LA GRAN INELACION (1)

LAS NUEVAS MEDIDAS ECONOMICAS

M la primera parte de aste tra-

bajo va se ha indicade cdmo

la economia espaiola mues-

tra, tantc en el proceso infla-
cionista como en el decurss de la
gctual crisis energética y de mate-
rlas primas, una dependencia muy
acusada con relacion a los princi-
pales palaes capitalistas, de forma
que los defectos o irracionalidedes
de Iz politice econdmica interna
ahora tienen menos relevancia, Con
ello se qulare expresar que, de una
u otra forma, la evblucion durante
los préximos meses de la econo-
mlz espaficla va a estar intimamen-
te relaclonada con lo que ocurra
en los palses en los gque se con-
centran los principales resortes del
poder acondmico, v desde donde
s& forman |as declsiones fundamen:
tales. Con muy escasas probebill-
dades, por tanto, de que medidas
intarnas de politice econdmice de
una u otra indole puaden evitar —o
incluso paliar— le generslizecidn
da una crisis, si ésta se produce
como elocuente epilogo de fas ten-
slones que actuslmente conoce la
aconomis mundial,

Mo obztante, hecha esta conside-
raclén prevla, un conjunto de me-
didas coma las que e incluyen an
los Decrotos-Leyes 12 ¥ 13/1973,
da 30 de noviembre [1) he de te-
ne una cierta incidencla no 2dlo en

[1} Mo sz conslderan en este trabajo,
eacrita con anterioridnd &l dltima Canaajo
Ge  Ministros, las . dearetas  relaclonsdcs
con fas madides Hecales contenldes en [os
Dicratos-loyes sobre pelitica ecandmica
a los qus anui se hace referencla.

2l reparto entre los diversos grupos
4ociales de la carga del procesc
inflacionista, aino también frante
a la evoluclén de la covuntura In-
terior, sobre todo & no se produ-
cen slteraciones mas graves en los
mercados internacionales, es declr,
al todo transcurre, en log proximos
meses, dentro de una cierta enor-
malidad=, entendida ésta —dadas
laz caracteristicas con que ol sis-
tema capiteliste se desenvuelve—
ain excesivos formalismos o, si se
prafiere, an @l mas amplio sentide
del témino.

més moderadas que las actueles y
2n sltuaciones menos alarmantas?
4Ee que no es bien conocido el he-
cho de que el Decretoley es la
norma hebltual en materia de requ-
laclén de precies? He aqui. pues,
una primerz considergsion v una
primers raspueata: & situacion pre-
sente, dada su mas acusade gra-
vedad con relacidn a las preceden-
tes, ha exlgldo dos Decretos-leyes
[uno eobre medidas coyunturales,
otro Eobre  estrucluras comercia-
les], prelongdndose asi una tradi-
cidn ya bien asentads, Es el pri-
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Pues bien, en tales circunstan-
cies, y sin otres puntualizaciones,
sg puede ya pasar a examinar, en
lineas muy generales, gae conjunto
de medidas coyunturales que vie-
nen a culminar un largo procesn
inflacionista con la solemnidad y
ritual que pare =llo ee requlers: el
merco |urfdleo de dos Decretos-Le-
¥, Rango legal gue en ningtn mo-
mento debe sorprender & gulen co-
nozea minlmamente la sucasién de
normas de politic econdmica en
loe ditimos afos. pAcazo no 88 dic
taron otros tantos Decretos-Leyes,
for ¢jemplo, en 3 de octubre de 1966
—ide donde arranea toda la politica
de precios vigentes—, en 7 de no-
viembre de 1968 v en 8 de diclem-
bre de 1583, con tasas de inflacidn

mere de ellos, emparg, el que aqui
intérese sapeclalmente analizar en
e5ta ocasidn.

I. Politica
de precios

El sisterna de procios que esta-
blace el primere de los Decretos-
Leves citados, en su apartado ini-
clal, supone de hecho una deroga-
cidn de toda la legislacion anterior
en esta materia, lo gue ya anclerra
por sl mismo —en una sociedad
tan conservadora como la nues
tra— un merlto nada despreciable.
Establece doa regimenes de pre-
cios diferentas:

a) El régimen de preclos auto-
Hzados, con sefialamiento de pre-

ol fijos o maximos gue no podrin
sef rebajados sin previa autoriza-
cidn expresa lart. 4 a).

b} El régimen de precios de vl-
gilancia especial para determinedos
producies, en cuyo caso el Gabler-
no podrd - adoptar las medidas que
considera pertingntes. para avitar
que los precios sobrepasen deter-
minades niveles do  crecimionto
[art. 4 b)

En el toxto de la disposicidn le-
gal =sa incluys & continuecldn la
refacion de los productos gue han
de acogerse a uno v otro régimen
{B2 al de precios autorizados y 49
al de vigilancia sspecial], sin que.
por otra parte, se axplicitan los
criterios que han presidido la se-
leccion v el agrupamiento consi-
guigntes. Aungue pusde deducirse,
al repagar las listas de productos,
que aquelles cuyos precios se han
de atener al régimen de vigllancla
egpecial aon los que tlenen menor
incidencia o importencie dentro de
lzs intervenidos o son més dificll-
minte controlables.

