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«Parece  dificllmente  discislible
que el crecimiento del componente
alimeniivio del coste de Ia vida, de
la intensidad del que ha tenido
lugar en 1971 —atribuible, ademsds,
a un blen tan imporiante en la de-
manda como la carne ¥y fos pro-
ductos cirnlcos, con una elevaclin
enire diclembre de 1970 v 1971 del
ElrdEn del 3,8 por 100— cologue a

la negoeincidn de salarios en wna
meda antikeynesinnn; csto g3, en la
que ninguna retribucidn se consk
dere en sus valores monctaros,
Por ¢l contrarls, en estos condiclo-
nes todas lpe retribuclones en di-
nero s¢ referlrin al nivel de pre-
ciog esperndos,

«Econommin espafiola 1972,
na 57. (Instituto de Estudlos
les, Minlsterfa de Hacienda,)

ra de la economiz espafiala

vuelven de nuevo estos. dias

4 cobrar una especial actuali-
dad, a raiz, sobre todo, de las re-
clentes {lmLaral::u:mcs dc] Gobier-
n¢ anunciando el comienzo de
olr etapa de reactivacidn econd-
mica, dandose, asi, por concluida
=0 sin ciertas vacileciones, casi
slempre no confesadas— el am-
plic periode recisivo anterior de
mas de veinte meses, caracteti-
zado todo él por uma larga —y
en algunos casos drematica— as-
pera de un erelanzamienios, tan-
tas veces anunciado como  des-
mentido en la prictica.

Pues bien, en el curso de la se-
mana anterior se ha publicado un
valioso volumen, preparado
el Instituto de Estudios Fiscales,
que, bajo el titulo peneral de
eEconomia Espadiola 1972, pre.
senta un indudable interds en or
den a clarificar v desvelar las
caracteristicas 5 sobresalien-
tes de la evolucidn mas recients
de la coyuntura econdmica. Di
cho volumen ingluye, entre otros
materiales de interds, el texto in-
tegro del iiftima Informe de la
Q.C.D.E. sobre la economfa es.
pafiols, ademds —y es lo que mis
nos interesa subrayar— de un am-
plio andlisis introductorio en |
que, con un lenguaje y un estilo
que resultan sin duds familiares
para los economistas, no sdlo se
glosan y amplian las tesis mas im-
portantes contenidas en el Tnfor-
me de los expertos de dicho orga-
nismo internacional, sino qus
tambidn se trata de contextuali-
zar el examen econdmico de los
tiltimos meses haciendo ung serie
de referencias ¥ connotaciones al
cicle econdmico que se abre o
partic de las medidas estabiliza-
doras y devaluatorias de finales
de 1967,

Tiene Interds, por todo ello, des-
tacar aqui los puntos mds impor-

LA,S vicisitudes de Ja coyunfi-
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tantes de dicho estudio, tanto los
relacionados con el cicle ccond-
mico delimitado, como los gue se
refieren a la evolucidn de le eco-
nomia espafiola durante los @lti-
mas meses, & in de introducir de
2sia inanera un tema sobre el que
{UErSinos aportar, en proximas
ocasiones, diversos materiales que
posibiliten una valoracién crifti-
o, ajustada ¥ precisa, de los pro-
hlemas econdmicos mas actuales.

Los
anfecedenies:
2l ciclo 19ER-19F1

El punto de partida del estu-
dio que comentamos resulta evi-
dente; no se pueden comprender
en su totalidad los problemas
econdmicos planteados duran-
te 1971 en el marco de la econo-
mia espaficla sin hacer referen-
cia al conjunta de hechos y medi-

das de politica econdmica gue
Jaluna.u el itinerario de los dos
afios anteriores, & la vez que —se
subrava— =cl “ciclo 196871 no
puede entenderse sin partie de la
devaluacién del 67, que transmite
al ciclo posterior algunas de sus
caracterfsticas  fundamentales y,
desde luepo, sus mis profundos
problemass. Ahora bien, ¢ emo
pucden resumirse las principales
fases por 1as que atraviess el ciclo
econdmico? A pesar de las limi-
taciones de cualquier esquemati-
zacidn, creemos que, de acusrdo
can los términos del andlisis
del I. E. F,, pueden destacarse las
siguientes notas que revelan los
rasgos mds importantes;

l* Ante los problemas
s Acuciantes que presen-
taba el ciclo en noviembre
de 1967 —ida de la inver-
sion v de la produccién in-
dustrial, estrangulamiento
del sector exterior y alzas
muy fuertes de precios—,
las principales medidas de
palitica econdmica entonces
adoptadas, aparte de deno-
tar un eescaso bagaje técni-
Cioe BR S0 Concepcidn v con-
crecitn, & van a mostrar,

r lo que s2 refiere a su
impacto sobre la evolucidn
économica a medio plazo,
como asimplistas ¥ enorme-
mente peligrosass, Califica-
tivos estos ultimos que son

