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interdependencia de los sectores econo-
micos via sistema financiero.

A lo largo de la obra, salpicada con
anotaciones de una fina ironia y seco
humor anglosajon, el lector experimenta
con frecuencia la sensacion de que Shaw
ha vivido durante muchos afos en Co-
lombia y esta presentando un crudo pero
veraz analisis sobre las fallas e inoperan-
cia de nuestro sistema financiero.

La obra de Shaw contiene ideas y su-
gerencias de actualidad en el caso co-
lombiano y arroja luces sobre temas tan
controvertidos como el plan de las “cua-
tro estrategias”, con sus sectores lideres
o impulsadores del desarrollo economi-
co. En resumen, la lectura de esta obra
puede recomendarse a todos aquellos in-
teresados en los problemas financieros
del desarrollo economico vy, a los encar-
gados de formular la orientacion y pau-
tas de la politica economica.

Mckinnon, Ronald L., “Money and
capital in economic development”, The

Brookings Institution, Washington, D.C.,
1973.

A. Introduccion

Uno de los libros de “‘moda’ entre los
economistas colombianos es el recien-
temente publicado por Ronald McKin-
non. Este al igual que el libro de Shaw
(cuyo comentario bibliografico se pre-
sento en la seccion anterior), se relaciona
con las opciones de politica econémica a
que se enfrentan los paises en desarrollo,
cuyas economias han estado sujetas a un
“estrangulamiento financiero”.

En lugar de proceder a resumir y cri-
ticar el estudio en cuestion, se ha juzga-
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do mas conveniente hacer una transcrip-
cion directa de algunos apartes del libro
(pp- 155-61), donde el autor describe dos
estrategias alternativas de politica econo-
mica para un pals cuya economia ha
venido sufriendo de un agudo proceso
inflacionario interno. La primera de las
estrategias, denominada como “la eco-
nomia ALFA” es muy familiar en la his-
toria econdmica colombiana, mientras la
segunda o “la economia BETA” es nove-
dosa en la literatura economica relacio-
nada con los paises en desarrollo.

El escenario, entonces, es un pais
subdesarrollado. El juego es el disefio de
un programa de estabilizacion de precios
para una economia que ha vivido un
agudo proceso inflacionario, y que como
consecuencia ha comenzado a sufrir una
recesion industrial. Los actores, identifi-
cados con sus propios valores e intereses,
son los representantes en cuestiones
economicas del Gobierno y de las agen-
cias internacionales de crédito.

B. La estrategia en la economia ALFA

“La economia ALFA ha experimen-
tado un proceso inflacionario. Como
resultado, la tasa de cambio —que viene
siendo fijada por el Banco Central— h
quedado sobrevaluada a pesar de que :P
pais ha adoptado desde hace un buen
tiempo una estructura arancelaria bas-
tante “alta’ y un sistema de licencias de
importacion, que protegen la industria
manufacturera nacional. Se precipita en-
tonces un exceso de demanda por las
reservas internacionales del Banco Cen-
tral como resultado de incrementos en
las importaciones (que son ahora relati-
vamente mas baratas en términos de la
moneda local) y de una disminucion en
el flujo de exportaciones, debida a los®
aumentos de costos internos. Ademas, se
origina una fuga de capitales a medida
que se comienza a anticipar una deva-
luacion.
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Para proteger el nivel de reservas, se
extienden los controles de licencias de
importacion a los bienes intermedios y
materias primas que en el pasado recien-
te habian venido importandose libremen-
te. Ademas, los reintegros de divisas para
las exportaciones se hacen mas rigidos.

Eventuaimente, ampos tipos de con-
trol disminuyen la produccion domésti-
ca, ya que las importaciones de repues-
tos, materias primas, productos semi-
elaborados, etc., son racionadas arbitra-
riamente, originando un cuello de botella
en la oferta, que reduce la producciéon en
las industrias domésticas protegidas y no
expuestas a la competencia extranjera.
Esta reduccion en la oferta no necesa-
riamente esta asociada con la disminu-
cion general en las utilidades de las em-
presas de ese sector, ya que los industria-
les que tienen acceso a las licencias
siguen obteniendo insumos intermedios
muy baratos, aunque no en el volumen
que ellos quisieran. Los exportadores si
experimentan una reduccion de utilida-
des y responden ante este estimulo ne-
gativo reduciendo la produccion.