Ademds se fijan diversos crite-
rios an torng al incremanto de los
precios do los divarsos productos
¥ &ervicios .que pusden registrar
durante 1974, Se puaeden slntetl
zaor de la siguiente forme:

. Productos Industriales y aservl-
cios:

® Edlo 3s admitirdn aumentos qua
obedezéan al alza de precios de ma-
teriag primas y salarios (art 2 2],

La repercuelon de los costes
salariales no se edmitlrd auperlor
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al 14 por 100 de |la mass salarisl
de la empreze [art. 2 a).

Il. Productos alimenticios:

@ Regulados por campang: limi
ta Bl §,25 por 100 [art, 2'b).

@ Otros productos: 6 por 100
anual como maximo (art. 2 b,

Il. Productos Incluldos en el régl-
men de preclos autorizados:

@ Mo se estsblece tope especlal,

Pero las alzas superlores al 3 por

ciento deberdn aprobarse en Con-

sejo de Ministros [(art, 2 d].

I¥. Productos requledores por con-
vienios de procios:

@ Seadmliten pare 1974 loa acuer-
dog establecidos (art. 2 e].

@ Cuslguler elavaclén gua se &6
llelte =e stendré a esta disposiclon
en lo que puada efectarla [art. 2 &].
@ Deespareca el régimen de con
venios de priclos.

V. Mérgenes comerclales:

@ £l Gobierno podrd fijar 105 mar-
genas de distribucidn ¥ comercia-
lizaclén de cualquiera de las pro-
ductos incluidos en el régirmen de
pracios autorizados o de vigilancla
aapecial [art. 5).

Finalmente, en el apartado de
politice de precios, ol Decretoley
autoriza al Goblerne a otro tipo de
medidas relacionadas con el comer-
clo y distribucion de mercancias,
con el sistema de infracciones y
con la Junta Superior de Preclos,
organismo de nueva créacidn que
sustituye a la —hasta ahora bien
sufrida y poco recompensada—
Subcomision Macional de Precios,
En sintesis son las siguientes;

VI. Otras medidas que podrd sdop-
tar el Goblerno en releclén a
le politica de precios:

@ Fomento y sutorizacidn de Im-

parteclones.

® Limlteclén ¥y suspensidn de ex-

portaclionea.

® Modlficaclén dal régimen de

comerclo.

@ Modlficecldn del réglmen aran-

calarlo en fronters.

® Conetitucidn y dlatribuckdn de

almacenamianta.

@ Intarvenclén de blenes ¥ pro-

ductos y de las empresas que los

proeducen o comerclalizan [art, &),

VI Infracciones.

@ Decreto 3.052/1966, de 17 de
noviembra.

@ Serviclo de Defensa de la Com-
petencia.

@ Caso de extrema gravedad: cie-
rre temporal o definltivo de em-
Presas,

@ Publicidad & las senciones su-
periores a 100.000 pesetes (art, 7).
@ Sistermnas de pruebes: por pre-
suncidn, que deberén =ar aproba-
daz por Degreto (art. B).

Vill. Otras disposiciones—JUNTA
SUPERIOR DE PRECIOS:

@ Se crea la Junts Superior de
Freclos, Funclones:

a) Informar fijacidn o modifica-

B trtrcnto

cion en régimen de precios au-
torizadas.

b). Proponer al Goblemo los pi-
veles de refarencle en régi
men de preclos de vlgilancia
aapecial.

@ Sy composicidn: por Decrato,

con representacidn de diversos Mi-

niaterlos,

® GSecretaria: los serviclos del

Ministerio de Comercio {art. 9).

En linées generales, al régimen
de precios que estableca el Dagre-

moderen considerablemente. En
caso contrario, las posibllidades de
que pueda ejercerse un control
efagtivo son relativaments modes-
tas, La encrme experiencia acumu-
lada en este sentido durante los
iltimos amos es suficientementa
elocuente v significativa a eate res-
pecto,

2. En cusnto a la repercuslén
da la elevacidn da los costea da
lag emprasee en los preclos de los
productes o servicioz flneles. se

CUADRO M.* 1
EVOLUCION DE LOS DIVIDENDOS NETOS
(%)

1970 18T 1472

Banesto ... ... 113 11 11
Banco Hispano Amunurm 12 11,5 11,1
Banco Cantral T 12 11,5 10,8
Banco de Bilbas ., .., 134 13 122
Banco de Vieeaya ... .. 142 138 128

lbamdumre .. i L G e 10 10 i

H. Espafia .. 10 10 10
Unlén Eldr:tri:a S i1} 10 a5
Sevillmna ... ... . . L. 2.5 9.5 9.5

Zeat |, 15 12 12
Fasn-ﬁemuh Y 11,39 118 114
Cementos A 10,2 10,2 10,2
[T e 136 124 136
Fomento de Obres 133 133 133

