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O.          INTRL)UCCI(i’

La  producción total  y  la derando  han seguido aumentando rápida—
mente en %4.  Aunque las cosechas han sido menos Favorubks, el  crecimiento —

del  roducto nacional fue del  7%,  El consumo rivado,  al  igual  que las inversio
nes fijas,  se han elevado nuevamente de manera apreciable,  y e! proceso de mo
dernización  de la  industria esaiola  se viene {ogrando con claridad.  Se ha cerra
do  con superavit la  balanza de agos  y  las exortaciones  industriales exoerimen
toron  un progreso particularmente satisfactorio.  El movimiento expansivo de la —

demanda interior y de la  producción continuaba todavfa de manera general en la
primavera de 19!5.  Sin embargo, los precios han sufrido importantes presiones —

en  e! curso de! último año y de los nriweros meses de 1%5; si no se remedio rpi—
don4ente esta situación se corre el  riesc  de com,rometer el  xfto  del  Plan de De
sarrollo  —que se halla  actualmente en su segundo año de ejecución— y  podría provo
carse un retorno a la  situación inflacionista que imperaba en España en los años 50.
En consecuencia, el gobierno ha tomado ciertas medidas tendentes a restablecer el
equilibrio  financiero en el  interior.

Este estudio estó esencialmente dedicado al  anóUsiz de los roble—
mas da 30! ttica  económica a corto plazo que se plantean a las autorkoJes esaño
la  o rnecaaos del a;-o  os  Cor  o  la cuestion general de la armonizocuon —

de  la  oolítica  coyuntura! con lo  obIetvos a  larjo  plazo definidos en el  plan de —

Desarrollo.  La Parte  1 contiene una descri:ci6n de las recientes tendencias de
la  economía y de los afectos d  la  oiítica  económica aplicado en 964,  lo  zar—
t  II se dedica al  estudio d  las •orsoectivas a corto plazo,  a las medidas correc —

toras recientemente odotadas  y a  problema de restablecimiento de la estabiUdod
financiera  interior.  En la parte III  se examinan algunos aspectos de una oolítica  a
largo  plazo de crecimiento sostenido.  Las principales conclusiones que pueden ob
tenerse dc este anólisis se exponen en la arte  IV.

1.                     E/(LUClCf!EC(NCMlCAEi964YPRIMER(5MESESDE1965.

a)  Tendenciageneralypapeldelapolíticoeconómka

—               .     —                .— 1cn  el  curso de los ultumos anos,  a  nota:31e exansion  oe la demanda
ha  :rovocado un importante crecimiento de lo oroducción.  La productividad indus
tria!  medio ha aumentado tambión considerablemente, facilitan:o  los ::ro;resos en —

este órea el  elevado nivel  de los inversiones roductivas.  n  embargo, a  medida —

que  tendía a aumentar el  crecimiento d  la demanda interior,  el  robkma  del man
tenimiento  de un equilibrio  global  result&a  cada vez mós acuciante.  Los precios —

suf rieron en ó3  presiones apreciahl es  pero roment6neas, cuya arnlitud  disminu
yó  ulteriormente,  gracias en parte o las buenas cosechas y en porte a modificacio——
nes  Urntados de política  ecohómica.  En el  momento de la acloción  del  Plan de De
sarroUo 1964—267, que preveía un incremento de las inversiones del sector oblico,
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asr  cor.o medidas tendentes a animar las inversiones productivas del sector privado,
era  evfdente que estaevcluci&t tendrto lugar en un perrodo en ci  que los restantes
elementos de la  demanda interior  tertdra tambin  a desarrolkrse de manera conside—
roble.  El continuo aumento de las reservas en divisas extranjeras indicaba que no
estarta  justificada redkla  alguna general de  n’itacin  de la demanda. Sin embar
go,  el riesgo de desequilibrio en iertos  sectores exigra medidas selectivas,  tales
cono  el  mantenimiento de las importaciones de arttculos olirnentkius  esenciales,
;Dara evitar  que se desencadenara una carrera entre precios y  salarios, la  intensifica—
ci6n  de una poirtica de liberaci6n  de los iuortacione3  d  rodectos nnufacturados,
y  la de las dis’osiciones tendentes a evitar una nueva reskn  do la demanda en el
sector  no la  construccion.

Los  rinchnIos  factores do la demanda sfuieron  acusando en su tota
lidad  un fuerte aumento hasta finales del argo  ero los canios  de oolítica  eco
noinca  no ian  sido suncenternenre ra:,udos r  lo  bastante aLecuoc:os a la  evolucon
de  o  situacin.  i)e  hecho, las ¡rn;ortaciones do productos a  nientcios se reduieron
hasta  los últimos meses de 1964,  y  los precios de sosten de varios productos agrícolas
han  sido sustancialmente elevados.  En noviembre posado se ublic6  una nueva lista
aunque lirdtada,  de liberacin  de las imortaciones,  y si se reconocía oficialmente
a  necesidad de limitar  el auge do la  construcci6n y se adoptaron alunas  decisiones
a  este fin,  los nkas  medidas qu  .oc1ía rodueir  un efecto directo y  r6pdo fueron —

las  aprobadas en los meses de abril  a junio de 1965.

Las tendencias intríseccs  de  la economía y  la  polflica  seguida el a—
ño  nasado con juoron  sus efectos para desembacar en un oreciable  aumento de la  —

producci6n total,  acom?añado, sin enbarco,  de uno considerable alza de los precios.
El  fuerte aumento de las exportaciones do bienes y servicios y  la aplicaci6n simult  —

neo de una política  de limitacfn  de  crecimiento de las fm:ortacionos se tradueron
en  un licsro  su er6vit  de lo  balanza por cuenta corriente comrendidas  las transfe
rencias  ur.ilaterales) frente a un dFkit  del orden de 230  millones de d6lares en 1963.
En otras  alabros: ha desaparecido la aportaci6n neta de los recursos extranjeros —

que  ;robablemonte había su.crddo el  % del  producto nacional en  aunque
la  ‘.iomanda interior  haya aumentado r.idaíente.  Adem6s, el  crecimiento de los
irgresos do capital  de origen extrorero  ha rrovocado en  4,  un aumento de 31d mi
iloncs  d  d6kres en las reser  ofickiles (frente  a un aumento de b5 millones do
d6lores en 196),  que se hc traducido en una fuerte presi6n expansionista sobro la
liquidez  interior.

