la solución de los problemas que se plantean 

con el fin de proceder a una separación a tiewpo 

de aquellos sectores de productos que traen pérdi­

das y que pueden considerarse como decadentes* 

Solamente de esta manera puede incrementarse la 

zona de actuación que es necesaria para la acepta­

ción de riesgos provenientes del desarrollo de 

nuevos productos competitivos» Sin duda, esta 

estrategia na sido seguida por mucnas empresas en 

los últimos cinco años de forma consecuente» En 

otros sectores, sin embargo, se nan visto retrasax 
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das las adaptaciones necesarias como consecuencia 

de las posibilidades de ganar más en la carrera de 

las subvenciones que conpeden los distintos Esta-' 

dos, que en el propio mercado, consiguiendo, con 

ello, que la capacidad competitiva de las empresas 

se vea disminuida a plazo medio» í^ás bien, se íia 

remitido al necno de que las exigencias de "planes 

sociales" desorbitantes del personal na reducido 

la capacidad de adaptación necesaria» Sin duda, es 

éste el caso en las empresas medias y pequeñas» En 

las grandes empresas, puede ser que naya contri­

buido la expectativa de unas mayores exigenoias de 

"planes sociales" a una introduccidn acelerada de 

los procesos de estructuración» La capacidad de 

competencia de la industria japonesa se debe,en 

gran medida, al necno de Una política rigurosa en 

la reducción de las capacidades poco rentables y 

que na sido perseguida, tanto por las empresas 

como por el Estado igualmente» 

t̂ ecesj-dad de 
capital dis­
puesto al 
riesgo 

Las zonas disponibles de juego para la 

aceptación de riesgos adicionales solamente pueden 

crearse en las empresas, cuando se consiga capital 

dispuesto al riesgo. Seguramente, sería utópioo 

aceptar que ésto pueda lograrse sin que se acen­

túe, de forma permanente, la capacidad de autofi-

nanciación de las empresas» Sin una mejora de las 

condiciones de los factores de producción y de las 

condiciones de venta, no se conseguirá esta mejora 

de autofinanciación» El capital dispuesto al ries­

go no es necesariamente capital propio» Puede 

suponerse, que un banco u otro intermediario fi­

nanciero, esté dispuesto, conscientemente, a 
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facilitar capital ajeno para proyectos de invar-' 

sión, con lo que participa en el riesgp emppesay 

rial» La evolución del crédito indui^trlal en la 

República Federal de Alemania demuestra que este 

camino na sido recorrido con éxito en Alemania» 

Los empresarios japoneses se remiten, frecuente­

mente, al necno, de que su superior capacidad 

competitiva descansa en que no necesitap pensar en 

resultados financieros a corto plazo, tal como lo 

exige el mercado de capitales» Ellos no tienen 

nada que ver, como en los Estados Unidos, con los 

impositores en el mercado de capitales, que están 

interesados en resultados a corto p|.azo, sino cofi 

los bancos, que invierten dentro de un eonoepto 

empresarial estratégico a largo plazo» Formas 

transitorias entre capital propio y capital ajeno 

ganarán en importancia en un futuro, de forma 

acentuada, cuando se trata de mejorar la dotaeián 

de capital con capital riesgo» La emisión de bonos 

preferentes parece encontrar interés a este res-' 

pecto» 

III» Punciónes-de lossindicatos 

Los sindicatos nan apoyado, por regla gene­

ral, basta añora, todas las medidas para la mejora 

de la productividad, ya que los incrementos de la 

productividad son la condición necesaria para los 

incrementos salariales» En los años 80 se exigirá 

más aún» La existencia de un consenso sobre el 

necno de que una parte de los progreso? de produc­

tividad se nan de canalizar en la forma de precios 
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ipás favorables ftacia los c l i e n t e s extranjeros 
compradores de los productos alemanes, stfnifloará 
un refor ta lec imtento en la capacidad competitiva 
de los productos alemanes» Una t a l '•oesiorj de 
ocupación" puede plantear a las partes sociales 
dificultades de negociación. 

