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. I TRE DUCCIC

La nroduccidn total y la demanda han seguido aumentando rdpida=
mente en 1964, Aunque las cosechas han sido menos favorables, el crecimiento =
del producto nocuonol fue del 7%. Ei consumo privado, al igual que las inversio=
nes fijas, se han elevado nuevamente de manera apreciable, y el proceso de mo-
derizacion de la industria espafiola se viene logrando con cloridad. Se ha cerra
do con superavit la balanza de nagos y las exportaciones industriales exoerimen=
taron un progreso narticularmente sahsfcctono. El movimicnto expansivo de la =
deronda interior y de la proauccnon continuaba todavia de manera general en la
oriravera de 1955, Sin embargo, los vrecios han sufrido importantes uresmnes -
en el curso del Oltimo afio y de los pritneros reses de 1965; si no se remedia réni-
damente esta sifuacion se corre el riesge de comorometer el exﬂ'o del Plan de De~
sarrolio =que se halia actualmente en su szgundo afio de ejecucién~ y podria provo
carse un refornc a la situacidn inflacionista que imperaba en Espaia en los afos 50.
En consecuencia, el gobierno ha tomado ciertas medidas tendentes a restablecer el
equilibrio financiero en el interior.

Este estudio esta esencialmente dedicado al andlisis de lo; vroble=
mas da volitica econdmica a corto plazo que se nlantean a las autoridades esoafio
las a meciadlos del ofio 195, asf coro o la cuestion general de la armonizacién =
de ia nolitica coyuntural con los objetives a largo nlazo definidos en el Plon de -
Desarrolio. La Parie | contiene una descrincidn de las recientes tendencias de -
la economic y de los cfectos de la rolitica econdmica aplicade en a%‘+, ia ‘ar=
te Il se dedica al estudio de las ~erspectivas a corto plazo, ¢ las medidas correc -
toras recientemente adontadas y al problama de restablecimiento de la estabilidad
financiera interior. En la parte lil se examinan clgunos aspectos de una politica a
largo slazo de crecimiento sostenido. Las principales conclusiones que pueden ob
tenerse de este andlisis se exponen en lo varte IV,
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. EYCLUCIONM ECC MO MICA BN 1984 Y PRIMERC S MESES DE 1965,

a) Tendencia general y panel de la olftica econdmica

En el curso de los Gltimos afios, la notable exransién de la demanda
ha rovocado un impertante creCm iento de la produccidn., La productividad indus=
triol madlo lia aumentado rarbién considerablemente, facilitando los LFOTFesos en =
este drea el elevado nivel de las inversicnes ~roductivas. Sin emsargo, a medicda -
que tendia a aumentar el crecimianto de la demanda mferaor, el problema del man-
tenimiento de un equuhoruo global resultata cade vez mds acuciante. Los precios =
sufneron en 1963 oresiones anreciabl es wero momentdneas, cuya amalitud disminu=
yo uli‘ersormenfe, gracias en narte a las buenas cosechas y en parte 6 modificacio=-
nes limitades de nolitica ecohomlca. En el morento de la adoncién del Plan de De
sarrclio l"é&-*"é?, que sreveia un incramenio de las inversiones del sector ;JUO'ICO,
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asi cormo medidas tendentes a animar las inversiones sroductivas del sector privado,
era evidente que estaevolucién tendria lugar en un perfode en el que los restantes:
elermentos de la demanda interior tendfa tombidn a desarrollerse de manera conside=
rable. El continuo aumento de las reservas en divisas extranjeros indicaba que no -
estarfa justificada redida alguna gencral de limitacién de la demanda. Sin embar=
go, el riesgo de desequilibrio en ciertos sectores exigia medidas selectivas, tales

' coro el mantenimiento de las importaciones de artfculos alimenticics esenciales, =
para evitar que se desencadenara una carrera enfre precios y salarios, la intensifica=-
cién de una politica de liberacién de las iiportaciones de sroductos manufacturados ,
y la de las isposiciones tendentes a evitar una nueva aresidn e lo demanda en el
sector de la construecidn .

Los srincizales factores de la demanda sizuieron acusando en su tota=-
lidad un fuerte aumento hasta finales del afio 1944, ~ero los cambios de rolftico eco
ndizica o han sido suficientemante réoidos ri lo bostante alecuados a la evolucidn ™
de Jo situacidn. e hecho, las inviortaciones de productes alimenticios se recujeron
hasta los Gltimos meses de 1964, v los precios de sosten de varios sroductos agricolas
han sido sustancialmente elevados, En noviembre pasaco se suhlicod una nueva lisia
aunque lir:itada, de liberacidn de las imortaciones, y si se reconscla oficialmente
fa necesidad de limitar el auge de la construccidn y se adostaron ol sunas decisiones
a este fin, lus dnicas medidas que podfa “rodusir un efecto directo y répido fueron -
las aprobadas en los meses de abril @ junio de 1955.

Las tendencias inirfnsecas de la economia y la poifiica seguida el a~
fio nasado conjugaron sus efectos para deseribocar en un aureciable aumento de la =
procluccidn fotal, acompafiado, sin eribarso, de una considerable alza de los orecios.
El fuerte aumento de las exgortaciones de bienes y servicios v la aplicacion sirmulia =
nea de una politica de limitacidn de! crecimiento de las imnortacionss se tradujeron
en un ligero superdvit de la halanza por cuenta corriente (comrendidas las transfe-
rencias unilaterales) frente a un J&ficit del orden de 200 millones de ddlores en 1943,
tn ofras “alabres: ha desaparecide la aportacion neie de fos recursos extranjeros =
que robablemente habia suserdde =l 1 % del producto nacional en 1967-, aunque
la damanda interior haya aumentado ré-idariente. Ademds, el crecimiente de los
ingresos de capital de origen extranjero ha provocado en 19¢4, un aumento de 315 mi
Hones de délares en las reservas oficiales { frente a un aumento de &5 millones de
délares en 1963), que se ha traducide en una fuerte oresidi expansionisia sobre fa
liquidez interior,

Esta evolucion ha cjercido una influencia sarticularmente notable =
sobre los precios de los articules alimenticios y los cottes de la construccidn. Tare-
ce, sin embargo, que nrecios y costes sufren sresiones de orden wés goneral. Las -
riedidas correctoras que corenzaron a ado far  la: cutoridades o fines Je 1904, osf
cere las de cardacter cormlomentario recientemente adotadas, se estudion en la ar
te i1,

o ) o #
) Ef oumenio de la sroduccion

Las cosechas de 1964 han sido, en general, 1eores que zn el ajo rre
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cedente; las de cereales y olivos en particular, experimentaron importantes dismi_
nucnones. Para lo carne y los productos lécteos, la estabilidad aproxlmado del =
indice provisiona! de la produccidn resulta de un aumento de las matanzas com=—
pensado por una disminucion para otros productos (ver Anexo Fstadistico).