Popularinsa .., ... E B [

Telefonica ... ] 8 B

Tabacalara ... .. S LT T 10 10 10

Traameditarrdnen ... . ..o . 0 . 10 10 i0
Carburos Motdlless . . . . . . 128 124 128
I:upﬂ T T A o e 11 10,2 94
Repesq . A i e e v 94 04 a4

e R gq 10 10
Unidn y Fénix .. 12 13 152
N | A T L ok s 15 15 128
Galarias Prﬂ:l-pdw ] 118 10,2 102

FUENTE: Banca de Vizcaye. Noticlario Econdmice, ootubre 1971 y 1873,

to-Ley 12/1873, de 30 de noviem-
bre, es probeblemente la pieza me-
Jor terminada v elaborada del con-
Junto de medidas dictadas por el
Goblerno. Ello supone un avance
Importante respecto a la situacidn
precedente  (precios declarados,
precios méximos, preclos especia.
les, precios libres, régimen de con-
venios, ete), gqua comprendia una
copioaa [egislacion, en muches oce.
gignes inoperants por su prople
camplejidad. Sin embargo, convie-
ne apunter, a propisito de todo
ello, algunas cuestiones que, &
nuestro juigio, mérscen elgin co-
mentaric o puntualizacidn:

1. A pesar de e mayor cohe-
rencla vy racionalided de la nueva
dispoeleldn, el control de precias
dependerd, en definitiva, en una
Beonomia de mercado, de las ten-
dencias que se rmanifiesten en la
oferta y la demanda de cada pro.
ducto o servicio. Asi, sl la coyun-
tura entra &n una etape recesiva,
lo que parsce muy probable, no
habrin de hacerse dempsiados es-
fuerzos pars gue los precios se

edmite, de entrade, la de las mate-
riag y los salarios, limitando el
porcentaje posible de elevagion re.
percutible de estos dltimos al 14
por 100, Es declr, les ganancias de
productivided —que antes s de-
cla debian absorber las alzes sala-
riales—, shors sdlo deben absor-
ber la cuentfa de las misma que
exceda dal 14 por 100, Ello supana,
en cualguier easo, un criterio més
favorable para la politica de pre-
Cios de Isz empresas ¥, en clerta
medida, da Indole més inflacionls-
ta, al posibilitar un margen més
amplio da repercusién én los pre-
cios de las alzas salariales.

3. El régimen de precios de vl-
gilancia especlal comprends pro-
ductos y szerviclos cuyos preclos
son dificilments controlables, so-
bre todo ¢on loz ectusles medios
que cuente el Ministerio de Co-
mercio o la reclenternente craada
Junte Meclonal de Precios. Bastarfa
una simple referencia &l aparts-
do 3% (vestido y calzado) o al apar-
tado 2 (frutas), en sus diversas
clazas y modalldedes, para com-

prender la dificulted da una tarea
semejante. La experlencia de es.
tos dltimos efos es a eate respec-
to también elocuente.

4. Los precios de regulacldn de
las campefas egricolaz quedan al
margen del réglmen da pracios su-
torizades ¢ de vigilancia especial,
aunque con un limita del 6,25 por
gienta, lo que supons un trato dis-
criminaborio, compensade por el he-
che de que no téendrin que pesar
por les mecanismos de control a
log gue se¢ somete & los rastantes
productos ¥ serviclos. La Inciden-
¢la de uno y otro dependard, en Ll-
tima instancia, del signo que defi.
na al clgle econdmico en los pro-
xIM0s Meses: an una coyunturs al-
ciaty saldrén perjudicados, o, si 3e
quiere, discriminados; en una co-
yunfura recesiva pueden varse re-
latlvamente més favorecidos. En
cualgular cazo, su inclusion en pre-
cloa autorizados hubiese permitide
un control mds efectivo; al mismo
tiempo, les presiones del FORPPA
serien, ain duds, més controladas.

5. No ze hace referencia, entre
laz medidas sancionadoras ¥ aven
tuales infracelones, a la Ley de Or-
den Pibllco, fa cual, como he re-
cordado recientements T. Raman
Ferndndez, catedritico de Daracho
Administrative (veéase TRILNFD,
numere S84, de 8 de diciambre
de 1873), sefiala en su articulo
sagundo, apartedo b, que son actos
contrarlos al orden plblico «los que
glteren o Intenten alterar la sagu-
ridad plblica en el mal funclona-
mienta de log servicios pdblicos o
Iz regularidad de los abastecimien-
tos y de los preclos, prevalléndose
abusivamente de las ecircunstan-
cias=. Por mds que su aplicacion
en lo que a2 refiere & este dltimo
supuwesto —a diferencia de 1a aten-
cidn prestada al primero de ellos—
ha sido haste ahera pricticamente
nule; lo que no quiere decir que
les conductas en esta materda no
gstuvissen en muchos cases —al-
gunoa tan recientss— tipificadas
como contrerlas no S6lo al orden
publico, sine también, ¥ muy con-
cratemente, a la salud de s co-
lectividad.