Esta evoluc6n  ha ejercido una influencia  particularmente notable  —.

sobre los precios de los artículos alimenticios y los cotcs  do la  construcci&i.  oro—
ce,  sin embargo, que r’rocios y costes sufren  resiones de orden ms  Üoneral.  La  —

retlidas  correctoras  que comenzaron a edo  tar  los autorLades a fines dO 1964,  así
cono  las do car6cter  corn  eentark  recientemente  ado.tadas, .o  estudian en  a  c3r
te  fil.

e  si aurneno de la  sroduccion

Las cosechas de  Ld  han sido,  en encrc,l,  cores que en el ao  rc
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cedente;  las de cereales y olivos en parflcutor, experimentaron importantes dism
nuciones.  Para lo  carne y los oroductos I6cteos, la  estabilidad aproximada del
tndice  rovhional  de  la produccin  resulta  de un aumento de las matanzas com——
pensado por una dlisminucin para otros roductos  (ver Anexo stadfsflco).

La  producciSn industrial siguli  creciendo el ao  pasado, con rap
dez.  Con la notable excepci&  de los productos textiles,  la roducci6n  oument
en  casi todo la industria manufacturera.  La siderurgia,  la fabricackÇn de materia
les deconstruccin y la de  roductos qutmicos no org&ilcos se encuentran entre  —

las  raras que experimentaron los mayores aurd’entos.

Cuadro1

lNJlCE  DE LA PRODUCCION

‘Aumentos en tanto por
ciento

T?63        1964(1)

A.   Industria (2)

1.  Industriasextractivas1,5        0,6
2.  industrias manufactureras12,3
3.  Ajua, gas, electricidad11,7        13,7

•                     o
4.  Construccionyohraspu.lucas,,5        15,4

5.  Totali,4        11,6

4.   1964—65(1)

B.  Agricultura

1.   Produccin final  de hortalizas11,7       —15,5
2.   Froducci6n final  de productos animales. ....      21,7       — 0,3

3.   Total: roducci6n  agrrcolafinai...........      15,4       —9,5

O)  Cálculos 2rovisionales.

(2   El 6mSito que abarca os distinto del de los rndices do producci6n industrial —
del  cuadro 2.

FUENTES:  A.  Ministerio de Industria:  Informe sobre la Coyuntura Industrial 965.
B.   Ministerio de AjricuItura:  La Agricultura  Esonola en 1964.
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Cuadro2

lNDICES DE LA PRCDUCC!GN INDUSTRIAL (1)

(Media  mensual 1960 =  l00

(1)  Series revisadas a artir  de enero de 1963.

Aumentos
en

1 96’.
1964

 ‘0, 1

172,5

Cocí ¡c ¡en
tes  deç
Qeraclon

16

7

10

20

I..

1e—  ri
 ¿.J,  O

151,2

12,0

4,7

14,1

1. ‘roductos aIinenticio,  bebidas
yt&xco

2. ‘roductos  textiles

-
.

-.Metaks  basicos

4. Construcc6n  mec6nica y  moto—
rial  de transorte 172,2 22,2 29,6

u. •rociuctos qwmicos y petroure—
ros 151,7 169,1 11,5

6. (tras industrias manufactureras • 150,3 i7),1 1:3,2

7. Industrias manufactureras (To

tal) 6 114,1 166,4 15,5

8. Industrias extractivas. 6 97,1 94,7 —2,5

9. asy  electricidad..... 6 137,5 155,7 13,2

lo. tndkegenerol...... 100 140,3 160,5 14,4

FUENTES:  Indicadores,  Instituto ¡‘ac ¡ona 1 de Estad rstica.



Grafico  1

INDICE  DE  PRODUCCION  DE  LA  INDUSTRIA  MANUFACTURERA1
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FUENTE  Indicadores Economicos del Instituto  Nacional de  Estodistica.
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El  notable incremento (1)  de fa produccián de autorn6vfles ——

(l  50 %,  elevando  la  produccián a unas 120.000 unidades y de aaratos  eloc—
trodomsticos  (+  30 %)  testimonio el  rápido  desarrollo de consumos caracterrs
tkos  de los parsos más altamente industrializados.  Según los informes de que  —

disponemos jara  los primeros meses de  p65,  la  produce ián industria! parece ha
ber  .7roJresado de manera general a un ritmo satisfactorio, aunque oarece menos
sostenida en ciertos sectores.  E! aurento  del  consumo de electricidad  (10,3  %
en  los 5 primeros meses del  aflo, frente al  1 1,4 % poro el  periodo eneromayo —

1964),  así corno las encuestas efectuadas en las empresas indican que prosigue—
el  rovirniento  de expansin.

La  construccián contin&  muy activa.  Las medidas temporales —

tomadas en 1963 para disminuir k  concesián de ermsos  de construcción de vi—
viandas subvencionadas por el  Estado no produjeron los efectos deseados.  Se
susendi6  durante unos 5 meses la admisn  por el  Ministerio  de la Vivienda  de
nuevas solicitudes de construccián de viviendas de renta libre.  Sin embargo ,
conf inu  la concesián de rermfsos paro Las solicitudes ya formuladas —con tas
financieras  obligaciones correspondentes  de suerte que et n&nero total  de  —.

ianes  aprobados se elev6 en un 30 %.  Se ha producido un nuevo aumento del
30  % en 1964, en e! que se aprobaron ¿Janes ‘ara  unas 4.00.000 viviendas;  es
fa  cifra  dhe  ser comearado con la caacidad  de produccián de la  industria  de
la  construcci6n, que se sitúa a{r€dedor de las 250.000 viviendas por aío.  E!
número de viviendas  de ccnstruccián subvencionadas nor el  Estado, se ha ele —

vado  rpfdamente,  y  la categoría  (renta  limitada,  primer grupo),  cuya cons
truccián  se había pretendido limitar,  ha acusado el  índice de aumento más ele

—     —vado  de Las des ulhmos anos.  aaida  cuenta del  pequeno numero de casas cora
fruidas  sin ayuda financiera  pGhlica de ningún tipo,  el  número total de vivien—

•     1das acaxidas en 19  ha sido del orden de ¿50.000,  lo que constituia et ob1e—
fivo  previsto paro 1970 en el  plan a largo plazo de construcci6n de viviendas
El  objetivo señalado para 9ó4  por el  Flan de Desarrollo se ha superado en mas
de  un 50 %.  Tambin  el  volumen de la construccitn no residencial y de las —

obras pblicas  ha aumentado el  aÍo  pasado en una amplia medida, en razán  —
del  incremento de las inversiones ptblicas  previsto en el  Plan.  En consecuen
cia,  se ha acentuado las tensiones en e1 sector de la construccn,  constatán —

dose nuevas alzas del precio de los materiales (alzas limitadas, sin embargo,—
en  razn  de  crecimiento de las importaciones), una a’ravacin  de los retrasos
y  estrangulamientos y una extremada escasez de mano de obra calificada  (sn
hablar  de la rneteárica alza del precio de los terrenos ).