La produccnon industrial siguid creciendo el afio pasado, con I'Opl
dez. Con la notable excepcidn de los productos textiles, la produccidn aumentd
en casi toda la industria manufuc?urerc. La suderurgla, la fabricacién de materia
les deccnstruccidn y la de productos quimicos no orgdnicos se encuentran entre =
las raras que experimentaron los mayores aurentos.,

Cuadro 1

INDICE DE LA PRODUCCION

‘Aumentos en tanto por

cienfo
1983 - 1964 (1)

A. industria (%)

1. Industrias extractivas..vv.eeiseencneanans 1,5 0,6
2. Industrias manufacturergs «.....eoeiveneens 12,2 11,2
3. Agua, gos, electricidad. . viviueiinnon, 1,7 13,7
4, Construccion y obras piblicas ... vevenn.. 2,5 15,4
5. Total....covvuvnn.. Cetesaieeiacearasenane 1,4 11,5

i753 = 54 1964 - 65 (1)

B. Agricultura

1. Produccidn final de hortalizas......ccv.n.. 11,7 -15,5
2. Produccidn final de productos animales. ... 21,7 - 90,3
3. Total: croduccidn agricola final..ve.uass.. 15,4 -9,5

(i) Calculos srovisionales.

(2) E! dmbito que aharca es distinto del de los indices de produccion industrial -
del cuadro 2.
FUENTES: A. Ministerio de Industria: Informe sobre la Coyuntura industrial 1965,
B. Ministerio de Agricultura: La Agricultura Espaficla en 1964,
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Cuadro 2
INDICES DE LA PRCDUCCICN INDUSTRIAL (1)
(Media mensuel 1960 = 100)
Coeficien Aumentos
tes de pon  i93 1964 en %
deracion . 1964
1. Productos alimenticios, bebidas
VAR L[~ TR 16 136,2  120,1 12,0
2. Productos texiiles. oo eieans id 25,8 18%,7 4,7
3. Metales basicos..ceeeveenens. 7 151,2  i72,5 14,1
4. Construccidn mecanica y mate=
rial de transporfe......... ceee 1& 172,2  223,Z 29,6
5. Productos quimicos y petrolife-
POSe e e vaeeneanonnannnansasss 10 151,7  189,1 11,5
&, Ciras industrias monufactureras . 20 150,35  173,1 15,2
7. lndustrias monufactureras ( To=
111 1B P ceen o6 144,1  166,4 15,5
8., Industrias extractivas.ceees eoee g 97,1 94,7 -2,5
9. Gasy electricidad.siieeen onn 6 137,5 155,7 13,2
16. Indicegeneral ............ vee. 100 140,3  160C,5 14,4

(1) Series revisadas a wartir de encro de 1963.

FUENTES: Indicadores, Instituto iNacional de Estadistica.
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El notable incremento (1) de la produccidn de automdviles <~
(4 50 %, elevando la sroduccidn a unas 120.0C0 unidades) y de anaratos eloc-
trodomésticos (4 30 %) testimonia el répido desarrollo de consumos caracterfs
ticos de los paises mds altamente industrializados. Segln los informes de que =
disponermos para los primeros meses de 1945, la rnroduccién industrial parece ha-
ber srogresado de manera general a un ritmo satisfactorio, aunque rnarece menos
sostenida en cierfos sectores. El aumento del consumo de eleciricidad (18,3 %
en los 5 nrimeros meses del afio, frente al 11,4 % vara el periodo enero=-mayo =
1964.), asi como las encuestas efectuadas en las emsresas indicon que orosigue-

° ° IR 4
el movimiento de exwansidn.

La construccidn continba muy activa. Las medidas temoorales =
tomadas en 1963 para disminuir la concesién de permisos de construccidn de vi-
viendas subvencionadas por el Estado no produjeron los efectos deseados.  Se
susaendid durante unos 5 meses la admision or el Ministerio de la Vivienda de
nuevas solicitudes de construccidn de viviendas de renta libre. Sin embargo ,
continud la concesidn de permisos para las solicitudes ya formuladas =con las
financieras obligaciones correspondientes= de suerte que el ndmero total de -
nlanes aprobados se elevd en un 30 %. Se ha nroducido un nuevo aumento del
30 % en 1964, en el que se aprokaron islanes nara unas 400.000 viviendas; es
ta cifra debe ser comparada con la capacidad de produccidn de la industria de
la construccion, que se sitia alredador de las 250. 000 viviendas por afio,  El
nlmero de viviendas de construccidn subvencionadas nor el Estado, se ha cle -
vado rapidamente, y la categorfa (renta limitada, primer grupo ), cuya cons=
truccidn se habia pretendido limitar, ha acusado el fhdice de aumento mds ele-
vado de los dos §ltimos afios. [Hobida cuenta del pequefio ndmero de casas cors
truidas sin ayuda financiera pOblica de ningln tipo, el nlmero total de vivien=
das acabadas en 1954 ha sido del orden de 250.000, lo que constituia el obje -
tivo previsto para 1970 en el plan a largo plazo de construccidn de viviendas .
El objetivo sefialado para 1964 por el Plan de Desarrollo se ha superado en mas
de un 50 %. También el volumen de la construccidn no residencial y de las -
obras piblicas ha aumentado el afio pasado en una amplia medida, en razén =
del incrementio de las inversiones nblicas previsto en el Plan, En consecuen=
cia, se ha acentuado las tensiones en ¢l sector de a construceidn, constatén =
dose nuevas alzas del precio de los materiales (alzas limitadas, sin embargo, =
en razdn del crecimiento de las importaciones), una agravacidn de los retrasos
y estranguiamientos y una extremada escasez de manc de obra calificada (sin
hablar de la metedrica alza del precio de los terrenos ).

(1) Alsjunos importantes estadisticas industriales han sido revisadas reciente
inente, con lo que los indices de crecimiento aqui obtenidos deben ser-

considerados agroximados.