I)limhles. sobre todo, al

blogueo de réntas v a la con-
gelacion de precios, en el
sentido de que, aparte de
otros efectos v derivaciones,
dichas medidas, en especial
la dltima, daban lugar a
auna peligrosa inflacidn la-
tente que (rasladaba hacia
delante el coste interno de
Iz devaluacidn, hipotecando
pesadamente el fuluroe,

20 Es, alolarge de 1969,
recuperade el citmo de cre-
cimiento de las inversiones
¥ de la produccion indus-
trial, en medio de una nue-
va [ase expansiva —la dnica
que tendrd lugar entre 1987
¥ 1971— cuando se ponen
de manifiesto aquellos pro-
blemas y tensiones aplaza-
dos. En septiembre de 1969,
el crecimiento del crédito
bancario reglstea un ritmo
de aumento anual del 25
por 100, al mismo tismpo
que el crecimiento de las
importeciones, asociadas es-
trechemente a la. expansidn
de las actividades producti-
vas, colocan al sector exte-
rior en una situacidn criti-
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i, agravada por las salidas
de capital, reduciéndose
drasticamente el nivel de re-
seryas hesta alcanze ub mils
nimo alarmante, De abi gue
a] nueve Gobierno de ol
e de 1969 tenga que
adoptar  diversas medidas,
de Innecesaria enumeracion,
pero entre las que destaca
—aungue clla no sc resalte
suficientemente en el estu-
dio del I E. F.— la dristica
—aungue tardis— reduccidn
del crédito bancario, gque
contribuye a promover la
desconfianza entre los em-
presarios. Asf, el afio 70 cs-
tard dominado, cn su pri-
mer irimestre, «por la con-
tencion del crédito gue sc
sepuin de la dificil posicidn
de liguidez de la Banca,
acentuada por las medidas
de comtencion, ¥ cuvo coefi-
ciente alcanza su punta
mas bajo en febrero (66
por 10d])a,

32 Sin embargo, la caida
de las inversiomes y, en ge-
neral, de la demanda que si-
gue a la restriccidn del eré-
dito v a las diversas medi-
das de contencidn —depd-
sito previo a las importacio-
nes, sto— no evite lag alzas
de precios. De hecho, «fue
en 197071 cuando esa infla-
cion reprimida del peric
do 67-6% se manifiesta, afeg-
tando 2 la realidad espanola
con las consiguientes reper-
cusiones sobre precios, cos-
tes y o tasz posible de des-

GRAFICOD 1

arrollos. El proceso puede .

ser explicado recurrienda a
uni metdfors convencional:
acongelar esa estructura de
recios v devaluar, ademas,
& unidad monectaria eguivi-
lig a colocar —segin la cong-
cida imagen de la inflacion
reprimida— un ladrille en-
cima de una tetera hirvien-
do para evitar que 1a tapa
se levante. 31 simulténea-
mente s2 afloja la lama
—de la expansién ccondmi-
ca—, el ladrillo —de la con:
selacidn de precios— impe
dird electivamente que la
tapa zalte, Pero en el mo-
mento en gque el fuego de la
expansion se avive, la pre-
s160 ird aumentando, salta-
ra el ladrillo de los contro-
les ¥ explotard la inflacion,
con el consiguienie peligro
de recesion para el sistcma
CoONOMmicos.