(1)  Aljunas  importantes estadísticas industriales han sido revisadas reciente
mente,  con lo que los índices de crecimiento aquí obtenidos deben ser—
considerados aproximados.
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Cuadro3

CONSTUCC  ION DE VIVIENDAS

—     1960-     1261     1962       1963    1964

e,Lon5ruccon  de  viviendas
subvenfonadas7orelEs
tado:

1 .   ocRudes  formuladas
d  .  de  lo Vviend.  .        2 0. 085  215.761     273.4920)

2.  Solictudes  aprobados...         172.676 22L.972  01  .40    393.904

3.  Viviendas  acabadas:

•a)  Renta limitada  1
cateorfa......,... 2.692   26.131  24.453    32.070    57.668

b)  Ctrascategortas.... 91.077   95.771  123.380 154.015  173.536

TotaL.................117.769  121.902  147.033   187.885    231.205

Construccndeviviendas
7orelsectorprivadT)

4,  Viviendasacaadas.....     ,1   13.544    14.612    18.610    25.689

5.  (=34.4)  Total  devi
vkndos  ac&xidas.......  128.400   135.446   162.45   205.703   256.894

6.  CbjeHvos  del  plan  a  lar
go  plazo  de  construcci’n
deviviendas...........    —     125.085  139.603 150.510    162.144

(   )  Enero    Cctubre.

(2)  Viviendas cuya construcci6n ha sido financiada exclusivamente con fondos —

privados.  C6lcu!o3 croxirnaJo  de  Ministerio  ¿o lo Vivienda  (en enercl,
el   6  de las viviendas cuya construcción esta subvencionado or  e!  Es
taio).

FUENTE:  Instituto Nacionai de la  Vivienda.
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c)  Factoresdeladémanda

Al  aumentar (2)  el  emcleo de los sectores no agrfcolas, as  como
los  salarios, los gastos de los consumidores han crecido considerablemente en  va
lcr.  Quiz6  su aumento en volumen haya sido tamSin  apreciaSle no obstante  T
alza  de  los precios.  A  precios  corrientes,  las cuentas rovisionaks  de  la  nacin
para  964,  revelan un crecimiento  del  14 %,  en tanto que el progreso es del 23%
cara  las inversiones en la  construcci6n y  las obras públicas y del  16 % ara  las in
versiones fijas  en los restantes sectores; indkan,  tamSn,  un retroceso muy sens
5k  en la fcrmaci6n ¿e stocks  (imputable en parte a las cosechas menos abundan
tes)  y  un crecimiento del  13 % cara el  .N.3.  Como se indic6 en los anterio
res estudios de la  C.C.  ).  E.,  la  contaSilidad nacional actual  presenta grandes d
ficuitades  de  ¡nterpretaci6n.  Una de  las deficiencias surgidas en el  pasado prove
níc3 de  la apiicacin  a cada uno de  los principales elementos de  la demanda  del
mismo índice de •rccios,  lo  que no correspondía a la  evoluci6n conocida de  los
precios para  las diferentes categorías de bienes y servicios.  En la actualidad,  se
ha  modificado  este método do la  contabilidad  nacional,  y  los resultados  preUmina
ros  indican para  i94  un crecimiento  del consumo privado  del  al  7 6  en volumen
—cifra  ligeramente inferior al  tipo do crecimiento del   —  y  un progreso  del
total  de las inversiones filas  de un  5  % a  orecios constantes.

El  consumo pbUco  ha acusado igualmente en 11964 un sensible au
mento; ademas, como hemos indicado,  la demanda, tanto pbl  lea  como privada,ha
crecido  vigorosamente en el  sector general de la  construcci&i.  Las exportaciones
de  mercancías se han elevado,  por otra parte, en un 25 % y  los gastos de  los turis
tas  extranjeros han acusado de  nuevo apreciables aumentos.

Como  dato  destacado desde ci  punto de vista del desarrollo econ—
mico,  debe sealarse que las inversiones productivas fijas  han seguido aumentando
r6pidamente,  con toda roba5ilidad.  Esta evclucin  se ve confirmada  por las esta
dístcas  referentes tanto a la  produce in  como a la  ¡mportaci&i  de bienes de inver
si6n.  Las estadísticas de las importaciones de esos productos hacen pensar que  di
cha  tendencia ha disminuido algo en el  segundo semestre de  1964, pero que se  ha
acelerado de nueve en los primeros meses d  1965  (Gr6fico  5).  Adem6s, el  valor
d  las licencias  de irnportacin  de oaquinarias  había alcanzado  en el  mes de mayo
un  nivel  suerior  en  un 20 % al  da  la  misma pcca  del ao  recodente.  Es peligro
so extraer,  de las estadísticas globales sobre el  crditc,  hiptesis  sobre la tenden —

cia  de las inversiones, cero lo considerable  ex?ansi6n  de los crditos  concedidos  —

al  sector privado probablemento refleja  la persistencia de un tipo elevado de acti
vidad;  no hay ra:n  cara pensar quc  el  estímulo  para  invertir  pueda debilitarse son
siblomento.

(2)  Según las estimaciones del  nuevo servicio  de  Rentas del  Insfltuto  Nacional  —

de  Estadística  (estimaciones  que cu!,ren  un campo ms  amplio que los mdi—
cadores  que figuran  en el  Anexo  Estadístico),  el  empleo ha aumentado  en
1964  en un  3,8  % en  la  industria  manufacturera  y  en un  10 % en la ccnstruc
c  K)fl.
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d)  Prec losyCostes

El  alza excesiva de los Precios se revela con claridad en el  cuadro
4.  Los elevados aumentes constatados durante el segundo semestre de 1964 y el  —

primero de 1265 salo en una pequeña marte pueden expi fcare  por factores estado
nales.  Las alzas sustanciales de los precios de los productos agrtcolas y oUmenti
cios  afectaron grandomerte al  nivel  general de recios.  No obstante acusan tam—
Si&  un considerable aumento desde hace tiempo los 7rec los de ciertos crttculos no
aUmenticios,  especialmente los wecios al  consumidor del vestido; en definitiva,el
movimiento de alza se ha generalizado recientemente como muestran los aumentos
de  los recios  al  nor mayor de maquinaria y productos qurmicos.