Cuadro 3
e

CONSTRUCCIORN DE VIVIEMDAS

1960 1961 1962 1963 1964
Construccidn de viviendas
subvencionadas nor el Es-
fado:
i. .olicitudes formuladas
al M. de la Vivienda. .. 2i0.085 215.7C1 212.40 273.492(1)
2. Solicitudes anrobadas. .. 172.676 225,972 301.4%. 393.94

3. Viviendas acabadas:

‘@) Renta limitada 1¥
COtegOrTTeessseress 25,092 26,131 24,453

h) Ci'rcsca?egorl'as.... 91.077 95.771 123.380
TO?GH..--.....-...---..117.76‘?’ 12].902 ]47.633

Construccidn de viviendas
nor el sector privade ( 2)

4, Viviendas acabadas,.... 11,0231 13,544 14,612

38,870 57,668
134,015  173.536

167,685 231,205

——}
(03]
L

[ea)
=l
[

25,689

5. (=344) Total de vi-
viendas acc0das. . e.... 125,400 135.440 162,445

é. Cbjetivos del plan « lar
go plozo de construccion
de viviendds.seeeeesees - 125.085 139,603

205.703 255,094

150.51 162,144

og

(1) Enerc = Cectubre.

(2) Viviendas cuya construccidn ha sido financiada exclusivamente con fondos =
srivados.  Céleulos aproximados dei Ministerio de lo Vivienda ( en neneral,
el 107 de los viviendas cuya consiruccidn estd subvencionada wor ¢! Es-

tado ).

FUEMTE: Instituro Macional de la Vivienda.
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c) Factores de la demanda

Al aumentar (2) el emoleo de los sectores no agricolas, asi como
los salarios, los gastos de los consumidorss han crecido considerablemente en  va
lor. Qiuizd su aumento en volumen haya sido también apreciable no cbstante el

alza de los vrecics. A precios corrientes, las cuentas wrovnsuonaﬂes de la nacidn
nara 1964, revelan un crecimiento del 14 %, en tantc que el pregreso es del 23%
wara las inversiones en la construccidn y las obras piblicas y del 16 % pora las in
versiones fijas en los restantes sectores; indican, también, un retroceso muy Jensu
ble en la fermacicn de stocks (ampu?ab!e en parte a las cosechas menos abundcm
tes) y un crecimiento del 13 % sara el 7 \.3 Como se indicd en los anterio
res estudios de la C.C.53.E., la contabilidad nacional actual presenta grandes dl
ficuitades de interpretacién. Una de las deficiencias SUI'JIdC!S en el pasado prove
nic de la aplicacién a cada unc de los prmcumﬂc; elementos de la demanda  del’
mismo fndice de nrecios, lo que no correspondia a la evolucion conocide de los =
precios para las diferentes categorfas de bienes y sarvicios. En la actualidad, se
ha modificado este método de la contabilidad nacional, y los resultados prelimina
ras indican pora 1954 un crecimiento del consumo privade del 6 al 7 7% en volumen
~cifra ligeramente inferior al tino de crecimiento del P.11.3. - y un progresc  del
tetal de las inversiones fijas de un 15 7 a precics constantes.

£l consumo piblico ha acusade igualmente en 1964 un sensible au=
mento; ademds, como hemos indicado, la demanda, tante plblica como mrivada, ha
crecido vigeresamente en el sector general de la construccidn. Las exportaciones
de mercancias se han elevado, por otra parte, en un 25 /5 y los gasios de los turis=
tas extranieros han acusado de nuevo apreciables aumentos.

Como dato destacado desde el punto de vista de! desarrollo econd -
mice, debe sefialarse que las inversiones nroductivas fijas han sepuido aumentando
rénidamente, con teda orebabilidad. Esta evolucidn se ve confirmada por las esta
dlshcas referentes tanto a o produccidn como a la importacion de bienes de i inver
sién, Las estadisticas de las importacionss de escs productos hacen pensar que di
cha tendencia he disminvido algo en el segunde semestre de 19464, pero que se ha
acelerado de nueve en los primeres meses de 1965 (Gréfico 5). Ademas, el valor
de las licencias de importacién de m aquinarics habia alcanzado en el mes de mayo
un nivel suserior en un 20 % al de la misma epuca del afic precedente. Es peligro
so extraer, de las estad{sticas glohales sobre el crédito, m;::oi‘esns scbre la tenden =
cia de las inversiones, pero la considarable exaansion de los créditos concedidos -
al sector rivade prohablemente refleja la nersistencia de un tipo elevado de acti=
vidad; no hay razdn para pensar que el estimule para invertir pueda debilitarse sen
siblemente. -

~

(2) Segdn los estimociones del nuevo servicic de Rentas del Instituto Macional =
de Estadistica (eshmacmnes que cubren un comzo was amplio que los indi-
caderes que figuran en el Anexo Estadistico ) , ol emplec ho aumentado en
1964 en un 3,8 7 en la indusiria manufacturera y en un 10 % en la construc
X4 -—

cion.



d) Precios y Costes

El alza excesiva de lcs nrecios se revela con claridad en el cuadro
4. Los clevados aumentcs constatades durante el segundo semestre de 1964 y el -
nrimero de 1965 sGlo en una pequefia parte pueden explicarss ver faciores estacio
nales. Las alzas sustanciales de los precics de los productes aJrncoﬂas y alimenti=
cnos afectaron grandemente al nivel general de nrecios, Mo obstante acuson fam=
bién un considerable aumento desde hace tiempo los recios de ciertos artfculos no
alimenticics, especialmente los nrecios al censumidor del vestido; en definitiva, el
movimiento de alza se ha generalizado recientemente como muestran los aumentos
de los srecios al nor mayor de maquinaria y productes quimicos.

La causa wrincipal de esta tendencia de los orecios radica en un ex
ceso general de la demanda interior, En orimer fugar no ha habido signo de graves
eoi‘rangulamlen%os en la oferi'o fuera de la agricultura y de la construccién, no obs
tante la répida orogresidn de ld demanda. Y en segundo luger, la balanze de na -
gos se ha cerrado en 1964 con superdvit, Es cierto que una polftica de importacidn
menos restrictiva habria srovocado con seguridad un déficit de la balanza corriente.
Pero este déficit, de la misma magnitud que el superdvit de la cuents de oneracio =
nes de capital a largo wlazo, pareceria normal en un pafs en el actual estadc de de
sarrollo de Espafia.  El factor 1ds importante de esta tendencic radica en la nolftica
de sostenimiento de los nrecios cuncoﬁcss, cuya amplitud se refleja en el cuadro 5.
Esta politica ha reforzado, sin duda alguna, las sresiones egermda.». con miras a un -
alza de les salarios.