6. Mo puede dejarse de anotar,
per ditimo, que en |35 relaciones de
produckos cuyos precios se inter-
vienen se achan de menos algunos
da indudable importancia y gue
haste el momento han estado blo-
queedos o controledos, Los casos
de erestaurantes, bares y cafete-
riass y de shospitales y sanato.
riosa 85 & este respecta gapici-
cialmente révelante. De no tomar-
=8 medidas complementarias con
releclén & los mismos —y otros
que pueden también citarse—, po-
drian registrarse en los proximos
meses alzas importantes en los
pracios de dichos =zarvicios.

il. Politica
de rentas

El segundo spartado del Decreto-
Ley que se estd comentando hace



Aungue la reduccion al Impuéste sobre el Rendimiento del Trabsjo Persanal va a significar para Hoclends una baja de ingrosos
de 10,000 millenes de peselas, no s¢ puede defar de subraysr que més progresive hubi

ese sido elevar el minimo oxento del

Impueste —fijado desde 1871 en 100.000 pesctas—, dado qua el proceso inflacioniats de los des Gltimes afes ha provocada
que muchas rentas modestas hayan entrado & engroser las files de los eontribuyentas, i

raferencia 8 la denominada «pollti-
& de rentdse, donde contempla doz
cleses de rentas: a) los dividen-
dos; b) los salarios.

al Dividendos:

Establece el Decreteley en su
articuls 11 que as sociedadea o
ampresas no podrdn repartic divi-

dendos, participaciones o acciones

liberadas, ni retribuciones, superio.

res a la medida da los distribuidos
&n los dos dltimos a)arcicioa.

CUADRO N.* 2
RENTABILIDAD DEL SECTOR BANGARIO EN EL PERIODO 1961-1972
Ao 1970 Ano 1971 Aflo 1972
Tatal I |————
A B c A | B P (1A Sy
Espaie] de Grédite . . .| 087 14468 —34.01 | —18,58 141 | 1498 ) — 311 1328 | 146 | 1620 | 1028 2745
Hispano Amerdcano . 102 | 1628| —35.22 | —17422 144 | 1422 — 025 1541 140 | 1558 | &M 25,54
Central . . _.......| 0,88 885} 3060 | — 20,58 1,49 | 20568 — B85 2182 | 124 | 3601 | 1765] B450
Bilbag . . ......... 148 | 1453 — 2347 | — VA6 | 148 | 1633 | — 029 | 1680 | 142 | 3435 17,79 5380
VIBCAYR « oo v va v an 1,18 | 1482 ) —3440 | — 1859 160 | 1434 — 347 1346 | 1,67 | 1609 | 1525] 2524
Bantandeér . .. ... 0,77 | 2402 —4538 | —2158 134 | 3381 | —10,30 2485 1,24 | 3342 | 15,69 3243
Popular Espafel ... ... 085 | 2012 | —41,96 | — 20,98 141 | 1395 — 025 15,15 141 | 2888 ( 043 3042
o] [ 119 | 9,70 1535 | — 445 149 | 2561 | — 21,61 549 | 185 | 1453 | 17,03 3326
Exterior de Espefia . . .| 185 | 1287 | —20.60 | — 10,08 208 | 10568 | — 1253 002 | 247 | 1574] 39,76 s57AT
RENTABILIDAD DEL SECTOR BANCARIO EM EL PERIODO 1967-1972
Afbo 1067 Al 1988 Ana 1969 Total
Tatal
A | B c i T G | |

Espafiol de Grédito . . .| 0,93 17,74 . — 14,83 384 1,2 | 24.85| 11,29 3v36 1,00 | 2032 4,10 2542
Hispana Americane . . .| 1,77 | 20,26 273 ) 2476 | 150 | 40,07 | 2596 67,53 | 1,08 | 2505| — 025 | 2583
Cenptrmll e e 144 2022 13,78 3544 116 [ 44.28| 885| 5540 | pg4 [ 3748 — 374 | 3488
BHhaoc i e 1,95 924 12,10 23.29 151 | 2403 1.50) 2704 | 1,38 |30 521 | 3694
Mizeayn L L 236 | 2370 694 | azg0 | 190 (e4q0| 705 3435 | 158 [moev] nan | segs
Santender . .. ... | 1,78 = 25590 27,65 147 | 20,48 | 2813 | 5047 | o078 | 4268| —454 33,87
Popular Espafiol , . ... 203 2784 0,84 30,67 1,85 | 4591 ) 3284 TATO | 131 | 482| 4000 | 4523
L ] 190 | (*] 9,54 287 1411 182 | B32| BAG) 1670 | 181 | 1029) 2304 | 6544
Exterior de Espafia . . . 284 5 | — 480 4,56 78| 2001 | 26,36 ) 5145 | 208 | 1852 252 | 4243

Az Repartida an dividandos (8n % de |o inversidn)

B Vedlaa de derochos Irfﬂmn:aa de las suscripziones da capital [an % de lo fnveraian) .