Si las empresas s6 encuent^ran además en la 
situación de poder admitid de nuevo riesgos cre-f 
o i^n tes , puede in t roduci rse una corrección de la 

Di^tribuciSn de distribución de las rencas empresariales» En la 
ratitas eoipr̂ ga— 

ríales discusión económica global se opera, por lo gene-» 

ral, con la cuota salarial económica global y, por 

ello, se remite a que los sindicatos estarían 

dispuestos a una configuración de la cuota sala­

rial, corregida con la inflación al nivel de la de 

los aflos 60» A este respecto se ponsidera muy 

poco, que una tal reconstrucción de la cuota sg» 

larial no na sido nasta añora percibida en las 

empresas industriales» Por el contrario: la cuota 

d? capital propio, dentro de la? rentas empresa­

riales, y que constituyen la bĉ se para la acepta­

ción del riesgo, se na visto reducida de, ̂ pro?!»-

madamente,del 10$ en los años 60, a menos de un 2% 

al comienzo de los años 80» La cuota salarial 

bruta se na visto incrementada permanentemente» 

Una corrección de las estructuras de dis­

tribución es, por lo tanto, urgente. El introducir 

tal corrección tropieza con resistencia y ello 

tanto más cuanto menos clara sea la interdependen­

cia entre rentabilidad de las empresas, su capaci-
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dad de riesgo, y su actividad Inversora, magnitur 

des que no se tian demostrado teóricamentie y que no 

se nan confirmado empíricamente» Las {íxlgencias de 

codecisión paritaria sobrfe la utilización de los 

beneficios para la modificación de las rejaolonea 

de distribución, encuentran aquí, por último, el 

motivo» Sobre la participación de los trabajadores 

en el riesgo de las invebslones, en la forma de 

una prima de riesgo como par^e d© la cuota sala­

rial bruta se sigue pensando» 

IV, Funciones-para el Estado 

Itíversiones 
9St;aí;aleB 

una salida de esta situación se ve, por 

parte de algunos grupos sociales, en la elevación 

de las inversiones por parte del Estado» No se 

puede discutir el que las inversiones de infraes-

tructura estatal constituye una oondición previa 

para las inversiones privadas» Pero de la preocur 

pación de que no se realizan suficientes inv^rsioi-

nes privadas, el que pueda, con ello, provocarse 

una elevación de las inversiones estatales, y que 

para su financiación tenga que elevarse la cuota 

fiscal, no es ninguna buena política^ A â vista 

de la creciente resistencia, precisamente, dentro 

de los trabajadores, contra una elevación fiscal 

adicional, no es tampoco fácil el poder nacer 

comprensible a la base de una tal línea de la 

política económica» 
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Copfianza 
en las empresas 

Así, el Estado, tiene, sobre todo, la fMn-

ción de crear un clima con su polítlcíi ecortónJpĈ  

en el que crezca la confianza en las empresas pero 

también en los sindicatos, de que «er^o^ la pena 

invertir más» Esto no puede esperarse» ni en base 

de masivos programas de ocupación, ni ©n base de 

fomentos masivos de las inversiones privadas» Lo 

uno se diluye, tal como Id lía señalado el Ministro 

de Hacienda Pública alemana en su discurso pre8\i-

puestario: se diluye en el "vacío"; io otro fra» 

casa en los problemas financieros del Sstado, pi 

Estado se encuentra emparedado» El as el primero 

que tiene que recuperar su zona de juego* 

Concesiones -
iroaí-po de la 
^p^homí^ 

ün programa para la mejora de las condicio­

nes marco de la economía no tiene por qué ver 

precisamente su fundamento en el fomento fiscal de 

las inversiones» Además de las oaríjas fiscales 

directas de las Inversiones son losj obstáculos a 

la inversión y las cuotas estatales directas, las 

que disminuyen la predisposición a la inversión* í 

aquí es donde se debe de actuar. 

Tipos de 
interés 

Entre los obstáculos más significativos de 

Inversión deben verse los tipos de interés eleva­

dos» El tratar de eliminarlos no es ninguna cues­

tión de subvenciones de los tipo^ de interés para 

los programas de inversión. Todo lo cpntpario, es 

una cuestión de la recyperación de la confianza en 

el interior y en el exterior en la solidez de 

nuestras finanzas estatales. El querer evitar este 
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''qrowding out" ps icológico, las inversiones pr iva­
das por e l endeudamiento público es , por; lo t an to , 
act ividad preferente» 