Segln los datcs de que se dispone nuede afirmarse, de una manera -
general, que los salarics nomincles, tras aumentar de forma sensible en 1963, han =
crecido considerablemente en el afic precedente, si bien en ;;aroporciones quizds m3s
débiles. Mo obstante es dificil medir la evolucién de los salarics.  El fhdice gene
ral fijado por el Instituto Macional de § si'czdashcc, revela que los salarios hora en =
las indusirias manufactureras aumentaron en mds de un 20 % en 1963 y han vuelto o
aumentar en 1964 en un 15 %, Sin embargo, las estadisticas en que se fundamenta
este indice son de un valor hastante dudoso y a menudc contradictorias; por ello el
Instituto Nacional de Estadistica comenzd a efectuar en 1963 encuestas trimestrales
por sondec. El cuadro 6 indica algunos resultados de estas encuestas. Algunas ci
fras =como los salarios de los clireros cualificados y especializados en ias industrias
meclnicas= no parecen ser represeniativos de las tendencias reales. Semejantes re
sultados deben consudercrse como una consecuencia normal de las dificuliades | mlc:a
les de preparacién de muestreos, clasificacidn, etc., en un complejo campo de estu
dic., Placen pensar que,por el momento, las nuevas series estadisticas deben ser in=~
terpretadas con gran prudencia,

Dada la dificultad de medir con cierta precisidn la productividad del
trabajo en la indusiria, no es sencillo apreciar la evolucidn del cesto de la mano de
obra. esde luegs, ha aumentado en algunos sectores de la economia; por ejemplo,
en las grandes explotaciones agricolas con elevado ndmero de asalariodos. ( Los sa=
larios en la agricultura han crecido en un 23 % en 1963, y un 12 % el afic pasado,
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qudro 4

EVCLUCICE DE LGS FRECICS

Coefi= Aumentos durane

ciente Aumentos medios te el afio de di = Seis Glti=
de pon anuales. ciembre a diciem mes meses
derca - bre, T (en7%

cnun. 1962 1953 1964 1962 1283 1964 anual).

PRECICS AL POR MAYTUR

1. Productos alimenti=

cios, bebidas, taba 1

CO'.......-..‘..... 52 8’0 6,3 2,0 8’9 O'O 32’5 28'3
2. Materias orimas  y ' i

aroductos textiles.... 13 2,5 0,4 3,6 <0,1 2,4 2,0 i,2
3. Méquinas, equinc y

waterial de transpor i

fe...‘....-‘.."... 5 -0’7 -%’O ]'/' -}'7 O’ 3’7 5']
4. Productos metdlicos .. 3 L 4,1 4,1 5,6 =(0,3 8,0 ces
5. Combustibles y elec

Micidotvesearesneme 9 1,9 2,2 2,1 3,5 1,6 2,6
6. Troductos quimicos. .. é =0,5 9,3 5,6 0,0 0,9 &0 s, 'c:‘
7. MNateriales de ccns= 1

frUCCEén 206000000 OCEGCDS 4 2,2 8'9 3,‘4 5’2 7'6 3'5 2’9

8. INDICE GENERAL... 100 4,9 4,3 2,9 6,1 1,0 9,2 17,3

"Categorias essecia=

les" 1
9. Producios agricolas.. 34 7,4 6,4 0,7 9,6 ~1,6 11,9 3,3
10. Productos agricolas 1

i’I'OnS'FOI'mGdOS......- 12 é'é’ '6’3 8,0 é’é 7’4 9,9 ]9,2
11. Producics industric= 1

Bes.........' [ A XN N K} SG 0’9 ﬁ’5 3’0 1'9 2’2 4,6 5'7
COSTE DE LA VIDA:
1. Alimentacifne. eeees 33 7,7 10,0 5,9 14,2 3,56 14,9 23, l?
2. Vostidowuuaeens seee 13 42 2,913,5  £,310,614,5 14,57
Se Viviendd vececosess 5 6,3 4,4 3,4 6,2 2,9 5,1 12,5;2
4, CGastos domésticos .. 6 2,0 7,9 8§11V 4,4 9,3 6,9 9,2
5. Otros bie f=

Claosblenes y sev!™ 2% 2,5 5,3 9,0 6,4 6,7 84 10 52
4, |D'DICE GENERAL,, 100 57 8§+ 7,7 10,6 5,4 12,7 16,1

1. Primer trimestre 1985 con relacién cl tercer trimestre 1944,
2. Febrero = abril 1965 con relacidn a agosto = octubre 1964,
FUENTE: Instituto Nacicnal de Fstadistica.
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DISPCSICIONES OFICIALES MCDIFICADORAS DE LO?S
PRECICS DE LCS PRODUCTCS ALIMER TICIOS

Remolacha azucarera.. 22/10/1963
AZOCHr . veeesense oo
Cebiteeseesssnes oo 28/ 3/ 1963
MOTZeeeneoaocssns oo
TG eersasonanne oo 27/ 5/1964
aring de irigGess v "
Pan:

Barra standard

e GO0 e o seesnscs

CHlCSeancese anane
Cafd (de 12) o venes 2/7/1064
Coff ( ordinario )ee.. "
CordOseeesoaennees oo 22/7/1964
Carne congelada (Va=
€0)eeoeeeasennceee o 3 8/1964
Aceite de oliVaseeee o
Aceite de cacahuete. .
{tros aceites comes=-
tibleSeeenoasoscaneas
ViNOSeceeasescosacs o 20/8/3964»
Alcoholeseecsecenas o
ll\"oz....-.....ooob . 30/0/]964
Loche (En Madrid) .... 25/12/1964

Fecha Unidad recio Crecio Aumen-
anterior nueve  toen %
Pts/ron 975 1.245 27,7
" Prs/Ka. 13 15,50 19,2
" 3,80 4,75 25,0
" " 4,10 5,065 23,2
" 6,16 6,66 8,1
" g, 15 5,82 §,2
n Pis/unidad 6,40 5,80 6,3
u " 11,11 12,24 10,2
" 139 165 1,7
" 80 119 4€,8
" 37 42,50 14,9
“ 30,30C 40 32,1
Pts/litro 27 32,50 20,4
" " 28 35 28,5
" " 21 22 4,8
fts/hectblitro 27 32 18,5
" 32 36 18,8
Pis/.g. 11,20 12,90 15,1
Pts/litro 7 g,50 21,4
fts/dccena 30 36 20,0

HUG‘VOS..Q......O.... 20/8/]964

1. En la mayona de los casos, precios de gorantia al por mayer. Para la cebada
y el maiz, “precucs indicatives®. Para el pan, la leche, los huevos, el arroz
y el café, los precics ai por mencr.