G: Ganancias de caaltal: diferencla de cotiacidn entre of 1 de eners v ol 31 de diclembre de cada &fa [on % de s inversidn)

TOTAL: A = 8B = G [en B de la irveraldn),

[*) Derechn tadrico.

Marece esta disposicidén, més
que ninguna otra, un especial co- .
mentario;

1 Es bien sabido que las em:
presas que cotizan en Bolsa, debido
a la politica de ampliaciones de ca-
pital —el nuevo capital hay tam-
blén que retribuirlo—, se encuen-
tran en muchas ocasiongs en se-
riss dificultades para mantener |os
dividendos, En el cuadro nlmers 1
puede observarse, en efactn, cdmo
a lo large de los tres Gltimos afos
—en los que se ragistra una fuer
te expansidn econdmica— la ten-
dencla de los dividendos de las
grendes empresas ha sido, en ge-
neral, de signo decreclents, lo que
no guiare decir, nl mucha menos,
gue dichas soclededas hayan cono-
cido dificultades.

2* Como es también empliaman.
te conocido, sobre todo en los me-
dioa bursatiles, |a Bolsa espanols,
# pesar de la crisis actuasl, sa la
fjue arroje meyores nivelea da ren-
tabilidad en loe Oltimos afios, As(,
gtra 1965 y 1572, resultas gque el
nuévo indice «Bancobao« se incre-
méntabe en el 185 por 100; en eaos
afos, ol Dow Jones, de Estados
Unidoa, lo hacia en adlo el 5 por
ciento; el del Flmencial Times, in-
glés, aumenteba en el 505 por 100;
¢l indice francés, qua confecciona-
ba Ageli, se Incrementaba en el
4289 por 100; el dal 11 Sole, italia-
no, bajabe en el 4.5 por 100, mien-
tras qua para otros paises, sus in-
dices més represantativos senals-
ban incrementas del 2,7 por 100 en
Bélgica, dal 90,7 por 100 en Suiza,
del 624 por 100 en Helanda, del
105 por 100 en Austreiz, del 272
par 100 en Caneda, del 87,8 por 100
en Australis, del 469 por 100 en
Sudafrica, del 205 par 100 en Ale-
mania y del 1434 por 100 en &
¢aso japonds, clfre esta la mds cer-
cana a le espenola [Banco de Bil-
bae, =Informa Econdmice 1972s, pd-
gina 220]. Pero la mayor parte de
Ins beneficios vienen canalizando,
fundamentalmente, a través de [a
venta de los derachos preferentes
de suscripcion a les ampligciones.
de capital a los scclonistas de cada
sociedad, A titilo de ejemplo, en
el cuadro numero 2 se puede ob-
s2rvar Io que se acaba de sfirmar
en relasidn al sector bancarlo,
cuys importancia nadie desconoce.
Mientras que el nivel de los divi-
dendos repartidos &5 muy - bajo
—aituéndose en torno al 1 o al 2 por
clento—, |as ventas de derechos
a que dan lugar las ampliaciones
arrojen niveles mucho mas impor-
tentes para todos [os afos y socie-
dades estudiadas, incluso en 1570,
cuendo s reglstran retrocesos im-
portantas en |as cotizaciones. En
general, entre 1961 ¥ 1970, las Bol-
5as  eapafolas registran  grandes
beneficioa que, en sy mayor parto,
e canalizen a través de |3 venta
de derechos de suscripeion de lag
ampliaciones de capltal, aunque és-
tas sutlen concantrarse en dater-
minedos sectores. A asta respec-

tesints 3]



CUADRD M.» 3
INDICE GENERAL DE BOLSA, DE VALODRES BANCARIOS
Y COSTE DE LA VIDA
Indlca
Valores genaral Indice soste
Afos financieras de Balsa de la vida

1954 .., 100 100 100
18549 ., 490,35 a2.47 1074
1960 ., 9745 80,53 1081
1981 142 110,58 1113
1962 ... 187,56 133,21 1178
1963 .. 245,07 144,58 1278
1964 .. 261,53 141,16 136,82
1965 ... 33315 153,78 1549
1966 ... 435,13 166,57 1645
1567 554,20 178,17 1754
1968 ... 775,60 213,20 1E3, 7
1965 107342 31236 1878
1870 . 1.043,96 340,25 186,5
1871 . 1.068,14 4899 2143
FUENTE: Benao da Bilhao [nuevos indices de Bolza) INE,

to, es espacialmente relévante el
gaao del sector bancarie: en el
cuedro ndmeros 3 s¢ récoge SU evo-
luzidn en comparacion con la que
expariments el indice genaral del
oosta de la vids; en el cuadro no-
mero 4 pueede observarse an qué
aa han convertido, en 1572, cien pe-
satas invertides en 1960, en diver-
505 Bancos, suponiando gue se hu-
bigran reinvertido reégularmants los
ingresoa obtenidos por ventes da
darechos y dividendoa.