Como si una recesion industrial no
fuera suficiente, la fuga de capitales y el
agotamiento de las reservas internacio-
nales impiden al Gobierno de ALFKA
cumplir con las deudas comerciales or-
dinarias con extranjeros —normalmente
correspondientes a créditos externos de
proveedores extranjeros utilizados para
importar bienes de capital en un pasado
no muy lejano—. La amenaza de un in-
cumplimiento en los préstamos externos
oficiales y privados obligan al Gobierno a
efectuar un examen detallado de la poli-
tica economica doméstica, en consulta
con un conjunto de prestamistas inter-
nacionales encabezados por el Fondo
Monetario Internacional.

Aparecen como medidas inevitables la
devaluacion, una inyeccion de crédito
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externo para elevar de nuevo el nivel de
reservas y la eliminacion de algunos con-
troles a las importaciones. Pero qué in-
tensidad debe tener cada medida? El
Fondo Monetario Internacional (FMI)
considera que aun con una estructura
“normal” arancelaria y de licencias de
importacion se retarda el desarrollo de
las exportaciones y se fomenta exagera-
damente el uso de insumos importados.
Por esto, aconseja que la liberacion de
ciertos controles a las importaciones,
vaya mas alla de la simple eliminacion
el control a bienes intermedios. En sinte-
sis, el FMI recomienda la limitacion al
crédito bancario, la eliminacion del dé-
ficit fiscal, la suspension de aranceles
proteccionistas y de otras restricciones
cuantitativas alas importaciones, una gran
devaluacién, y la contratacion de crédi-
tos externos limitados de estabilizacion,
acompaniados de una refinanciacion de la

deuda.

Las autoridades oficiales de ALFA
observan en forma diferente la estrategia
para poner fin a la crisis. Su mayor
preocupacion es solucionar el estan-
camiento industrial y la inflacion, para lo
cual buscan restablecer el flujo “normal”
de importaciones para la industria do-
méstica y estimular las exportaciones. Se
considera que la reduccion de tarifas
aduaneras o la eliminacion del sistema de
licencias de importacion para la industria
doméstica, podria disminuir significa-
tivamente los incentivos a la produccion
doméstica. Se sugiere que tal tipo de
medidas se estudien una vez que la crisis
se haya superado. Una devaluacion sig-
nificativa afectaria la posicion econéomi-
ca de aquellos consumidores e industria-
les que obtienen los privilegios de las
licencias de importaciéon, ademas de
perturbar el nivel interno de precios. De
ahi que las autoridades de ALFA prefie-
ran un programa de liberacion limitado a
las importaciones de bienes intermedios
y de consumo (que tradicionalmente han
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sido importados) una devaluacion mo-
derada y un gran volumen de créditos
externos de estabilizacion.

Se produce un acalorado debate entre
el FMI y el Gobierno de ALFA. Por
medio de la prensa local el Gobierno
puede atn informar al piblico sobre los
programas que los agentes internaciona-
les del capitalismo quieren implantar en
la economia ALFA. Finalmente, se llega
a un acuerdo que comprende la contra-
tacion de créditos externos en monto
importante, una devaluaciéon moderada y
una ampliacion significativa de la lista de
bienes de “libre importacion” cuyos
productos estarfan sujetos a una tarifa
moderada. La mayoria, aunque no todos
los bienes industriales conservan sus ni-
veles de proteccion casi absolutos.

Parece que la tasa de cambio pueda
mantenerse relativamente estable por un
ano o dos con la devaluacion, y el crédi-
to de estabilizacion. A su vez los expor-
tadores liberan sus existencias y se co-
mienza a producir exportables a precios
mas favorables. Los importadores en-
cuentran ahora rentable contratar crédi-
tos comerciales con el extranjero, ya
que, a corto plazo, la estzbilidad en la
tasa de cambio reduce los costos espera-
dos de los intereses (en términos de mo-
neda doméstica). Al mismo tiempo el
Gobierno puede hacerse mas receptivo
hacia la inversion directa extranjera, o las
entidades internacionales de crédito
podrian exigir dicha receptividad a este
tipo de inversion, como condicién para
el otorgamiento de crédito de estabi-
lizacion.