40 La desaccleracion de
la actividad econdmica, cn
fin, alcanze su punto culmi-
mante en el periodo noviem-
bre del 70-febrero del 71
Varias causas, de acucrdo
con el estudio que comenta-
maos, confluven simultinea-
mente, agravanda la situa.
cion de la covuntura en di-
cho cuatrimestre; a) el aw
mento de los precics, gue
aphoga el impulse del gas.
toe; b el crecimiento de los
salarios, ague eleva los cos-
tes de produccidn sin que
la sitnacidn de las smpresas
permita distribuir cste ma-

yor coste sobre cifras mayo-
ves del productos; &) el re-
ducido prado de utilizacion
de la capacidad productiva,
scerrando el horizente de
las expectatives cmpresaria-
les e imprimiendo el creci-
micnte autdnoma de las in-
versioness; d} la situacion
deprimida de la agriculu-
ra: &) lg caida de la Bolsa,
¥ E) el aumento del ahorro
de las familias apor motiva
precausion avivado por la
marcha de la covaniuras,
Estos seis [actores, logica.
ments, sorean un mundo
economico en ¢l que las ex-
pectativas no podian ser a
vorables ¥ en el que resulta
explicable la pérdida del rit-
mo de la produccidn y las
Inversiones.

El balance de 19#1:
una depresidn
prolongada

fComo se inserta el ano 1971 en

cl ciclo descrito? ;Cudles son sus
principales rasgos o caracteristi-
cas mds sobrezalientes de acuer-
do con el andlisis realizado en el
I. E.E.? Intentamos resumic aho-
ra también los puntos mis fun-
damentales:

I. En promer lugar, &l
=il ccondmico de 1571 se ha
caracterizado por el «paso
lento v vacilantes de la eco-
nomia industrial, cuyo pro-
ducto neto no ha logrado

LA ECONOMIR ESPANDLA ANTE 1872

superar la tasa del 4 por 100
(3,6 por 100, sepan eslimas
ciones oficiales), Del e
men gue s realiza ¢n el lex-
1o introductorio citado de
los principales agregados
econdmicos se deduce que
los resultados globales
de 1971 han sido tan medio-
cres como inesperados, de
1al forma que cl amplio des-
faze antre slo posible ¥ lo
reale viene a explicar, cn
gran parte, la calificacion
econdmica del pasado afio.
Este desfaze 2e concreta en
el cundro mimero 1, que
muestra las divergencias no-
tables exislentes entre las
previsiones de la O.C.DUE.
a finales de 1970 —que resu-
mizn fielmente la posicidn
de muchos econcmistas gue
esperaban ealge miss de la
marcha de la economia es-
panola cn 1971— ¥ las prin-
cipales realizaciones del afio.

Sin duda, entre fodos los
agropados  econtmicos que
e recogen en el citado cua-
dro nimers | destaca el
fuerte retroceso - experimen:
tado por ecl tercer compo-
nente de la demanda —esta
es, las inversiones—s, cuyas
variaciones, como sc osabe,
estan en 2l fondo de las os-
cilaciones del ciclo. Por su
parte, el moderada creci-
miento del consumo ¥, en
definitiva, la maodesta tasa
de crecimiento del F.N.B.
—stilo comparable, despuds
de 1961, con la de 19&7—
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| ¢NUEVAS ALZAS DE PRECIDS?

CUADRO N.# 1

Aepiraclones econdmica, sin desconoesr por
Realizacionas 71 ello las Limitaciones e insuficien-

[Previsianes de |a 0. C.DUE)

Tasa do crecimicnto del PHE (1]
Tasa de crecimiente de las Imporiacionas . . ... 13,0
Tasa de crecimiento del consumo privado . . 0 o £
Tase de crecimiente de la irversidn oo o0 o0 o0 e o 7.5
Tasn de crecimicnte do 3 expartacidn

Balanza de pagos (balanza corriente] ...

Tasa de crecimiento deél coste de |z vide ... ... i

o " 14,1

1% del PNB

largo plazo

al fin del 71

Fupme: aiu::-r.-cm:'n Espafinla 1872e, N, E Fo Minlsiero d2 Hiolenda, pig. &2,

Déficit corrients:

Dificilmante  financlable Ipnr 700 millones de ddlares
importacione: da  capital 2

Superior al 70, aungue auman-
. sensiblements a manor
ritma entre ol final dal 70 ¥ 8.7

44
44
47
—=12
23,1
830 rillones de dalares
[Euparivit]

{entradas capital a largo
plaza)