3" En talea clrcunstancias, no
es necesario apostillario, la medi-
da de congelaclén de dividendos
—&l no sar conslderadaa comao ran.
taz laa wventas da derachos— ape-
nas tlene relavancia pera empraaas
da muchos sectores y actividedes,
gue Incluso pueden lleger, dados
loe micanismoe existentes en el
mercedo bursstil ezpafol, & fellcl-
terse por ung declsidn de eate
tipo.

E] SALARIOS

Establece el articule 12 gue la
revision de los convenios colecti-
vos, en lo gue se refiera a los ni-
veeles salariales, deberd limiterse
al ingrémento del coste de la vida,
eqin los indices dal IME, des-
de la fecha del convenio anterler o
desde su actualizacicn.

Merece, también, aste punto faor-
frular algunas puntualizeciones:

1.° La adopcion de este crite-
rio —ligar la elevacidn de los sa-
larios @ la del costs de la vide—
supone, ante tode, la merginacidn
del principio gue, ¢on independan-
cia de si identided ideclogica, he
venide, hasta ahora, presidisndo
la regulacidn de la contratacién co.
lective en materia de salarios: la
vinculacién de las alzas de salarios
a loz incrementos de la producti-
vidad, de fal forma que los sumean-
tos da salarlos no se limitasen a
abaorber of Increments del indice
general del coste de fa vida, sine
también laz alzps rogistrades an

B trtamto

la productividad de las empresas,
# traviés de unos U otros procadi-
mientos,

&' Esta congelacidn de salarios
—uotra de lse piezas bisicas de los
Decretos-leyes citados— supons,
por lo tanto, dejar las ganancias
que se derlvan de |os incramentos
de | productividad a |as emprasas.
Basta sefialar 2 este respectd qua,
&n 1972, s=gin el propic Ministerlo
da Industrla («La industria espefiola
en 1972«, pagina 28], ¢l crecimlento
da la productividged en ol sector
industrlal fue del 10 por 100, v dal
85 por 100 si se considera tam-
bidn & la industria de la congtruc-
cidn. En 1973, {eniende en cuente
gue el clelo de la inversidn ha co.
nocido la contineacién de le fase
alcista, 108 resultades serén muy
similares. Datos, en fin, elocuen-
tes por =0 mismos,

3" En cuslguier caso, s cltads
limitacidn de los aumentos de s

lerios no se ha planteads, en ver-
dad, en el momento mis oportuno:
la nueve Ley que regulard la con-
tretacidn colactlva, ya a punte para
su aprobacidn en el Bleno de las
Cortes, hard au aparicidn de una
forma poco alross, &l tener recor-
tadez zlgunas de aus posibilidades
de mayor Interéa. El hecho de que
segln el apartado 3 del articulo 12
del citado Dacrato-Ley pueden acor-
darse convenlos que excedan en
un § por 100 del crecimiento del
coste de la vide, no contradice, por
U cardcter de EXpreSd BXCEpGic-
nalidad, estas conaldereciones,
47 la congelacidn de salarios,
por dltimo, supane un corte brusco
g les relvindicaciones salariales,
ya gue en la actualidad, el ritmo
de crecimiento de los salarios vie-
ne situindose en torno al 19 & 20
por cianto, tase superor en cosi
un 40 por 100 a 2 que s& fija como
limite en el cltado Decrato-Ley,

il Politica fiscal

Diversos puntos de interés, por
tltimo, deben subrayarse con rela-
ciin a log apartados tercero ¥ clar
to del Decreto-Ley comentade, de.
dicados a algunos ezpectos de la
polltice fiscal, an au doble vertien
te de ingresos v opastos pOblcos.

15 Por lo gue respecta al Im-
puesto sobre el Rendimiento del
Trabajo Parsonel, se reduce, segon
el articulo 14, el tipn impositivo
mds genaral del 14 al 12 por 100,
manténiéndose &n el % por 100 el
correspendients & log trabajadores
¥ clase da tropa, que seguird apli-
céndose durante el afto 1974, Aun-
fue este reducclon le va a sig-
nificar a la Haclenda Plblica wna
réduccidn de sus ingresos de
10,000 millones de pesetas, no se
puede dejar de subrayar, como ya
ge sefalaba en una ocasidn anterior
[Arture Lopez Mufioz, <El L R.T,P,,
un impuésto regresivos TRIUKFOD,

LAS NUEVAS MEDIDAS ECONOMICAS

namero 5811, qua mds progresiva
hubiese aldo la decision de elevar
2l minimo exento del Impuesto
—tijado desds 1971 en 100000 pe-
setas—, dedo que el proceso in-
flacionista de loa dos ditimos aftos
ha provacado que muchas rentas
modestas heyen entrado, sistemd.
ticamente, a ehgrosar les files de
los contrlbuyentes por este con-
cepto, Maturalmente, ello hublese
supuesto para la Hacienda Pablice
un mayor deacenso de |05 ingresos,
pero ng hay que olvidar el espec-
tacular cracimients de [os mismos
en los dltimos afos, da tal forma
qua el LR.T.P, ha pasado de re-
pressntir el 22,2 por 100 de los
impuestos directos al 30 por 100,
aproximadamenta, an al presenta
Bfg, al mismo tiempo que se e
gistra un rétroceso relative en los
impuestos de cardcter mas progre-
slvg [sugesiones y sociedades].