De todos modos se movilizara un buen
monto de capital externo para financiar
el aumento esperado en las importa-
ciones. Se reabastecen las existencias de
bienes intermedios en las industrias do-
meésticas. Se soluciona el cuello de bote-
lla en la oferta y reacciona la produccion
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nacional. Inclusive, la capacidad insta-
lada de produccion de la industria na-
cional podria aumentar a medida que
crecen las importaciones de bienes de
capital.

Las medidas de “liberacion”, y la en-
trada de capital incrementan las distor-
siones basicas de la economia, aunque la
crisis inmediata haya sido superada. Se
expande la industria de sustitucion de
importaciones, tradicionalmente prote-
gida. A su vez, gran parte de la produc-
cion doméstica de bienes intermedios,
bienes de capital y aun de bienes de
consumo basico, continua desprotegida.
A corto plazo, la devaluacion moderada
no alcanza a limitar la mayor demanda,
financiada con créditos externos, de
aquellos bienes transferidos al régimen
de libre importacion. A largo plazo,
tampoco reduce el sesgo causado por el
sistema de controles diferenciales a las
Importaciones.

Inicialmente la devaluacion da un es-
timulo al sector exportador aunque a la
larga la politica de proteccion a esta ac-
tividad, implicita en el mantenimiento
de controles a las importaciones, lo
afecta negativamente.

Por consiguiente, no es sorprendente
que las exportaciones sean insuficientes
para financiar la demanda por impor-
taciones una vez que los créditos exter-
nos hayan sido utilizados. Esta “restric-
cion” en la disponibilidad de divisas
puede acentuarse por una inflaciéon con-
tinuada a la nueva tasa de cambio. Tal
regreso al sistema de controles y el sur-
gimiento de una nueva crisis parece
inminente.

El conflicto entre el FMI y las autori-
dades locales subraya las dificultades in-
herentes en ejecutar una politica de li-
beracion parcial o limitada. Las autori-
lades de ALFA estdn concientes de que
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al colocar ciertas importaciones en lista
de “libre importacion” se pueden que-
brar firmas nacionales que bajo protec-
cion son rentables. Los sistemas extensi-
vos de control a las importaciones y la
afluencia masiva de crédito externo ha-
cen que el costo de la divisa y el crédito
de proveedores para los renglones no
controlados resulten excesivamente ba-
ratos. Aun las industrias domésticas mas
eficientes, posibles exportadoras poten-
ciales, pueden no soportar esta compe-
tencia subsidiada. El desempleo domés-
tico puede agravarse. De ahi que las
autoridades domésticas puedan estar en
lo correcto al oponerse a una expansion
de la lista de “libre importacion” que
‘incluya algunos productos que compitan
con los bienes producidos doméstica-
mente.

En otras palabras, es muy posible que
resulte equivocado escoger firmas domés-
ticas ya maduras (o aquéllas que podrian
soportar mejor la competencia interna-
cional) y quitarles la proteccion primero,
mientras las industrias nacientes y las
mas retrasadas conservan toda la gama de
instrumentos proteccionistas. La justicia
social dificilmente permite sacrificar las
eficientes, por las ineficientes. De ahi
que una solucion intermedia, que esté
entre la liberacion generalizada tal como
lo propone el FMI y la liberacion desti-
nada solamente a los bienes mas ‘“‘esen-
ciales”, tal como la planteada por las
autoridades de ALFA puede finalmente
resultar peor que cualquiera de los dos
extremos. El impacto nocivo de las me-
didas simultaneas de proteccion y anti-
proteccion originadas en acuerdos de li-
beracion parcial intermedia, puede
acentuarse con las entradas masivas de
capital extranjero.

C. La estrategia en la economia BETA

A continuacion se presenta otro ejem-
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plo que no es tan dolorosamente realista.
Se supone que en el pals BETA se ha
llegado a un acuerdo politico general
para liberar completamente las politicas
que antes habfan sido represivas. Las
atoridades planean aumentar las tasas
reales de interés y expandir el mercado
financiero organizado hasta su punto
optimo'. Ademads, planean una transi-
cion hacia una politica neutral de comer-
cio exterior y de impuestos?. El conjunto
de medidas tales como controles a los
precios, combinaciones de impuestos y
subsidios, y el racionamiento de impor-
taciones, podran ser suspendidos a me-
dida que se controla la inflacion.