82
[media snuall

e, Tadiz. 71)

ponen de manifissio que Ly
onda depresiva del  ciclo,
iniciada en el primer semes-
tre de 1970, se ha prolongs-
do durante 1571, De ahi, que
la utilizacidn de los recur-
505 productives disponibles
sc situase & nivelcs muy por
debajo de lo normal, al
tiempo que las cstadisticas
de paro registrabean un des.
empleo creciente, sl gue va
se ha hecho amplia referen-
cia en copsiones anteriorss
{véase TRIUKFO ndm. 500,
29 de abril de 1972). Asi
pues, durante 1971, pode-
mos afnadir, se han aprove-
chade sélo muy parcialmen-
te las gramdes posibilidades,
el enorme potencial con que
contaba la cconomia espano-
la al iniciarse la década de
los afos 70.

I Pero, como lambidn
sefiala el Informe de Ia
0.C. D, E., una combinacion
de rasgos poco frecusnte
b caracterizado Ja situacion
econdmica espanala en los
itimos meses, A pesar de
la desaceleracion de la de-
manda, Iy tasa de creci-
mienta del indice peneral
del coste de la vida se sitia
en ol 8.7 por 100 Lag cau-
=45 que explican esta pgudi-
zacion del proceso inflacio.
Mgty s0n muy complejas y
resultan —a juicio del
I.E.F— de [a interaccitn
de una serie de sumandos; a
saber: sincidencia relrasa-
da de la devaloacidn del
oF +elevacion de salarios +
compartimients peculiar
de los precios de los pro-
ductos: alimenticios 4 defi-
cicocias del sector de distri-
Bugion + transferencias ex-
cesivas & seclores inefica-
<25 4 inflacidn importada +
excesiva apoyo del sistems
hiscal en impuestos indirec-
105 + proteccion excesiva
frente @ las impartacioness.
Aungue no todos estos su.
mandos quedan suficiante.

mente explicados nioen el
Informe de 1a O.C.D.E., ni
en ol texto introductorio, si
recibe, & nuestro juicio, un
tratamienta adecundo la po-
litica de precios de sosteni-
mienta de los productos ali-
menticios, principal respon-
sable divecte de fas alzas del
indice general del coste de
la wvida, de tal forma que, 2
finales del afic pasado, =el
coste de la alimentacidn se
habiz elevado un 12,5 por
ciento sochre diciembre
de 1970, micntras el resto de
lis componentes ofrecian
clevaciones mucho mcnas
intensass. No deja de resul-
tar sintomdtica esta eleva-
cidn de precios de los pros
ductos alimenticios en un
afio sen gue la produceion
apraria ha crecido a un rit-
ma considerable (87 por
cienta) ¥ las importaciones
de productos  alimenticios
han aumeniado en cerca de
un 20 por 100s, En el fonda
de toda este proceso éstd la
inadaptacion progresiva de
la oferta 2 la demanda, ol
establecimicnto de precios
cpuestos a la dindmics agri-
cola, etc., eic., la cepuera, en
definitiva, podrfa  decirse,
de una politica de precios
agrarios ¢e sostenimiento
que Clenta, entre SuUs i
chos «éxitoss en 1971, con
una efevacian cntre diciem-
bre de 1970 v 1971 del pre-
cio de la carne v los produc.
Loz cérnicos del orden del
3048 por 100, alza que colocs
necesariamente a la negocia-
cidn de zalarios, como se e
fili con un lenpuaje cierta-
meénte expresivo, s=en una
mesa antikeynesiana;  esto
s, en la que ninguna Tetr-
bucidn se considera en sus
valores monetarioss.

3. Los cambios més po-
sitivos y sorprendenies
de 1971 se registran, coma
¥ se ha puesto de manifies-
ler ¢n muchas ocaslones, en