25 Quizd e Innovacldn méas jm-
portente ¥ de mayor trascenden-
¢ia da la disposiclén clteda &n ma-
teria fiscal —y por lo gue ha po-
dido sor intarpratada como ung ver-
dedara reforma, por encima  del
dloance da unaz meras medidas
coyuntureles— zeg 8 que se con-
tiecne an el artfculo 15, En &l se
dispone al estshlecimiznto —que
en algunoz cazos es reestableci-
mianto— de la ESTIMACION OBJE-
TIVA, frente & los anterlores erite-
rios de evaluacldn global, de |as
bazas Imponlbles en los Impuestos
sobra Rendimlenta de Trabajo Per-
Gonal, Industriel (cuota por bene-
ficiog), de la Renta de lps Socie-
dades y demds Entidedes Juridicas,
del Trafico de Empresas ¥ del Lujo.
Al mizmo tlempo, se procede a
una recrgenizacidn de la- Inspec-
cion, tento an o que afecta a las
GMpreses como A |az personas fi-
sicas. El conjunto de todo elle pue-
da parmitir —en &l casoc de que
58 apligue efectivamente el con-

GUADRO MN.= 4
SECTOR BANCARIO
Rentabilidad de 100 pesetas invertidas el 31-X11-1960 hosto el 31-X11-1972

1961 | 1962 1554 | 1965 | 1206 | 1967 | 1963 1969 1870 1871 1972
Espafial de Crédito . |151,89 |1B7,52 | 240,32 |335.36 (455,51 (597,62 (620,85 | &s5z40 | roeapom | o744 | og608 | 1.26962
Hispano Americane . |158,33 199,78 | 236,75 | 265,04 (321,85 [404,53 |504.68 | sas50 | 108068 | msast | 403238 | 120961
Central . . . ... .|166AZ |224,40 | 250,64 |330,56 469,52 (855 30 | 752,09 | 1.168,74 | 157405 | 1208583 | 152220 | 235789
Bilbag . . .. ... .|13755 [180,30 18543 (21847 [20599 323,89 [411,65 | sz2ee | 7ied4 | esa7 | 7o | 1am2s
Vizcaya . . . . <o o (14408 17462 | 47837 |104,20 (234 04 (376,44 |366,69 | 203,05 | 70446 | 573s0 | 650,59 | sEass
Santander . . . . .. [143,82 |170.68 |176.25 |212,36 |318.62 (445,60 (560,91 | 858,03 | 140876 | azzdo | 148372 | 177s0p
Popular Espafiol . . . 132,89 |180,73 (198,16 (236,00 | 20647 |335,31 430,14 | 70295 | 146056 | o787 | 1.056 137723
Urqulle o v v oo s L (108,74 146,76 |178,60 121871 | 26040 | 26561 (309,08 | 35388 | se408 | s5e0: | semen | 7Ra.se
Extorbor . .. ... .. [18377 (249,75 260,73 |208  |26769 (25540 (26704 | 4038 | 57367 | si3e8 | si3de | miose




tenido del articulo 15, clave de
todn el Decreto-Ley— una raforma
fiscal que desembogque en un pro-
fundo camble de las estructuras
impositivas del pais, Aunque todos
sabemas las dificultades con que
han tropezado, hasta ahora, en la
prictica los intentos de estimar y
gravar individualmente determina-
des fuentes de renta, Toda vez que,
por ejemplo, el actual régimen de
evaluacion global, tanto en el Im-
puesta de Rendimiento de Trabajo
Perzonal —profesiones liberales,
etoétera— como, sobre todo, en el
Impuesto de Socledades, ha permi-
tido de hecho un amplic margen
de defraudacidn —y regresividad—
ingtitucionglizado per |8 propia le-
glalacidn tributaria. En el mejor
de los casos, en definitiva, el M-
nlsterlo da Heclenda, para poner
en practica esta innovacidn, habri
de contar con un servicio de ing-
peccldn suflclentements integrada
y coordinadao, dificll de Improvisar
en las clrcunstancles actuales. Sus
aféctos no eerén, por tanto, inme-
digtos.