FUENTE: Boletin Cficial y Ministerio de Comercio.
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Cuadro 6
SALARICS PCR HCRA

Medio anual en  Aumentos

pesetas en % en
19&4.
1963 1964
1. Minas de carbdn:
a) Cbreros cualificados (capataces, etc.)... 29,24 33,82 15,7
b) Chreros especializadoseeseeeveesseses oo 20,11 23,60 17,4

2. Prcductos alimenticios, bebidas y tabacos. ...
a) Cbreros cualificados (capataces, etd vuoa 17,34 21,89 26,2
b) Ctros obreros cualificados.eeeesesesasss 14,63 18,42 25,9
c) Chreros especializadcs.sesssesssesseses 14,53 16,42 13,0

3. Textiles:
G) C?"Dl'el'os CUO"fiCOdOS.co.;ooo.oorc--ocoo 15']] 18,43 22,0
b) Obferos espeCiO‘EZQdOSooooot.ﬁ.ocoooca- 14'86 ]6’07 8 ‘

4, Vestido y calzado:

a) Cbreros cualificadoseeeesssccssessanses 14,33 15,25 6,4
b) Chbreros especializados.esesccesascesass 12,99 14,87 14,5
5. Papel:
Q) Chreros CUO“ficados 400000 cocsccsssens 16’5‘4 38,3] ]0’7
b) Chreros especializados cveeseessceseses 15,24 16,86 10,6
6. Productos quimicos:
a) Chreros cualificados coeesssscccscecasss 17,19 19,38 12,7
b) CObreros especializodos cesesesescessaes 16,37 18,46 12,8
7. Metalurgia, construcciones mecénicas y trans
- porte: ‘ ,
a) Chreros cualificados ceevesecsncscaeass 17,44 18,99 8,9
b) Chbrercs especializados ceessensssecasse 16,82 20,26 20,5
8. Comercio: '
a) Trobajadores cualificados ceveeessesesse 12,72 15,35 20,7
b) Trabajadores especializados ceseessceees 12,27 13,61 10,9
9. Construccién:
Q) Qbreros CUO“fiCOdOS seesssc00900tssasee u3l‘42 ]4186 ]017
b) Gbreros espeCiO“zadOS s0¢se0csssrconce “1,79 ]2,68 7’5
c) Peones P LV OSSP EONGOOSBOENEEDOOSSASOIOESS ]]’22 12117 8,5

FUENTE: Encuestas trimestrales nor muestreo del Instituto Nacional de Estadistica,
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segﬁn el Ministerio de Agricultura ). En las Industrias manufacfureros, la evolu=
ci6n de los costcs ha acusado probablemente grandes variaciones segin las ramas =
de la industria y las dimensiones de las empresas, pero parece admisible, la inter
pretacién general siguiente. Hasta una fecha vy reciente, la preductividad me
dic en la industria ha aumentade sin duda ¢ un ritmo excepcionalmente rdpido.la
descapqncnon , @ tenor del plon de eamauhzocmn de 195 de la escacez de mote

rias primas y de productos semiacabadcs, asi como la més arnpﬂio libertad nara las
importacicnes, se han traducido ciertamente en fueries incrementos automdticos =
de la productividad, Ademds, la elevada tasa de las inversiones industriales en =
en curso de los Gitimes afios contribuye evidentemente a producir destacados resul
tados desde el punto de vista de la produccién por hombre/hora. Es prachccmen

te la primera vez, desde la crisis mundial de los. primeros afios 30, que se incitda
los industriales espafioles a realizar importantes compras de moderna maquinaria =
en el extranjero, y que tenfan la posibilidad srdctica de hacerlo. Asf, el sensi=
ble sumentc (aunque dificil de evaluar cuanmahvamenfe) de lcs salarios se ha
correspondido, probablemente, hasta una ésoca bastante reciente, con aumentos

bastante paralelos de la productivided, En la actualidad, los movimientos relati

vos son inciertos, pero es improbable que los aumentos de productividad sean en =

adelante tan elevados como en el periodo de progreso "f&cil® de algunos afics a=
trSs.

e) MNonedo y Crédito

La expansidn de la liquidez {(cuadro 7) ha sido notable en 1964;