El problema de planeacion en BETA
no es entonces decidir si se debe liberar o
no y en qué medida, sino encontrar la
forma de coordinar las distintas fases de
un programa de liberacion completo. Es
mas, las autoridades en BETA proceden

En relacion a tasas reales de interés el autor sugiere
que’ éstas se deben elevar en forma tal que reflejen
adecuadamente las presiones inflacionarias internas
y los riesgos. Ademas se debe reducir su dispersion.
Por el lado de la politica monetaria y el mercado
financiero, el autor considera que se debe incre-
mentar la participacion de los depositos a término
y de ahorro dentro de la oferta monetaria. El autor
indica, ademas, que en las economias subdesarro-
lladas frecuentemente la expansion monetaria es
complementaria a la inversion. Asi entonces, su
ritmo de expansion debe guiarse por una regla de
optimizacién: el sistema bancario debe expandirse
hasta el punto en el cual la tasa de rendimiento de
poseer dinero (definida como la diferencia entre la
tasa de interés sobre los depdsitos menos la tasa de
crecimiento esperada en los precios) mas los costos
de proveer los servicios bancarios deben igualarse a
la tasa marginal de rendimiento de las inversiones
nuevas.

La estructura impositiva debe ser neutral con
respeto a las actividades de exportacion y susti-
tucién de importacion. Para lograr este efecto,
McKinnon sugiere la adopciéon de un impuesto
uniforme al valor agregado y de impuestos especi-
ficos al consumo para aquellos bienes de “lujo”
cuya produccion interna no se desea estimular.
Estas cargas sustituirian la estructura de impuestos
indirectos existente, incluyendo eventualmente la
remocion de la estructura arancelaria y, desde
luego, los sistemas de licencias de importacion.
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por su propia voluntad, sin esperar que
ocurra una crisis extrema que agote las
reservas internacionales y arroje al parfs
en manos de los acreedores extranjeros.

A diferencia de la dependencia de
ALFA en crédito externo, BETA se con-
centra inicialmente en la restriccion fi-
nanciera interna. El Gobierno procede a
aumentar sus propios ahorros,
incrementando los impuestos y los pre-
cios de los servicios publicos, reduciendo
asi su dependencia fiscal del crédito del
Banco Central. Junto con esto, se au-
mentan las tasas de interés en los depo-
sitos y préstamos para estimular el flujo
de ahorros privados a través de un sis-
tema bancario organizado. El primer
gran ajuste en las tasas nominales de in-
terés debe reflejar la inflacion actual y
las expectativas inflacionarias, y las tasas
nominales (no reales) de interés deben
irse reduciendo a medida que la inflacion
vaya cediendo. La eliminacion de la res-
triccion monetaria para la formacion
interna de capital, a través de aumentos
de las tasas reales de interés sobre depo-
sitos bancarios y el estimulo a las inver-
siones de mayor rendimiento permiten
mantener el nivel de producciéon y em-
pleo en la economfa.

La complementariedad entre la oferta
de dinero real en la economia y la nueva
inversion® es explotada al maximo por

3 Una de las hipotesis mas importantes, y tal vez la
mas vulnerable del autor, se relaciona con la vi-
gencia de una supuesta ‘“‘complementareidad” en
los paises subdesarrollados entre la expansion de la
oferta real de dinero y el crecimiento de estas eco-
nomias. En efecto, supone que la expansion de la
oferta monetaria es uno de los determinantes del
nivel de inversion. Es por este motivo por el cual
censura la inefectividad de controlar la inflacion
por medio de politicas ortodoxas que buscan la
limitacion de la expansion de la oferta monetaria y
sugiere, mas bien, como contrapartida el estimulo a
incrementar la demanda de dinero, la cual supone
(también a manera de hipotesis bastante arriesgada)
que es funcion de la tasa de interés sobre depositos
menos la tasa de inflacion esperada.
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BETA en el transcurso de su programa
de estabilizacion de precios. La elimina-
cion del cuello de botella financiero in-
terno, simplifica y cambia la estrategia
Optima para liberar el comercio exterior
en BETA. Las autoridades de BETA se
sienten libres ahora para reducir unifor-
memente las restricciones en todos los
renglones de bienes de importacion, con
la meta de removerlas en su totalidad.
Esta estrategia debe evitar el sistema de
liberacion selectiva en el cual se clasi-
fican las importaciones segun listas de
“prohibida” y “libre’” importacion.