A^piliistrá-
ción pGtlica 

El que una mejora de la productividad en la 

Administración Pública, especialmente en la acele­

ración de los procedimientos de autorizaciones en 

todos los sectores, mejoraría toda la activ'idad 

inversora, y no solamente en el cgmpo de la ener­

gía, la que es un necno conocido para cualquiera 

que tenga que planificar inversiones, £(obre todo, 

en las empresas medias y pequeñas» 

PaTticipabj-on 
(pistatal 
indirecta 

En los últimos años se Han visto notable-

míente incrementadas aquellas inversiones que den­

tro del conjunto de las inversiones se nan reali­

zado mediante leyes, prescripciones y otras norma­

tivas legales» Quiero denominar a esta partici­

pación la cuota estatal indireóta» Estas inversio­

nes no son, en sí mismas calculables, y sobrecar­

gan el cálculo de economicidad de las otras inver­

siones» Vale muy poco cuando el cálculo de la 

ventaja de una inversión que es calculable cuando 

se ve descargado por mejoras, por ejemplo, en las 

amortizaciones degresivas, cuando al mismo tiempo, 

se incrementan de forma notable l^s cuotas estata­

les indirectas» Aquí se nan alcanzado, entre tan­

to, los límites que paralizan la predisposición 

inversora» 
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Istetaa fij^cal^ 
reciraiento e 
nversiSn privada 

Naturalmente que permanece en la agenda de 

los problemas, el que en condiciones ecoi^ómicas 

difíciles se tenga que proceder a una transfornia-

oión del sistema fiscal orientándolo naqia un 

crecimiento y nacia inversiones privadas? A ̂ ste 

respecto, debe de considerarse, en primer lugar, 

la disminución de los riesgo de í.nyeraión» Bajo 

este punto de vista debiera de considerarse un 

menor peso fiscal más adecuado, de los resultadps, 

que una elevación de las amortizaciones d^gresi" 

vas» Para mucnas empresas, de tipo medi9 y peque­

ño, que quieren evitar la pref inanolaoion de ÍHT 

versiones con elevados créditos y ello por motivo 

de riesgo, y debido a que por su propia estructura 

y actividad inversora realizan inversiones a tra­

mos, por lo tanto, que necesitan qu© se les permi-

%a, una acumulación de medios propios para poder 

dar respuesta a la forma de inversión a tramos que 

es típica para este tipo de empresas y que podía 

significar, además, un instrumento de ayî da impor­

tante el que pudiera configurarse reservas de 

Inversión para futuras inversiones» 

apit̂ lTiesgo 

La predisposición a facilitar capital que 

soporte el riesgo, debe fomentarse mediante una 

equiparación fiscal del capital propio con el 

capital ajeno y mediante un favorecimiento adicio­

nal de la disposición a ceder capital propio. La 

limitación del artículo 6 bz de la l^y fiscal, 

sin una compensación adecuada en forma de un fo­

mento más acentuado del anorro de participación, 

no es comprensible, más que desde el punto de 

vista fiscal. 
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Eí Conclusiones 

Nivel 4e 
ocupaciSn 
y copelaciones 

La lucna para una recupergclán de un el̂ ys-r 

do nivel de ocupación constituirá en los años 80, 

en todos los países, uno de los elementos claves. 

El mantenimiento de la capacidad competitiva es 

una condición necesaria a estos efectos» El forta»* 

lecimiento de la capacidad competitiva exige in­

versiones, inversiones y otra vez inverj3ipnes no 

solamente en "nardware" sino, también en 

"software". Este conocimiento está fcamblán amplia­

mente extendido, así como la desconfianza de si 

las empresas privadas ciertamente invierten cuando 

se les conceden atractivos fiscales y de política 

distributiva» Esta desoonfianaa es la que hay que 

eliminar. El poder recuperar un nuevo oonsenso 

social constituye, sin duda, la función decisiva 

de los años 80, Para ello n^ se precisa actuar 

como aquel juez americano en un oniste, con el que 

glosaba la revista "Tfte New üforker" esta descon­

fianza: el juez exigió que los teptigos jurasen 

con un nuevo juramento: "I gwear tq tel|. tne 

trutn, notning but tne trutn, and to reinvest my 

tax cut"» Yo juro decir la verdad, y solamente la 

verdad, y que yo utilizaré la redueión fiscal para 

las inversiones! 
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