la oferta monetaria aumentS en un 19 % frente a un 15 % en 1943, mieniras Ios -
deposlfos de ahorro y a plazo se elevaban en un 24 %, frente a un 19 % en 1963,
La rdpido acumulacidn de reservas en divisas extranjeras ha producudo aprec:aoles
efectos sobre la liquidez. Ademds, el sector publlco egercno en 1964 una neta in
fluencia expansionista. El producto de los empres"ni'os pubhcos ha servido para o=
torgar créditos, especialmente al sector privado, a travds de las Entidades Cficia_
les de Crédito. Con i’odo, los anticipos otorgados por e! Banco de Espcna a los or
ganismos pUblicos aufonomos, han crecido igualmente en fuertes proporcncnes (sal
vo la notable excepcidn del Servicio iNacional del Trigo, en razén de una pecr co
secha). Este hecho se explica principalmente por la ampliacién de las operaciones
efectuadas por la Comisarfa de Abastecimientos y Trcnspor?es pora el sostenimiento
de los precios agricolas, que exigieron la concesién por el Banco de Espafia de an
ticipos por un importe de 11,300 mlﬂunes de pesetas, frente a los 3.0C0 millones=
de 1963, Este fuerte aumento quizd se deba en parte a determinadas modificacio =
nes de los métodos y las fuentes de financiacidn, introducidos en los Gltimos meses
de 1963; pero, Io., datos fragmentarios de que se dispone no permiten conocer con
exactitud en qué medida han reemzlazado los anhmpos del Banco de Espafia o los
creo?lfos concedidos por los bancos comerciales. El mds importante fcactor de expan
sidn monetaria ha sido el aumento de! 21 %, frente a un crecimientc del 22%  en
1963, del importe de los créditos concedidos por el sistera bancario al sector pri =
vado. Este aumento se concentra en gran parte en los Gltimos meses de 1964 en el
cuarto trimestre, el importe de los créditos de los bancos comerciales superd los ==
32,300 millones de pesetas, frente a 25,800 millones para todo el resto del afio,
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El cuodro 8 trata de resumir, con referencia a los cuatro Oltimos =
cﬂos, la financiacidn "externa™ de! sector privado, es decir, las fuentes de fi inan
ciacidn distintas a los beneficios reinvertidos. Estas cifras no comprenden la mo=
torfa de los créditos obtenidos del extranjero =por ejemplo los créditos de provee
dores= y plantean ciertos problemas estadisticos ( ver las notes del cuadro ), Pa.
rece cieri'o, sin embargo, que la financiacidn "externa® ha seguido aumenfondo
sensiblemente el pasado afic. Se orodujo una nueva y apreciable expansidn de los
créditos concedidos por los bancos comerciales, despues de la relc:gcscnon relativa
de 1963, y también los créditos otergados por las cajas de ahorrc creciercn de nue
vo répidamente ( mds de un 30% )4 Sin emborgo, el papel desempefiado por las
Entidades Cficiales de Crédito adquuere una creciente importancia, como revelan
las estadisticas de los nuevos créditos aprobados ( ver Anexo Estadistico ).

El papel de! mercado de capitales como fuentes de financiacién =
externas del sector privado fue en 1954 mds débil que en 1963, Se registra, por
el contrario, un fuerte aumento (de M 000 o més de 23,000 millones ) del i impor
te de las emisiones oubhcas, de los que 17,000 millones fueron adquiridas per los
bancos comerciales y cajas de chorro.  Ademés los nuevos Bancos industriales han
vendido titulos a medio plozo {(bonos de caja) por valor de 3.400 millones de pase
tas. El total de las emisicnes de titulos alcanza 63,060 millones, frente o 54,000
millones en 1963 y 31.000 en 1962, Como revela el Anexo Estadfstico, las coti=

zaciones de las acciones han seguido bajando en tanto que las de las obligaciones
privades y fondos piblicos acusaban un hgero aumento,

La fuerte expcmsién del crédito proxigui§ en los primeros meses de
1965. Lo deuda de los organismos autnomos pdblicos para con el Banco de Espa-
fia disminuyS hasta mayo, principalmente a causa del reembolso de un importe de
5.000 millones de pesei'as por la Comisaria de Abastecimientos y Transportes (3).
Por el contrario, los créditos concedidos por los bancos comerciales han crecido =
de manera notable (18,300 millones hasta abril , frente a 6,100 millones en el afio
anterior), Quizd sea imputable en parte esta aceleracidn al aumento de los credx
tos a la importacidn. No obstante el aumento sefialado, el margen de expansidn
del crédito bancario ha sido importante, El pasado afio, los bancos comerciales =
vtilizaron el aumento de la liquidez resultante de las operaciones del sector pdbli
co y del superdvit de la balanza de pages para reducir en 11,000 willones de pese
tas el imsorte de su deuda con el Banco de Espofia. En el mes de febrero de este =
ofio el Tesoro ha lanzado un nuevo empréstito por un importe de 10,000 millones -
de pesetas, cuyo producto se ha transferido a las Entidades Cficiales de Crédito .
A fines de abril, sin embargo, el tipo medio de liquidez de los bancos comercia=
les era todavia del 17,6 % evidentemente superior al minimo legal del 13 %. En
mayo la situacin excedentaria del Tescro y la nueva disminucidn de las reservas
divisas,contribuyeron probablemente a reducir el nivel de la liquidez de los ban=
cos comerciales, que debe todavia ser importante.

(3 Probablemente después de la venta de los stocks.
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Cuadro 7
DINERC Y CREDITC

Cuenta consclidada del Banco de Espafia, 3ancos comerciales y
Caja de Ahorro
Aumentos anuales
en miles de millones

1962 1963 1964

Dispenibilidades liquidas:
1. Cfertas monetarias ( efectivo en manos del

pbblico y depSsitos a la vista)eeeeeenenss. 43,0 41,9 60,3
2. Cuasi=dinero (depésitcs a plazo y de ahorrd 50, 8 51,8 77,5
3. TCTAL (incluidos los depSsitos en moneda

eXtraN{era )eueeeeerseenececsasananeenas 94,3 95,5 139,9
Contrapartidas:

4, SECTOR PUBLICO;
A. Créditos y anticipes:
i) A la Adminisiracién Centraleeeeeee =0,7
ii ) Al Servicio Macional del Trigo ... 3,9
iii ) A los restantes crganismos autdnomos 0,7
iv) A las Entidades Cficiales de Crédito  =0,7
8. Compra de fondos del Estado y del INLEY
Total para el secter pUblicCeeeeerssesceacas 5,5 1

5. SECTCR PRIVADC:

A, Créditos y descuents.seeeeseeensoess 65,5 60,7 70,5

B. Acciones y parijcipacionesss essesesss 5,3 10,6 11,0.

C. Sin especificar®s.ieeeevece connnenas 4,2 5,6 9,9
Total para el sector privado.eeeeeec venenes. 75,0 76,9 91,4
8. SECTOR EXTERICR:

A. Bancc de Espofia e l.ELMLE. veveeness 11,1 5,4 19,8

B. Fondos de contrapartidt..eececesceeses 3,7 4,6 i,6
Total para el sector exterior «eeescececssess 14,8 10,0 21,4

1. Mo se dispone de un cdleulo separado para cada unc de estos concentos,

2. Suma de la cuenta "Bancos y banquercs” de los Boncos comerciales, sobre cuya
naturaleza no se dispone de datos.  El Banco de Espadia la incluye en el epigra
fe 5 (A) de la cuenta consclidada del sistema banearic.