La  causa principal de esta tendencia de los rrecios radico en un ex
ceso general de la demanda interior.  En primer lugar no ha habido signo de graves
estrangulamkntos en la oferto,  fuera de la agricultura y de la construccin,  no obs
tanto  la rpJa  progresin  de la domanda.  Y en segundo lugar,  la  balanza de po —

ges se ha cerrado en 1964 con supercvit.  Es cierto  que una pomica de irnpcrtaci6n
menos restrictiva  habri’a rjrovocado con seguridad un dficit  de la  balanza corriente.
Pero este dficit,  de la riisma magnitud que el  super6vit do la cuenta de operacio —

nos de caita  o largo kzo,  parcerta  normal en un país en el actual estado de de
sorrollo  de Es7jOña. El factor m&  ¡moortante do esta tendencia radica en la oolttica
de  sostenimiento de los precios agrtcolas,  cuya amplitud se reflea  en el  cuadro  5.
Esta olttica  ha reforzado, sin duda alguna,  las resiones elercidas con miras a un —

alza  do los salarios.

egn  ios datos de que se dispone -uede afirmorse, de una manera —

general,  que los salarios nominales, tras aumentar de forma sensible en 1963, han —

cree ido considerablemente en el  ao  precedente, si bien en roporciones quizs  m6s
dohiles.  No obstante es aificl  medir la  evolucon  de ks  sakinos.  El indice gene
rol  fijado  por el  Instituto l’.acional  de Estadtstica, revela que los salarios hora en —

las  industrias manufactureras aumentaron en ms  de un 20 % en 1963 y han vuelto a
aumentar en 964  en un 15 %.  Sin embargo, las estadrsticas en que se fundamento
este  rndice son de un valor  bastante dudoso y a menudo contradictorias; por ello  el
Instituto  Nacional de Estadtstica cornenz  a efectuar en 1963 encuestas trimestrales
or  sondeo.  El cuadro 6 indica algunos resultados de estas encuestas. Algunas ci
fras  —corno los salarios de los obreros cualificados y especializados en las industrias
mec&icas—  no pareceii ser representativos de las tendencias reales.  Semejantes re
sultados deben considerarse como una consecuencia normal de las dificultades  inicia
les  de preparocin  de muestreos, clasfficackn,  etc.,  en un compleju campo de estu
dio.  iacen  pensar que,por el  momento,  las nuevas series estadrsticas deben ser in
terpretados con gran prudene ci.

Dada la dificultad  de medir con cierta  predisin  la productividad del
trabao  en la  industria, no es sencillo apreciar la  evolucin  del cesto de la mano de
obra.  iesde  luego,  ha aumentado en algunos sectores de 1a economra; por ejemplo,
en  las grandes explotaciones agrtcelas con elevado número de asalariados.  (Los sa
larios en la agricultura han crecido en un 23 % en 1963, y un 12% el ao  pasado,
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Cuadro_4

EV(LUCI  )EL  PRCIC’

—  Ceff                 Aumentos duran—
ciente  Aumentos medios  te  el ao  de di  —  Seis Iti—
de  pon    anuales.     ciembre a dkiern  mos meses
dera—                  bro.       ( en 7%

                     ‘‘6ÇF’) c’on.  L’o2  L3  l9i4   19  1o  h   anual ,.

PRECK•  AL PCR MAYCR

1,  rroductos alimenti
cios,  bebidas,  taba
CC................

2.  Materias  arimas  y
-roductos textiles..

‘).  i  aqwnas,  eqwpo y
raterial  de  transpor
e.  . . . . . . . . . . . . .  .

4.  Productos metUcos..
5.  Combustibles y elec

tricidad,  .  ,  .  .  .  .  .  .  .

6.  Frductos  qutmicos...

7.  Materia 1es de  ccns—
rruccon

8.  INDICE GENERAL..
II Cate0onas eseca—
les”

9.  Productos aríco  las..

10.  Productos artcoks
transformados

1 1 •  Productos industria
les.  .  .  .  .  .  .  .  .  .  .  •  .  .

COSTE DE LA VIDA:
¶AC1.  ¡j2mentacIon..  .....
14,5

.  Vwknda  ..........                                  5,1
4.  C;astos doms1icos  •.                                  6,9
5.  Qtros bienes y servi—                                    4

cos...............
6.  INiNCE GENERAL..                                 12.7

5  —0,7 —1,0

28,31

5,11

.
n  2,0 8,9 0,0 12,5

13 2,5 0,4 3,6 —0,1 2,4 2  3.-,

,3 1,1 1

1  4,-

4,1

—1,7

5,6

0,0

—0,3

3,7

8,0

0
1

6

1/

—0,5

2,2
3,

2,1
5,0

3,5

0,0

1,6

0,9

2,6

8,0

...

,c

4 2,2. l  9, 3,4 5,2 7,6 3,5

4  91 4,3 2  9I 6,1 1,0 9  21

34 7,4 6,4 0,7 9,6 —1,611,9

12 6,6 6,3 8,0 6,6 7,4 9  9,

30 0,9 1,5 3,0 1,9 2,2 4,6

1l1

2,9

17,31

1
31,3

19,21

1
5,7

23,  1
14, 5.
1#  4.
1

9,2

1 

53 7,7 10,0 5,9 14,2 3,6
13 4,2 9,9 13,5 8,3 10,3
5 6,3 4,4 3,4 6,2 2,9
8 2,0 7,9 8,1 4,4 9,3

20 2,5 5,3 9,0 6,4 6,7
100 5,7 8.3 7.7 10.6 5.4

1.  Primer trimestre  1965 con  reIacfn  ci  tercer  trimestre  1964.
2.  Febrero  —  abril  1965 con  relacin  a  agosto  —  octubre 1964.
FUENTE:  Instituto  Nac kna  1 de Estad tst ka.
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DlSPCSlClOt’ES  OFICIALES MODIFICADORAS  DE LOS

PRECICS DE L(S  RCDUCTCS AUMETlClC)S1

1.  En la mayorta de  los casos,  precios  de  garantra a!  por mayor. Paro la cebado
y  el maiz, “precks  indicativos”.  Para  el  pan,  la  leche,  los huevos,  el  arroz
y  el  caf,  los precios  al  por menor.

Cuadro

Fecic Unkkd rcL rocio íumen
onterc,r ruevo to en ‘/0

Remolacha  azucarera.. 22/10/1963 Pts/ton 975 1.245 27,7
—

¡  tJcr     • . . . . . . .  . .

Cebada........... ..