la Balanza de Pages. A ello
ba comtribuido ¢n primer lu-
t, el fuerte crecimiento y
iversificacion de las expor
taciones —el sector mis di-
mamico, ante la debilidad
del consumo interior—; cn
segundo lugar, la reduccidn
del ritmo general de expen-
sidn econdmica ¥, sobre to-
dio, Ia caida en vertical de
Iz inversion, gue se ha ira.
dugido, a4 su vez en un
amortiguamiento conzidera-
kle del crécimicnto de las
importaciones; en tercer Ju.
gar, los saldos fevorables de
a Balanza de Servicios {Tu.
risimio) —en donde aparecen
confabilizadas entradas de
capilales ooultos que, sepin
el informe de la 0.C DUE,
han distorsionado las estg-
disticas de ingresos por tu-
rismo—; v, por dltimo, el
saldo {ambién posiliva de
las transferencias de emi-
grantes, vilvala de escape,
olry vez, de las tensiones in-
ternas, No es necesario sub-
rﬁifa]', en fin, que, como re-
sultado de esta favorahle
evolucidn  del seclor exte
tior, el balance del afio arro.
]w un fuerte crecimiento de
i TESCTVAS, que constifuye
«un punte de apovo impor
lante para programar el fu-
turo desarrello sin las fimi-
taciones ¥ restricciones im-
pucstas hasta ahora por Lo
Balanza de Pagoss.

Una labor
e clarificacidn...

Eslas son, sucinta y e84 emati-
camenle expuestas, las notas més
relevantes del dltimo ciclo qus ha
perfilacdo la evolucidn de la eco-
nommin espafola en los altimos
anas, segin el esfudie del 1. E. F.
Y, sin duda, su consideracion re-
sulta necesaria e imprescindible
PErE Und correcly interpretacidn
de algunos de los problemas més
inmediztos  que sipuen  todavia
how poniéndaze de manifiesto en
la configuracion de la coyuntura

cids con que sin duda ha contado
el trabajo citada, A este uitimo
respecla, e Significative, por
ejempla, aparte del desproporcio-
nada esluerze por exonerar de po-
sibles responsabilidades, con rele-
cidn a la marcha de la covanturs,
a# determinados centros de la po-
litica econdmica cspafola, la es
Casa alension que se presta a as
pecios tan imporientes —y elo.
cuentes de las caracteristicas de
Un proceso economice globalmen-
te considerado— coma la evolu-
cidn del emplec durante los qlti-
O3 MEses ¥, Mds concretamente,
l2 aliernativa que ol ITT Flan pre-
senta para los proximos afos:
mis pare o mds cmigracion, as-
pecto este que si recoge el infor-
me de la 0.C DU E., aungue muy
entrelingas, despues de las depu-
raciones de estilo y contenido a
lag gue se ha visto sometido, es-
pecralmente este dltima afo, Por
dltimo, un tratamiento de s cau-
585 gue explican el retraimiento
de los empresarios —y no de sus
efectos— hubiese completada, sin
duda, el {rabajo que agui comen-
tamos,

Fern con todo ello no se trata
de desvalorizar un esindio, sing
de sefialar la necesidad de, a par.
tir del mismo, intentar una pro.
fundizacion —que noe e indepen.
diente, por supuesty, de una rad).
calizacion critica— en el andlisiz
de [a evolucidn reciente de la eco-
namia espafiola, Sz puede dar por
sepuro que el estudio del I.EF,,
a pesar de su explicito anonimatg,
a2 debe 2 la pluma de uno de los
maestros menos discutidos de los
economistas espafoles; su obra
aclual —que hay se concreta en
el impulsy de numernsas publica
ciones del I, E, F., ¥ cspecial-
mente en la direccion de revistas
como =Hacienda Publice Espafic.
las, de maximo interés v crecian-
w difusion, y la mas reciente
sCranica Tributariae— es la con-
tinuacién de una destacada e inte-
ligente labor al frente de «Infor
macién Comercig]l Espafolas du-
rante los anos a0; ¥ en uno v otro
caso ha centrado siempre, por la
agudeza y penetracidn de sus
planteamientos, la atencion de los
economistas, ha suministrado una
informacion valiosa vy ha contri-
buido con ello a un mejor conoci-
miento de una realidad econdmi-
ca que sigue exigiendo, desde
nuestre punto de vista, cambios v
modificaciones de radical impor-
tancia. M A, L. M.

LAS DIVISAS
DE LOS EMIGRANTES

S & nimers ancerior, e el drabale -
rl1|1'l?: “Espaa, obrera de Erropa”, an o
g H‘r.- aparaclE i Feduddva sobre las
reesas  dn o divisas  de los emigrankex
lafiog 1960 a 1969) ew o que se desligd o
errde de cmpfimdic miles con millones, Asi
Frees, Mg nimieddd e eleven ew s dodelldad
a dos il cusrraseminy  cicHenlT ¥ RHET
nlliomer de ddlases.
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