FUENTE: Banco de Espafia.
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Cuadrc 8

FINANCIACION: "EXTERMA" DEL SECTCR PRIVADC

Aumentc anual netc en miles de millones de pesetas

% scbre el to

1961 1962 1963 1964 tal en 1964,

1. Créditos concedidos

nor fos,Bancos comer

ciales " cieenesesss 41,0 58,9 48,4 5¢,1 ( 48,6)
2. Créditcs concedidos

por las Cajos de A=

horfMGeeeeeesassees 3,3 6,1 12,7 13,1 (11,0)
3. Ermisién de accicnes

y obligacicnes © ... 19,1 23,4 36,4 32,9 (27,5)
4, Entidades Cficiales

de Crédito veuuese 6,7 7,1 10,7 15,5 (12,9)
5. Totc! weevveceeeses 70,4 95,5 108,2 119,6 (106,0)

A tftulo informativos:

3
Emisiones del I.N,1. 9,6 4,9 8,6 8,3

1. Sin incluir el epigrafe "Bancos y banqueros”. Ver 5 (¢) y nota, del cuadro 7,

2. Sin incluir la participacitn de los Bancos en el mercado de capitales ( emisidn
de bonos de caja y de acciones ).

3. En las estadisticas espafiolos, el Instituto Nacional de Indusiria se incluye en el
» . . . » * 2o o) =
sector publico. No se dispone de ningdn dato sobre los créditos recibidos de los

dancos por las sociedades dependientes del 1.0, 1,

FUEMNTE: Banco de Espofia.
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f) Hocienda Pblica

La hacienda plblica ho ejercido de nuevo en 1964 una fuerte influen
cia expansionista, Tanto los ingresos como los gastos presunuestarios aumentaron en
mds de un 15 %, El producto de los impuestos directos se elevd en un 10 %, igualan
do précticamente el importe orevisio; el de los impuestos indirectos aumentS en  mds
del 17 %, porcentaje superior a las previsiones iniciales. El superdvit presupuesta -
rio ha sido de 700 millones de pesetas,cifra semejonte a lu de 1963, aunque bastan =
te inferior o la de afios precedentes, Las importantes dotacicnes a las Entidades CFi
ciales de Crédito (17,600 millones de pesetas frente a 4,900 millones en 1963 ) han
sido en su mayoria financiadas por el acceso del B tado al mercado de capitales, y,
en menor medida, a través de! Banco de Espafia. Ha sido apreciable (14 %) el au
mento de Jos gastos corrientes en bienes y servicics, aunque ligeramente inferior a
* las previsiones presupuestarias. For el conirario, la subvencicnes ordinarias han U
perado de forma considerable las previsiones, especialmente en rizén a un fuerfe =
aumento de las oforgadas a la agricultura. Las inversiones directas del Estado han =
crecido en un 14 % pero se han mantenido en un plano algo inferior a las previsio=
nes. Los gastos totales para la construccidn de viviendas ( se trata esencialmente =
de transferencias presupuestarias al Instituto Nacional de la Vivienda ) han supera~
do sensiblemente las previsiones. Los gastos ordinarics, asf como los gastos de capi
tal destinados a la ensefiunza aumentaren de manera aprecicble, aunque permane =
cieron por hajo de las previsiones iniciales.

El presupuesto de 1965 es equilibrado e implica un nueve aumento
del 9 % de los gastos e ingresos. Se prevé que el Tesoro acudird al mercado de ca
pitales con una emisibn de 20.000 millones de pesetas  (para incrementar las dota
ciones a los Entidades Cficicles de Crédito ). Las previsiones de gastos se estudian
en el epigrafe d) Farte Il. Se prevé que el producto de los impuestos directos au
mentord en un 4,5 % y el de los indirectos en un 8,5 %. Estos porcentajes, sobre
todo el primero, pueden resultar bastante dbiles dada la coyuntura econdmica ac=-
tual y la fuerte alza de los precios. Es probable sin embargo, que se haya obrado
con prudencia en la fijacién de los estimaciones presupuestorias, dada la incerti -
tumbre que rodea los primeros efectos de la reforma tributaria de junic de 1964, Los
diversos elementos de esta dmplia reforma comenzardn a surtir efecto en diferentes
fechas, escalonadas hasta 1957, Estdn ya en vigor algunos cambics que reducen el
rendimiento de los impuestos (por ejemplo, la elevacién de los Ifmites de exencidn);
si se retardara la aplicacién de las medificacicnes que produzean un efecto opuesto,
resultaria una debilitacidn relativa del rendimiento de los impuestos durante cierto
pericdc. Aunque se iratara de un fendmenc temporal, toda debilitacidn considera=
ble o prolongada del aumento de los ingreses fiscales, estaria contraindicada en -
las actuales circunstancics.

De hecho, los ingresos presupuestarios han aumentado con bastante
moderacidn hasta el mes de abril. Mo obstante, un sensible pregreso producido en
mayo elevs el aumento de los ingresos presupuestarios totales hasta un 11 4% (y

< O

el erecimiento correspondiente de los ingresos tributarios  un 8,5 %) entre los 5
primeros meses de 1964 y 1965. Por el contrario, los gastos presupuestarios hon au
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mentaclo considerablemente entre estos dos pericdos (33 %), lo que ha reducido
el superdvit estacional del presupuesto, que ha descendido a 1,700 millones de =
nesefas, frente a 9.700 millones para el pericdo encro-mayo 1964, Al ser consi~-
derable el déficit de las operacicnes extrapresupuestarias, el total de los emprés.
titos efectuades por el Tesoro (deducidas las dotaciones a las Entidades Cficialos
de Crédito) se ha elevado a 2,300 millones de pesefas, frente a un préstamo ne
to de 4,900 millones en los cinco primeros meses de 1964 y 10.100C millones en =
el periodo correspondiente de 1963 ( véase cuadro 10 A ),

g ) Balanza de Pagos

En 1964 o balanza global de pagoes se saldé con un apreciable su
perévit de 326 millones de ddlares, frente a 105 millones de d8lares en 1963.Co-_r__1_
trariamente a la experiencia general de los afios 60, el empeoramiento del défi =
cit de la balanza comercial disminuyd considerablemente el pasado afic, Las im
porfaciones aumentaron aproximadamente en un 16 %, frente a una clevacidn del
25 % en 1963, como consecuencia de la reduccidn de las importaciones de articy
los alimenticios y productos agricolas; las restantes importaciones aumentaron  en
un 22 % algo més rapidamente que el afio precedente. Las exportaciones por el
contrario, que habian permanecido relativamente estables desde 1960 crecieron =
en un 26 %; el aumento alcanz8 el 30 % en la agriculiura y ha sido importante =
en |os restantes categorias principales ( ver cuadro en el Anexo Estadfstico ).