II

20/3/1963

r

fl

¶3
3,’0

¶5,50
4,75

19,2
25,0

., u ‘ 1’., 5,05 23,2

.. 27/5/1964 1 6,16 6,66 8,1
arina de trigo.. . .  .  .. “ I’ 0,15 8,82 8,2
pan:

3arra  standard
de  0000.  .  ...... “ Fts/unidad 6,40 6,80 6,3
(tras....... ..... “ “ fl,fl 1’  2. 10,2

CcTF  (de  L)  .  ..... 2/7/1964 “ 139 165 10,7
Caf  (  ordinario)....“ “ 80 1)9 46,0

cerdo...............22/7/1964 u 37 42,50 14,9
Carne  congelada  (Va—

. 3/0/1964 “ 30,30 40 32,1

Aceite de olivo..... . 1 Pts/litro 27 32,50 20,4
Aceite  de  cacahuete.. “ “ 28 35 28,5
(t  ros aceites  comes—

. ‘ 21 22 4,8

. 20/8/1964 ts/hectlitro 27 32 18,5

Alcoholes.,,,......  • “ 1 32 30 18,8
Arroz...............30/O/l964 Pts/Kg. 11,20 12,90 15,1

Leche  (En Madrid)  •... 29/12/1964 Pts/l  ftro 7 8,50 21,4
Huevcs,.............20/8/1964 Pts/dcceno 30 —t,oo 20,0

FUENTE: oIetn  Cficial  y Ministerio de Comercio.



Pg.  13

Cuadro6
SALARIOS POR HORA

Media anud  en   Aumentos
pesetas       en %  en

1964.
1963     1964

1. Minas de  carbn:
a)  C breros cualificados (capataces, etc.)...   29,24 33,02        15,7

b)  Obreros especializados.............. ..    20,11    23,60       17,4

2.  productos alimenflcios, bebidas y tabaco:.
a)  Obreros cuaUficados (capataces, etc ....    17,34   21,89       26,2
b)  OtrosobreroscuaUficados..............   14,63   18,42      25,9
c ) Obreros especializados. •...............    14,53    16,42       13,0

3.  Textiles:
a)  Cbreroscualificados...................   15,11  18,43       22,0
b)  QbrerosespeciaUzados.................   14,86   16,07        8,1

4.  Vestido y calzadoe

a)  C)breroscualificados...................   14,33  15,25        6,4
b)  Obreros especial izados.................   12,99   14,87       14,5

5.  Papel:
a)  Cbreroscualificados..................   16,54  18,31        10,7

-    b)  CbrerosespeciaUzados................   15,24  16,86        10,6

6.  Productos qufmicos:
a)  Cbreroscualificados..................   17,19   19,38       12,7
b)  Obrerosespecializodos................  16,37   18,46       12,8

7. Metalurgia, construcciones mecnicas y trans
porte:
a)  Obreroscualfficados..................   17,44  18,99        8,9
b)  Obrercsespecializados................   16,82  20,26       20,5

8. Comercio:
a)  Trabajadores cualificados ..............    12,72    15,35       20,7
b)  Trabajadores especializados .,..,,......    12,27    13,61        10,9

9. Construccitn:
a)  (J’breroscualificados..................  13,42  14,86       10,7
b)  Cbrerosespecializados................  11,79   12,68       7,5
c)  Peones.........,,...................   11,22   12,17        8,5

_i.  .
tJÉNTE:  Encuestas trimestraks pr muestreo del Instituto Nacional de stauisttca.
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segn  el  Ministerio de Agricultura).  En las Industrias manuFactureras, la evolu—
ci&i  de los costos ha acusado probablemente grandes variaciones seg6n las ramas—
de  la  industria y  las dimensiones de las empresas,  pero  parece admisible, la  fnter
pretacin  general siguiente.  Hasta una fecha muy reciente,  la  prcductividad me
dio  en la  industria ha aumentado sin duda a un ritmo excepcionalmente rpido.La
desoparicin,  a tenor de! plan de estabiIizacin  de 1959, de la escacez de mate
nos  primas y de productos semiacabados, ast como la ms  mp!ia  libertad para
importaciones,  se han traducido ciertamente en fuertes incrementos automticos
de  la productividad.  Adem6s, la elevada toso de las inversiones industriales en —

en  curso de los ltimos  años contribuye evkentemente a producir destacados resul
todos desde el  punto de vista de la  produccn  por hombre/hora.  Es prcticamen
te  la  pnrnera vez,  desde la crisis mundial de los primeros años 30, que se incito a
los  ¡ndustriales españoles a realizar  importantes compras de moderno maquinaria —

en  el  extranero,  y que tentan la  posibilidad prtctica  de hacerlo.  Asf,  el  sensi
ble  aumento (aunque dif rail de evaluar cuantitativamente)  de Ls salarios se ha
corresiondido,  probablemente, hasta una poca  bastante reciente,  con aumentos
bastante paralelos de la productividad.  En la actualidad,  los movimientos relatf
vos  son inciertos,  pero es improbable que los aumentos de productividad sean en —

adelante  tan elevados como en el  periodo de progreso “fcP’  de algunos años a—
tras.

e)  MonedayCrdto

La  expanskn de la  liquidez  (cuadro 7)  ha sido notable en 1964;
la  oferto monetaria aumenta en un 19 % frente a un 15 % en 1963, mientras los —

dep&tos  de ahorro y a plazo se elevaban en un 24 %,  frente a un 19 % en 1963.
La  rpida  acumu!aciSn de reservas en divisos extraneras ha producido apreciables
efectos sobre la  liquidez.  Ademas, el  sector público ejerci  en 1964 una neta iri
fluencia  expansionista.  El producto de los empr&titos ptblicos ha servido para o—
torgar  crditos,  especialmente al  sector privado, a travs  de las Entidades Oficia
les  de Crdito.  Con todo,  los anticipos otorgados por el  Banco de España a  los or
ganismos públicos aut&omos,  han crecido igualmente en fuertes proporciones (sal
yo  la notable excepcin  del  Servicio acional  del  Trigo,  en razn  de una peor
secha).  Este hecho se explica principalmente por la ampUacn  de las operaciones
efectuadas por la Cornisarfa de Abastecimientos y Transportes para e!  sostenimiento
de  Ls  precios agrcokis,  que exigieron la  concesin  por el  Banco de España de an
ticipcs  por un importe de 11.300 millones de pesetas, frente a los 3.000 miHones —

de  1963.  Este fuerte aumento quiz  se debo en parte a determinadas modificacio
nes de los mtodos y  las fuentes de financiocn,  introducidos en los GIfimos meses
de  1963; pero,  los datos fragmentarios de que se dispone no permiten conocer con
exactitud  en qu  medida han reemplazado los anticipos del  Banco de España a los
crditos  concedidos por los bancos comerciales.  El m6s importante factor de expon
sfn  monetaria ha sido el aumento del 2  %,  frente a un crecimiento del  22 %  en
1963,  del  importe de los crditos  concedidos por el  sistema bancario al  sector pri  —