3d# Por otro lado, conviene tam-
bién subrayer lo que puede inter-
pretarae como un slatems de rea-
lismo y rigor en la actuscldn aobre
al Impueato Perzonal sobre |§ Req-
ta: la disminuclén de [os tipos y
la alévacldn de las beses. Lo que
gstanda ligedo a la rebaja en el
tipo Impositivo dal LK. T_P. supo-
ne, por ai mismao, un probabla pel-
mar pEs0 para otorgar un mayor
relieva 8 la impoelclén peraonal.

4* El articule 16, por su lado,
hace referencia al grevemean en el
Impugsta sobre le Rents, al tlpo
del 15 por 100, de las plus valias
obtenidas en las ensjenaciones de
activas mobiliarios e Inmoblliarios
en plazos superiores a uno ¥ tras
afiog, respectivamente. Sin duds,
lag posibilidades de evasidn de
este grévamen, especialmente an
lo que se refiere a los valores mo-
biliarios, es ficilments deducible
de o sefialads hasta shora: tenlan.
do en cuenta que la venta de de-
rechos correspondients a une em
pliscién no &3 considerada como
una renta, basta con realizar las
enalenaciones en momentos subsi-
gulentes & cada ampliacion para
aludlr, al mencs en parte, la pre-
glén que pretende imponer ests
impueato. Asimismo, supone un
tratamlento discriminatorio, va que
lag ventaz de acclones de socieds-
des que reallcen fusrtes ampliacio-
nes del capifal, parmltirin mayores
posibilidadas de evasldn —al bajar,
tedricamente, la cotizacidn en f]uﬂ.
cign del Impaorte de los derechos—
fque aquellos otros que, por una U
atra circunstancla, no los pueden
llevar a cabo. Con ello se favore-
cerd, con tode probabllidad, (& in-
version eén valores muy definidos,
en aspecial on socledades banca-
rias, de inversidn, etc., ¥, en ge-
naral, en todas aquallas que tie-
nen grandes posibilldedes de rea-
lizat ampliaciones de capital. En

todo caso, las deducciones que se
satablecen en el propio texto dal
Crecrato-Ley con relacidn a la axac-
clén de este impuesto limitan, con-
slderablementa, |a importancia del
miama [grticulo 18],

5* Por dlitimo, se articulan toda
una sarla de medidas que tienen
un claro zigno reactivador —o com-
pensador— para |25 empresas: a)
réstablecimlento de fa vigencia del
apoyo flacal & la Inversidn, que tan-
ta influencla he tenido en momen-
tos anteriorez en la recuperacidn
deél ¢iclo econdmico [1971); b) res-
tablecimiento, asimiemo, de la vi-
gencia de la Ley da Regularizacidn
de Balances. En amboa casos, se
Irata de medidas con evidentes
efegtos expansionistas, que revelan
la preccupacion por mantenar la
coyuntura econdmica a niveles muy
dindmicos, shuyentando s slem-
pre temible desconflanza empresa-
rigl ante cualquier politice econd.
mica estabilizadora, por més que
ésta se limite a determinedas res-
Iriceiones crediticias.

En definitive, todo pereca indl-
car que estas medidas, en su con.
Junto, no pueden considerarse como
ung rlgurosa accion estabilizadam
en una determinada fase del ciclo
econdmico; antes bien, se trata de
medidas que reflejan una mayor
preccupagidn por las expectativas
empresariales y su sifescidn ac-
tual. Mo es posible, par ¢llo, par-
ticlpar de la oplnidn de que el ci-
tado Decreto-Ley frata, ante todo,
de frensr una coyuntura aleista,
Da acusrdo con todo lo sgul apun-
tado, la dnica declsidn verdaders-
mente efectiva en este sentido es
la congelacidn de selarios. Medida
que tamblén hay gue entandarla
an funcidn de las preccupaclones
patronales ante laz elevaclones de
salarios, previstas pera loz prdxi-
MOS MBSeS, BN une coyuntura gue
punde presentarsa dificil; ea decir,
s¢ ftrata también de una salva.
auardia de las posiciones patrone-
l2s ante Una eventeal crisia, indu-
cida, en cualquier caso, 8 partir de
la dependencia cada vezr mds astre-
chi de la economia espanola res-
pecte a log principales paises eu-
ropeos y Estados Unidos. En ests
sentido, dapendencia ez sindnimo
de vulnerabilidad, ¥, en definitiva,
lo que si parece evidente es que,
ai la coyuntura se deteriora fuerte-
mante en los préximos meses, ello
g2 deberd & impulsos procedentes
de una crisis generalizada; quedan-
do esi a2l margen de la incidencia,
mas expansziva para les empresas
gue establlizadors, de las citadas
medidas. Lo que s tendria, sin am-
bargo, un slano fuertemente esta-
bilizador serian las tamblén reclen-
tes medidas, tomedas con mucha
ménos publicided, de reatringlr el
crédito dristicemente y cuyo im-
pacto sobre las emprezas en los
mises de noviembre vy diclembre
ha sido ciertsments importante. @
E. J. R.
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