El fuerte aumento de lcs ingresos invisibles prosiguié en 1964; los
ingresos netos por turismo se elevaron en un 40 % y las remesas de emigrantes en
mas de un 20 %, E} d&ficit comercial de 1. 100 millones de dblares (f,0.b.) fue
compensado y aln seperado por el superavit de las transacciones invisibles y laos
transferencias, de manera que la balanza por cuenta corriente se ha saldado con
un ligero superdvit, frente a un d&ficit de 186 millones de ddlares en 1963. La
balanza por cuenta de capital, ha acusado también un importante superavit. Las
entradas netas de capital privado crecieron sensiblemente, pora alcanzar casi =
300 millones de délares, no cbstante la disminucién de las inversiones en carterg;
las inversiones directas, las adquisiciones de bienes inmuebles por extranjeros y
los nuevos crédites comerciales aumentaron considerablemente; estos Oltimos, qui
zG o causa del aumento de las importaciones en bienes de equipo. Las reservas
crecieron en 313 millones de délares; o fin de afic se fijaban en 1.400 millones =
de délares.

El déficit de la balanza comercial ha cumentado sensiblemente en
los cuatro primeros meses de 1965, aleanzando 424 millones de dblares, frente a
fos 328 del afio precedente (segdn las estadfsticas aduaneras ) Las importacio.
nes aumentaron en un 25 % perc las exportacicnes disminuyeron en un 13 %, Las
importaciones de articulos alimenticios se han mantenido al nive! relativamente -
alto aleanzado a fines del afio pasado, por causa de las mediocres cosechas y de
los efectos del programa de importacidn de urgencia (ver Parte 1l del presente es
tudio ), con lo que su valor superaba en un 24 % la cifra del periodo enero = a_
bril 1964, Las restantes importaciones han aumentado notablemente entre estos =
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Cuadro ¢
BALAINZA DE PAGCS
En millones de dblares
1962 1963 1964
1. Impertaciones (f.o.bl).ee...  1.438,2 1.79€,6 2.081,8
Ze Exportaciones (Facube Jeeeeees £00, 2 765,9 __ 98,0
3. Balanza comercial ... wuu.. = 637,9 - 1.012,6 - 1.093,8
4, Vicjes al extranjerceesecesess 455,85 511,0 652,0
5e oS serViCicseeeee cevscncns 1,4 - 42,0 - 61,3
6. Remesas de emigranies.sessees 146,0 195,0 237,§
7. Otras transferencias privadas .. 63,1 56,4 79,0
8. Transferencios del sector nl=
b”COo.oo.o..o-occoocnocoaoo ]]'9 6I5 419
9. Tctal de servicios y transferen=
Cias(40 8)....-00.....-... 688'2 82{)’9 i.]]]’s
10, Balanza Corriente wovvenen...  + 50,3 - 185,7 + 17,7
11, Inversiones clirectas « veeeeess 38,9 67,3 116, 1
12, Inversicnes de carterGeeeees e 48,2 87,1 71,5
13, Eximbank y Developrient Loan
Fund....anoc.o--.o.o..o.o.- 3510 1815 2010
14, Ctros canitales privados e veese = 17,1 41,3 o,7
15. Movimientos del capital del
secior pﬁb“co. ®esscensscen e ]3'4 4'6 - 1315
16, Balanza de Movimiento de Ca-
pitales. Sectores no Monetarios & 118,4 + 215,85 + 235,8
17. Errores y omisicneseveeeeeeess 4 33,7 4 71,8 4 22,9
18. Movimientos Monetarios. vv... = 202,85 - 104,7 - 32,5
19. Variacién de las reservas
(oumento = =) tivuieenses = 144,1 - 85,4 - 312,8
20. Uneraciones con el Fobi b, = 15,0 - 16,5 - 52,5
21, Deuda en pesetas con el
Gobierno de los Estados
Unidos.o..o..o--o-o--.oa -45,0 -57'5 - ]6,7
22, (tros movimientos cficicles = 14,6 13,0 1€,5
23. Cuentas en pesetas conver=
fibles..o.o.‘o.ou.nooooon R8,9 4'117 37I0

FUEMTE., ; Ministeric de Comercio.
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TRANSACCIONES CON EL EXTRANJERO SEGUN LOS S/—\LDOS|
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- La revision de los estadisticas a partir de enero de 1965 plantea problemas
de comparacion para ciertos epigrafes, especialmente paro los movimientcs de
capital y las transacciones invistbles; para 1965, hay una partida residual
importante que no aparece en el grafico.
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dos pericdos (25 % ). Tras cierta debilitacién durante el segundc semestre del pa
sado afic, las importaciones de moquinaria aumentaron de nuevo y superaron en un
19 % el valor del periodo enero~abril 1964, Laos estadfsticas de las licencics con
cedidas hasta el mes de junio hacen prever que las impcrtaciones continuardn pro=
gresando rapidamente en los proximos meses.  La disminucidn de las exportaciones
se debe exclusivamente a la baja sufrida por la de fos productos agricolas y alimen
ticios. Esta disminucidn resultaba de algunas mediocres cosechas en 1764, espe =
cialmente de la produccidn de aceites de oliva la haja de las exnortaciones de a =
grios ha sido mds importante en valor que en volumen,  Las expcriaciones no agri
colas han sido ligeramente supericres al nivel de enero=abril 1964 ( ver gréfico 5).
Los ingresos invisibles han continuado ereciendo con regularidad, y las entradas de
capital privado no han revelado signo alguno de debilidad.  Sin embargo, el empe
oramiento sensible del déficit comercial, las salidas de capital del sector plblico 7
( »réstamo de 125 millones de d8lares a! Banco Interamericano de Desarrollo y au=-
mento de 35 millones en la posicidn neta en el F.M. 1., son causas que han pesado
sobre las reservas oficiales que, en el mes de mayo acusaban una disminucidn de =
104 millones de dSlares y se fijaban (antes, por tanto, de lo principal femporada
turfstica ) en 1,303 millones de d8lares, lo que equivale a la financiacién de uncs
6 meses de impcriaciones.  Este retroceso, asi como las adquisiones de ore recien

temente efectuadas han {levado al porcentaje que el oro representa de las reservas
hasta el 40 %, frente a! 52 % a finales de 1963,
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