vado.  Este aumento se concentro en gran parte  en los ltimos  meses de 1964; en el
cuarto  trimestre,  el  importe de los crditos  do los bancos comerciales supera los
32.300  millones de pesetas, frente a 25. 800 mii Iones para todo el  resto del año.
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El  cuadro  8 trata  de resumir,  con referencia a los cuatro iltimos
años,  la  ffnanckicn  “externa”  del  sector  puyado,  es decir,  las fuentes  de  finan
ciaci&  distintas a los beneficios reinvertidos.  Estos cifras no comprenden la mo—
torb  de los crditos  obtenkos del extranlero —por eempk  los créditos de provee
dores— y plantean ciertos probkmas estadrsticos (ver  las notas del cuadro).  Pa
rece  cierto,  sin embargo, que k  financiacin  “externa”  ha seguido aumentando
sensiblemente el  pasado año.  Se oroduo una nueva y apreciable exansin  de los
cr&Htos concedidos nor los bancos comerciales, despus de la relojacn  relativa
de  1963, y tambin  los crditosotor9ados  por los cajas de ahorro crecieron de nue
yo  rpidamente  (mas de un 30% )b  Sin embargo, el  papel desempañado por las
Entidades Cfickles  de Cr&Dto adquiere una creciente importancia, como revelan
las  estadfsticas de los nuevos cr&itos  aprobados (ver  Anexo Estadtstico).

El  papel del  mercado de capitales corno fuentes de Financiacin  —

externas del sector privado fue en 1964 ms  dbil  que en 1963.  Se registra,  por
ci  contrario,  un fuerte aumento (de  14.000 o rn& de 23.000 millones)  del  impor
te  de las emisiones públicas, de las que 17.000 millones fueron adquiridas por los
bancos comerciales y catas de ahorro.  Aderns  los nuevos Bancos industriales han
vendido  tttulos a medio plazo (bonos de calo) por valor de 3.400 millones de pese
tas,  El total  de las emisiones de tflulos alcanza 63.000 millones,  frente a 54.000
millones  en 1963 y 31.000 en 1962.  Como revela el  Anexo Estaditko,  las coti
zaciones de las acciones han seguido baando en tanto que las de las obligaciones
privados y fondos pbUcos acusaban un ligero aumento.

La  fuerte expansn  del crdito  proxiguic en los primeros meses de
19o5,  La deuda de los organismos autonomos publicos para con el  Banco de Espa
ña  disrninuy  hasta mayo, principalmente a causa del reembolso de un importe de
5.000  millones de pesetas por la Comisorfa de Abastecimientos y  Transportes (3).
Por el  contrark,  los crditos  concedidos por los bancos comerciales han crecido —

de  manera notable (18.300 millones hasta abril,  frente. o 6.100  mHlones en el  año
anterior).  Quiz  sea ¡mputabie en parte esta aceleracin  al aumento de ios cr&il
tos a  la  mportccin.  No obstante el aumento señalado, el  margen de expansin
del  cr&lito  bancario ha sdo  importante.  El pasado año,  los bancos comerciales —

utilizaron  el aumento de la  liquidez resultante de las operaciones del  sector pbli
co  y del  super.vit de la balanza de pagos para reducir en 11.000 millones de pese
tas  el  imoorto de su deuda con el  Banco de España. En el  mes de febrero de este —

año  el  Tesoro ha  lanzado un nuevo emprsflto  por un importe de 10.000 millones —

de  pesetas, cuyo producto se ha  transferido a las Entidades Gficia!es de Cr&ito.
A  fines de abril,  sin  embargo, el  tipo  medio de liquidez de los bancos comercia
les  era todavfa del  17,6 % evidentemente superior al  mtnimo legal  del  13 %.  En
mayo  la sftuaci&i  excedentaria del  Tesoro y  la nueva disrninuckn de 1as reservas
divisas,contribuyeron probablemente o reducir el  nivel  de la  liquidez de los ban
cos comerciales, que debe tcdavfa ser  mportante.

 Probablemente despus de lo venta de los stocks.
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Cuadro7
DIN ERO Y CREDITC

Cuenta  consolidada del  Banco de España, Bancos comerciales y
Cqja  de Ahorro

Aumentos anuales
en  mf les de millones

1962       1963     1964

Disponibilidades 1 tquidas:
1 •  Ofertas monetarias (efectivo  en manos del

pblico  y depstos  a lo vista).........,,.  43,0       41,9     60,3
2. Cuasi—dinero (dep&itos a plazo y de ahorrc  50,8      51,8     77,5
3.  TOTAL (¡ncluos los depsitos en moneda

extranero )..•  . . . . . . . . .. .   94,3       95,5    139,9

Contrapartidas:
4. SECTOR PUBLICO:

A.  Crditos y anticipos:
¡) A la Adminjstracjn CentraL.,....   —0,7       —2,5      2,2
U)  Al Servicio Nacional del Trigo....     3,9        2,3     —3,2
1U)  A los restantes organismos autnomos    0,7        2,2     11,8
iv) A las Entidades Oficiales de Crédito  —0,7        1,8      1,3

B. Compra de fondos del Estado y del          2,2       7,8     17,0
Total para el sector pbUco................    5,5       11,6     29,1

5. SECTOR PRIVADO:
A.Crditosydescuentos......,,......,,   65,6       60,7     70,5
3. Accfonesypart,cipaciones.. 5,3       10,6     11,0-
C.  Sin esoecficar’.........., .,.....,     4,2     —5,6       9,9

Total para el sector privado..........,...,   75,0       76,9     91,4

6.  SECTOR EXTERIOR:
A.  Banco de Espoa e l.E.M.E.    11,1        5,4     19,8
3. Fondos de contrapartida     3,7        4,6      1,6

Tota! para el sector exterior    14,8       10,0     21,4

1. No se dispone de un calculo separado para cada unc de estos conceptos.

2. Suma de la cuenta “Bancos y banqueros” de los Bancos comerciales, sobre cuya
naturaleza no se dispone de datos. El Banco de España la incluye en el epra
fe 5 (A) de la cuenta consolidada del sistema bancario.

FUENTE:  Banco de España.
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Cuadro8

F lNAI’ClAClOI  “EXTERI’A” DEL SECTCR PR1VADO

Aumento anual neto en miles de milknes de pesetas

1961      1962      1963     1964   % sobre el  to
_____    _____     _____    _____    talen1964.

1.  Crdifos  concedidos
ror  los Bancos comer
ciaks  1 .........:.  41,0     58,9      48,4     5l,1        ( 4c,6)

2.  Crditcs  concedidos
por  las Cajas de  A—
horro.....,.,.....  3,3      6,1      12,7     13,1       (11,0)

3.  mfsin de accines
y  obligaciones  ...  19,1     23,4      36,4    32,9       (27,5)

4.  Entidades (ficiales
deCrdUo.....,.  6,7      7,1      10,7     15,5       (12,9)

5. Total .............  70,4      95,5     106,2   119,6      (100,0)

A  tftulo  informativo:

Emisones del  l.N1l.3  9,6      4,9         8,6

1,  Sin incluir  el  eprgrafe “Bancos y  banqueros”.  Ver 5 (c)  y nota, del cuadro 7.