En ALFA, por el contrario, bajo las
mismas circunstancias las autoridades se
sintieron obligadas a mantener algunos
de los controles para poder influir en la
reasignacion de recursos, debido a la
ausencia de un mercado de capitales
operante.

Siémpre que a todas las industrias de
sustitucion de importaciones en BETA ‘se
les baje la proteccion simultaneamente,
una devaluacion de la tasa de cambio que
compense la eliminacion de los contro-
les, asegura que ningin producto indivi-
dual tendra que enfrentarse a una com-
petencia excepcionalmente dura o sub-
sidiada. De esta manera, se evita la
desproteccion a que se enfrentaria la in-
dustria en una situacion de libre comer-
cio. Se preservan la equidad y la eficien-
cia tanto en apariencia como en la reali-
dad. Mas aun, la devaluacion general
actida conjuntamente con el sistema
financiero doméstico ya liberado, per-
mitiendo asi un crecimiento rapido de
las exportaciones y de aquellas industrias
que tenfan una proteccion negativa an-
teriormente. Estas ahora se enfren-

tarfan a precios internos y externos mas @

altos en relacion a sus costos de produc-
ci6on. En un sentido microecondémico, las
tarifas proteccionistas y las licencias ex-
clusivas de importacion no se justifican
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ya como instrumentos de asignacion de
recursos en la manera en que fueron
usadas en la economia ALFA, caracte-
rizada por el sindrome intervencionista® .

Desde un punto de vista global, no
solo se buscarfa la gama de productos
importados, sino que su volumen total
deberia seguir un flujo normal, determi-
nado principalmente por los ingresos de
exportaciones. La liberacion de restric-
ciones a las importaciones no implica
necesariamente un aumento inmediato
de las mismas. El desempleo significativo
de mano de obra (resultante de una
disminucion en la produccion nacional)
puede evitarse si el aumento de las im-

p-portaciones se compensa con los aumen-
tos en las exportaciones. Para asegurar
que estos dos efectos sean de igual mag-
nitud, cuando surja el primer impacto de
liberacion, se hace necesario adoptar una
tasa de cambio flexible o flotante (en
conjunto con una devaluacion inicial
apreciable). De esta forma, la economia
tiene un problema inicial de reasignacion
de recursos pero no se hace necesario
disminuir el volumen total de produc-
cion. De surgir cualquier disminucion en
la produccion de la industria de sustitu-
cion de importaciones, un comercio ba-
lanceado asegura una compensacion por
medio de la expansion de la produccion
para exportacion.

Pero puede que el horizonte no se
presente tan despejado. La delicada rea-

4 % 5 ’ ,
McKinnon ilustra como en las economias subde-

sarrolladas que buscan escaparse del problema de
un mercado de capitales inoperante y distorsionado
se recurre a un conjunto de medidas tales como
proteccion tarifaria excesiva a las industrias nacien-
tes, licencias exclusivas de importacion, privilegios
monopolisticos, abaratamiento artificial del capital
y términos favorables de intercambio para las zonas
urbanas en relacion a la agricultura, las cuales ca-
taloga como ‘“‘sindrome intervencionista’. Todas
las medidas indicadas tienen como objetivo proveer
de financiamiento, a través de utilidades y otros
métodos indirectos a la industria nacional, como
resultado de la inoperancia del mercado financiero.
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signacion interna de empleo en BETA,
puede alterarse a causa de un incremento
no usual de capital externo que impida
que la tasa de cambio suba lo suficiente.
Las importaciones totales aumentarian
entonces por encima de las exportacio-
nes, de tal forma que el sector externo
como un todo, estaria desprotegido. Las
industrias previamente protegidas que
compiten con las importaciones y que se
enfrentan ahora de todos modos a un
problema de ajuste significativo, podrian
ver empeoradas sus dificultades por el
aumento de importaciones competitivas
—por ejemplo, algunos bienes de con-
sumo manufacturados—sin que ocurran
aumentos en la demanda doméstica. De
ahi, que la entrada de capital puede im-
pulsar un descenso en la produccion
total doméstica, ya que el aumento en la
produccion de bienes exportables no
necesariamente compensa la reduccion
en la produccion de bienes importables.
Por esto, a medida que se libera, BETA
deliberadamente evita Inyecciones no
usuales de capital externo, ya sean cré-
ditos de estabilizacion o créditos de
proveedores. Asi, BETA evita también
una carga excesiva de su deuda externa
con las consecuentes presiones que la
llevarian nuevamente a controlar artifi-
cialmente las importaciones.