2.  Sin incluir  la participaciSn de los sancos en el  mercado de capitales (emiskn
de  bonos de coja y de acciones).

3.  En las estadticas  españolas, el  Instituto Nacional de Industria se incluye en el
sector  pbUco.  No se dispone de ningn  dato sobre los crditos  recibidos de los
3ancos por los sociedades dependientes del  l.N.I.

FUENTE:  Banco de Espao.
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f)  HaciendaPGblica

La  hacienda  pbUca  ha  eercido  de  nuevo  en  1964 una fuerte  ¡nf luen
cia  expansionista.  Tanto  los ingresos corno  los gastos  presupuestarios  aumentaron  en

—  *                         —         omas  de  un  15 io.  d  producto  de  los  ,rnruestos directos  se  elevo  en  un 10  /,  igualan
do  pr&ticamente  el  importe  previsto;  el  de  los impuestos indirectos  aumentS en
del  17 %,  porcentaje  superior  a  las previsiones  iniciales.  El  supervit  presupuesto  —

rio  ha  sido de  700 millones  do pesetas,cifra  semejante  o  la  de  1963,  aunque  bastan —

te  inferior  a  la de  aíios precedentes,  Las importantes  dotaciones  a  las  Entidades  Cf i
ciales  de  Crdito  (17.600  millones de  pesetas  frente  a  4.900  millones  en  1963)  han
sido  en  su mayarta  financiadas  por el  acceso  del  .tado  al  mercado de  capitales,  y,
en  menor mecida,  a  trcvs  del  sanco  de  España.  Ha sido apreciable  (14  %)  el  ay
mento  de  los gastos corrientes  en  bknes  y servicios,  aunque  ligeramente  inferior  a
las  previsiones  presupuestarias.  Por el  contrario,  la  subvenciones  ordinarias  han  su
perado  de  forma considerable  las  previsiones,  especialmente  en  raz&  a  un fuerte  —

aumento  de  las  otorgadas  a  lo agrkultura.  Las  inversiones  directos  del  Estado han —

crecido  en  un  114% pero  se  han mantenido  en  un  plano  algo  inferior  a  los previsio
nes.  Los gastos  totales  oara  la  construccin  de  viviendas  (se  trata  esencialmente  —

de  transferencias  presupuestarias  a!  Instituto  Nacional  de  la  Vivienda)  han  supera
do  sensbkmente  las  previsiones.  Los gastos ordinarios,  asf corno los gastos de  capi
tal  destinados  a  la  enseñanza  aumentaron  de  manera apreciable,  aunque  permane —

cieron  por bajo  de  las  previsiones  iniciales.

El  presupuesto de  1965 es equilibrado  e  implica  un nuevo aumento
del  9 % de  los gastos e  ingresos,  Se prev  que  el  Tesoro acudir  al  mercado de  ca
pitales  con  una  ernisin  de  20.000  millones  de  pesetas  (para  incrementar  las dota
ciones  a  las Entidades  Cficales  de  Cr&flto),  Las previsiones  de  gastos se estudian
en  el  eprafe  d)  rarte  It.  Se prev  que  el  producto  de  los impuestos directos  cu
montar  en  un 4,5  %  y e1 de  los indirectos  en  un 8,5  %.  listos porcentajes,  sobre
todo  el  primero,  pueden  resultar  bastante  db  les ciada la  coyuntura  econmca  ac
tual  y  la  fuerte  alza  de  los precios.  Es probable  sin embargo,  que  se  hayo obrado
con  prudencia  en  la  fijacin  do  las estimaciones  presupuestarias,  dado  la  incerti  —

tumbre  que  rodeo  los primeros efectos  de  la  reforma tributaria  de  junio de  1964. Los
diversos  elementos  de  esta  amplia  reforma  comenzaran  a  surtir  efecto  en  diferentes
fechas,  escalonadas  hasta  1967.  Est&n ya  en  vigor  algunos  cambios que  reducen  el
rendimiento  de  los impuestos (por ejemplo,  la  elevacin  de  los Irmites de  exenci&
si  se retardara  la aplicaci&,  de  las modificaciones  que  produzcan  un efecto  opuesto,
resultarta  una debilitacin  relativa  del  rendimiento  de  los impuestos durante  cierto
periodo.  Aunque  se trotarci de  un fenmeno  temporal,  toda  debilitacin  considero.
ble  o  prJongada  del  aumento  de  los ¡ngresos fiscales,  estarta  contraindicada  en  —

las  actuales  circunstancias.

ie  hecho,  los ingresos presupuestarios han aumentado  con  bastante
moderocin  hasta el  mes de  abril.  No  obstante,  un sensible progreso producido en
mayo  elov  el  aumento  de  los ingresos presupuestarios  totales  hasta  un  11,4  %  (y
el  Crecimiento  correspondiente  de  los ingresos tributarios  a  un 8,3  %)  entre  los 5
primeros  meses de  1964 y  1965.  Por el  contrario,  los gastos  presupuestarios  han au
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mentado considerablemente entre estos dos periodos (33  %),  lo que ha reducido
el  supervit  estacional del presupuesto, que ha descendido a  1.700 millones de-
pesetas, Frente a 9.700 millones para el  periodo enero—mayo 1964. Al  ser consi—
derabk  el  dficit  de las operaciones extrapresupuestarkis, el  total de los empras
fltcs  efectuados por el  Tesoro (deducidas las dotaciones a las Entidades Gficioles
de  Crdito)  se ha elevado a 2.300 milknes  de pesetas, frente a un prstamo  ne
fo  de 4.900 millones en los cinco  primeros meses de 1964 y  10.100 millones en —

el  eriodo  correspondiente de 1963 (v&ise  cuadro 10 A).

g)BalanzadePagos

En  1964 la  balanza global de pagos se saldc con un apreciable su
pervit  de 326 millones de dlares,  frente a 105 millones de dlares  en 1963.Con
trariamente a la experiencia general de los años 60,  el  empeoramiento del  dff  —

cit  de la balanza comercial disminuy  considerablemente el  pasado año.  Las im
portaciones aumentarón aproximadamente en un 16 %, frente a una elevaciSn del
25  % en 1963, como consecuencia de la  reduccin  de las importaciones de artfcu
los  alimenticios y  productos agrtcolas; las restantes importaciones aumentaron en
un  22 % algo m& rpidomente  que el  año precedente.  Las exportaciones por  el
ccntrario,  que habfan permanecido relativamente estables desde 1960 crecieron —

en  un 26 %;  el  aumento alcanzS el  30 % en la agricultura y ha sido importante —

en  las restantes categortas principales (ver  cuadro en el  Anexo Estadtstico).

El  fuerte aumento de los ingresos invisibles prosigui  en 1964; los
ingresos netos por turismo se elevaron en un 40 % y las remesas de emigrantes en
ms  de un 20 %.  El dficit  comercial d  1, 100 millones de dólares (f.o.b.)  fue
compensado y an  seperado por el  superavif de las transacciones invisibles y  las
transferencias, de manera que la  balanza por cuenta corriente se ha saldado con
un  ligero supervit,  frente a un dficit  d  136 millones de diares  en 1963.  La
balanza  por cuenta de capital,  ha acusado tamhin’  un importante superSvit. Las
entrados netas de capital  privado crecieron sensiblemente, para alcanzar casi  —

300  millones de dlares,  no obstante la dsminuckn  de las inversiones en cartera;
las  inversiones directas,  las adquisiciones de bienes inmuebles por extraneros  y
los  nuevos crditos  comerciales aumentaron considerablemente; estos últimos, qui
zS  a causa del aumento de las importaciones en bknes de equipo.  Las reservas
crecieron  en 313 millones de dlares;  a fin  de año se fiiaban  en 1.400 millones —

de  dSkres.

El  dficit  de la balanza comercial ha aumentado sensiblemente en
los  cuatro primeros meses de 1965, akanzando 624 millones de dlares,  frente  a
los  328 del año precedente  (segn  las estaditicas aduaneras).  Las importacio
nes aumentaron en un 25 % pero las exportaciones disminuyeron en un 13 %.  Las
importaciones de artfculos alimenticios se han mantenido al  nivel  relativamente —

alto  alcanzado a Fines del año pasado, por causa de las mediocres cosechas y  de
los  efectos del  programa de importacin  de urgencia (ver  Parte II del presente es
tudic),  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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Cuadro9

BALAI. ZA D  PAGOS

16. aknzadeMovimientodeCa
pitales.SectoresnoMonetarios

17. Errores y omsiones.........,

18. !vovfmkntosJvnetarios.

19.  Variacn  de las reservas
aumento  —)

20.  Ceracfones  con el F.M.I.
21,  Deuda en pesetas con el

Gobierno  de los Estados
Unidos. . • . • • . .  .  .  .  ,  .  .

22.  Ctros movimientos oficioles
23.  Cuentas en pesetas  conver—

En millones de dIares

1962 1964

1. lmportocknes (f.o.b.).....,.1.438,2 .79C,6 2.081,8
2. Exportaciones f.o.b. )......, .00,2 785,9 988,0

3. akinza  comercial ..,  ......

Vicies  al  extranero..,.....,,
—  637,9

465,C
— 1.012,6

6fl,O

—

—  1.093,8
852,04.

5. Otros  servicks,.,..  ...,,,.,, 1,4 —  42,0 —  61,3
6. emesasdeernigrantes......,. 146,0 195,0 237,8

7. Otras  tronerenc  fas privadas.. 63,  1 56,4 79,0
Transferencias del sector p—
blico.,.,.............,.,... 11II 6,5 4,0

9. Tctai  de servcks  y transferen—
cias(4a8),.....,,1,.,,,,, 688,2 ÇbF  fco, 1.111,5

10. 8alanza Corriente ...........

Inversiones drectas . ...  .....

450,3

38,9
—  185,7

67,3
4  17,7

116,111.
12.Inversiones de cartera.,,..,.. 48,2 87,1 71,5
13.Eximbank y Development Loan

Fund........,..............35,0 18,5 20,0
14. Otros caitales privados...... 17,1 41,3 91,7
15. Movimientos del  capital  del

sector pGbUco. ............  . 13,4 4,6 —  13,5

4  285,8

4  22,9

—  326,5

—  312,8
—  52,5

4  118,4        4 218,8

4  33,7        4 71,8

—  202,8          — 104,7

—  144,1
—  15,0

—  48,0
—  14,6

10,9

4—

—  16,5

—  57,5
13,0

41,7

—  16,7
18,5

37,0

FuEf:TE.:  Ministerio de Comercio.
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TRANSACCIONES CON EL  EXTRANJERO SEGUN LOS SALDOS1

1962

La  revisin  de los estdisticoS  a  partir  de enero de 1965 planteo problemas
de  comparactdn poro ciertos epigrofes, especialmente paro los movimiefltCS de
capital  y las transacciones invisib1es; para  965,  hay una partida residual
importante  que r  aparece en el grafico.
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dos  Derkdos  (26  %).  Tras cierta  debflitacin  durante e! segun&  semestre del  pa
sado  año, las  mportciciones de rt;aquinaria aumentaron de nuevo y superaron  en un
19  % el  valor del  periodo  enero—abril 1964.  Las estadfsticas de  las  licencias  con
cedkas  hasta e1 mes de junk  hacen prever que las importacknes continuarn  pro
gresando rpidamente  en los prxircs  meses.  La disminucin  de los exportaciones’
se debe exclusivamente a la  baja sufrida  or  la de los productos agrtcolas y dimen
tkios.  Esta disminuci&i resultaba de algunas mediocres cosechas en 1964, espe —
cialmente  de la  produccin  de aceitas de cUya la  baja de las exortaciones  de a —
grios  ha sido ms  importante en valor que en volumen.  Los exportaciones no agrf
colas  han sido ligeramente superLres al  nivel  de enero—obrfl 1964 (ver  grfco  .
Los ingresos invisibles han continuado creciendo con regularidad,  y  las entradas de
capital  privado no han revelado signo alguno de debflfdad.  Sin embargo, el empe
oramiento sensible del dficit  comercial,  (as salidas de capikl  del  sector pb!ico,
(pr&tamo  de 125 milknes de dlares  al  sanco Interamericaro de Desarrollo y au
mento de 35 mii Iones en la  pcsicin  neta en el  F.M.I.,  son causas que han pesado
sobre las reservas oficiales que,  en el  mes de moyo acusaban una disminuci6n de
104 milknes de cklares y se fijaban  (antes,  por tanto,  de la principal temporada

.              .,
turistico)  en 1.303 millones de dolares, lo que equivale a la financiacion de unos
6  meses de ¡mpc.rtac iones.  Este retroceso, asf como las adquisiones de oro recien
ternente efectuadas han llevado al  porcentafe que el  oro representa de las reservas
hasta  el  60 %,  frente a!  52 % a  finales  de  1963,

Documento nm.  251    AGOSTO 1965
Del  Consejo Econ&ico  Sindical Nacional.
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