Qué paradoja tan opuesta se presenta
en el papel que desempena el capital
extranjero. En ALFA se requeriria la
ayuda del financiamiento externo para
fortalecer las reservas internacionales,
para proveer los insumos necesarios para
la expansiéon industrial y posiblemente
para reducir la dependencia fiscal del
Gobierno y evitar la emision de dinero
nominal. En BETA, la entrada masiva de
capital externo se mira con reserva bajo
el argumento de que éste complica el
proceso de libre comercio, el cual podria
manejarse adecuadamente mediante un
mercado de capitales operante.
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La moraleja parece bien clara. Sin li-
beracion fiscal y financiera interna y con
reservas internacionales agotadas, el ca-
pital externo puede ser necesario para
poner fin a la crisis y asegurar una libe-
racion parcial. Sin embargo, existe una
contradiccion inherente en la utilizacion
del capital externo para asegurar la libe-
racion completa del comercio exterior,
ya que esta afluencia de capital, en si
misma, puede impedir la abolicion
completa de los controles a las importa-
ciones durante el proceso de liberacion y
su desenlace”.

Urrutia,Miguel y AlbertBerry, “Income
distribution in Colombia” (Edicion en
preparacion)

La reciente controversia politica co-
lombiana trajo a primer plano el proble-
ma de la desigualdad en la distribucion
del ingreso. Para algunos sectores, la con-
centracion de la renta en los estratos mas
altos de la sociedad, lejos de representar
un problema, constituye un objetivo
deseable o al menos un medio necesario
para acelerar el desarrollo. Aun cuando
los argumentos en favor de tal tesis son
numerosos y complejos, conviene revisar
someramente los principales:

— Se dice que la mas elevada propen-
sion a ahorrar entre los grupos de alta
renta hace de la concentracion un medio
para aumentar el nivel de ahorro nacio-
nal. Sin descartar por entero la validez de
tal raciocinio, puede empero anotarsele
que incluye de alguna manera un “so-
fisma de composicion”, porque en una
distribucién mas igualitaria el mediano
ahorro de los muchos puede acumular un
volumen igual o superior al que se origi-
na cuando unos pocos ahorran mucho y
la mayoria ahorra poco o nada. De esta
manera, la propension agregada al ahorro

COYUNTURA ECONOMICA

puede ser mas alta en sociedades relati-
vamente igualitarias (por ejemplo, las del
norte de Europa) que en aquellas donde
la concentracion es considerable (por
ejemplo, las de Iberoamérica). Por lo
demas, la concentracion puede operar
como un mecanismo ineficiente de crea-
cion de ahorro, en cuanto parte del in-
greso adicional percibido por los grupos
de elevada renta se destina al consumo
(posiblemente suntuario) antes que al
ahorro.

— Suele también afirmarse que los
sectores de elevado ingreso crean una
demanda diversificada, con lo cual se es-
timula el crecimiento economico. Pero
de nuevo, tal diversificacion se hace al
costo de reducir la magnitud de la propia
demanda, fenomeno particularmente
grave en el caso de industrias sujetas a
“economias de escala” o “indivisibilida-
des” en la oferta, y cuando las posibili-
dades de exportacion de tales bienes son
limitadas. Mas aun, la demanda de los
sectores mas ricos tiende a menudo a
satisfacerse con articulos importados o
de origen ‘“‘artesanal’’, contribuyendo as{
poco al crecimiento nativo.

— Segln otro argumento, la concen-
tracion de renta en cabeza de pocos per-
ceptores permite al Estado detectar y
sustraer recursos mas amplios. Una vez
mas sin embargo, la base tributaria es re-
lativamente menor en economias con-
centradas; mdas aun —reflejando la “es-
tructura de poder” que suele darse en
tales economias— el sistema tributario
tiende a ser regresivo, y la evasion fiscal
mas comun entre los grupos de alto in-

greso.

— Las exigencias de capital de la tec-
nologia moderna son tales —se arguye
también— que solo los paises subdesarro-
llados con alta concentraciéon pueden
incorporar aquella en sus economias.
Esta asercion puede bien contener ele-





