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RESUMEN

Un estudio de las macromagnitudes econdmicas requiere una extensién michc mayor a la de
este articulo; sin embargo, se pueden extractar una serie de observaciones que permitan

fijar un cuadeo de la evolucddn éconémica de esta diffcil e interesante década.

Al margen de las puntualizaciones aqui expuestas, existe un estudio base de las mismas al

que es necesario remitir para més amplia informacidn.

La inmensa literatura e informacidn "ad hoc" serd, en Gltimo extremo, la fuente e quien
quiera profundizar sobre ello. La bibliografia utilizada e indicada al final seria buena
muestra de ello.

De acuendo con este sentir, aun cuando en el estudio base se ha seguido una metodologia

interesante a todas las macromagnitudes, esta serie de puntualizaciones muestra sobre el

cuadro macroecondmico inicial los puntos de mayor interés.
Summary

This study talks about the main variables of the Spanish macroeconomy as well as their

evolution along the last decade.

Peor further and deeper reading we suggest the sources of the study, such as the annual

report of "Banco de Espafia", "Banco de Bilbao" and "Banca Catalana".

PRODUCCION Y CONSUMO

Dentro del sector industrial, determinante en miximo grado del desarrollo econdmico, y al
margen de su evolucién durante diez afios con sus crisis del 74-75 y 78, es de destacar la

variacidén sufrida por los factores que condicdonan el aumento de produccidn.

*
Documento redactado en el primer trimestre de 1981 por un equipo de trabajo formado por

M.J. de Carlos, J. Mata y J. Sanllehy, Ingenieros Industriales del Curso de Doctorado
"Andlisis y Programacién de Proyectos de Inversién", dirigido por M. Subirachs Torné&, Dr.

Ingeniero Industrial.
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Ousdre lc de I" & espanyol
(% de variaci6 respecte 8 l'any enterlor)

1974 1973 1976 977" 197+
Praus  Preus Preus Preus Preus Preys  Preus Provs Preur Prevs
const. corrents  const.  corrents const, corrents  const. corrents const.
Demands:
1. Consum privat 45 212 21 19.4 23 204 0.2 247 1.3 213
2. Cecnsum public 8.0 264 AT 203 40 2.4 45 258 G 327
2. Formaci6 bruta de capital B85 278 —34 8.4 —1.4 5.9 —1.7 16.8 —6.0 9.0
4. Demonda Interlor (24 3) 5.1 233 08 16.6 16 180 02 23.0 03 237
5. Bxpceracions 48 306 —2.7 85 1.7 193 10.4 S 1.5 304
6. Demanda totel (4+3) 51 23,9 oS 15.7 21 132 1.4 248 1.8 214
Oferta:
7. Producte Intarior Brut ! .
ta prous do mercat) 5.0 19.5 08 174 17 18.2 20 357 28 255
8. Importacions 5.4 53.7 —2.0 8.7 52 18.1 =53 33-’ =45 _‘7"
9. Oferts total 5.1 239 03 157 2 182 14 A 7.8 1.
10. Products Interior Brut
(3! cest dels factors)
{ 26 257 3 4
(Y +12413 4 14) 36 208 s 183 19 174 B 7
—4.5 285 7.5
11. Sector agrari 1.8 62 1.5 2.0 .5 9.1 42 214 a8
12. Sector industrial 5 224 —2.3 11,1 3.0 146 Sy 194 Lo
13. Sector conatruccld 49 28,0 -—1.5 12,6 —1.1 104 3.4 k) 33
14. Sccior serveis 53 218 30 235 1.8 213
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- La debilidad de la demanda a partir de la depresidn de 1973 se erige en factor deter—

minante, con una incidencia especial en las crisis alcanzando cotas del 75%.

- Las dificultades de financiacibn se convierten en complemento casi exclusivo del an-
terior factor. En valor absoluto su influencia se triplica y sus efectos se analizardn al

ver la inversidn.

- Factores en otro tiempo muy influyentes, tales como escasez de materias primas o
escasez de mano ide obra, han evolucionado hasta convertirse en insignificantes en un ca-
so, e incluso a originar en el sentido inverso uno de los mayores problemas de Espafia en

el segundo.
Enlazando con el tema anterior, y mis concretamente con el ya wisto degisivo factor “de=-

bilidad de la demanda", adguiere importancia por su evolucién y contraste el andlisis de

los datos adjuntos referidos al consumo.

Elasticitat de conszum

Taxes de crelxement

1964 65 196758 135370 1973 1974 1075 4278 ke

PIB' preus mercat 7.76 5.30 6,38 34 58 08 7 24
Consum privet 7.20 528 5.43 76 53 Z ks 'J’:
Carsum privat/PIB 0.93 1.06 0.79 (ofke] 1.2 25 14 sl

1. En peasetzs constants.

Font: INE.

Composicié percentual de ta renda disporible de les economies domdstiquas

Consum privat Eslaivi
1970 28,5 1.8
1971 274 125
1972 87.3 12.7
1573 86.1 135
1974 87.5 RS
1975 88.7 133
1978 90.2 93
1977 ¢ . 90.5 53

*  Estimacld.

Font: Contsbilidsd Naclonal de Espefia. INE 1977.

- La tasa de crecimiento de consumo privado decrece continuamente llegando a anularse
en 1977.

- Sin embargo, a esta evolucidén no le corresponde un paralelismo en la dedicacidn de
la renta disponible del ciudadano espafiol. Antes al contrario, la asignacién al consumo
A

ha aumentado en estos afios con un decremento en el ahorro consiguiente y los efectos gue
sobre la inversibén ello comporte.

- De ambas estadisticas podria deducirse la evolucibn del indice de precios para el
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consumo, que en el caso de los anos 76-77-78 se acompafia graficamente, y donde se observa

que la inflacidén ha sido uno de los problemas mds acuciantes de estos Gltimos afios.

PREUS

(% variacié en dotze mescs)

= Praus sl corsum

= Preus 8 l'engros

G FM A M/ J A S ONDGEFMAMYJ ! A SO NUDG G MAMNM
1978 877 1978

POLITICA MONETANIA

Se puede afirmar que el caballo de batalla a través del cual es operativo tomar el pulso
a la vida financiera del pais es el pardmetro de disponibilidades liquidas, en combina-

cidén con coeficientes de caja e inversidn obligatoria.

A lo largo del periodo de tiempo estudiado se ve que el denominador comiin, o casi constan
te por lo menos, es que las previsiones de disponibilidades liquidas no son suficientes
para financiar el crecimiento del PIB y hay que recurrir a distintos mecanismos de inyec-
cién de liquidez, tales como bajar los coeficientes de caja e inversibén obligatoria, ta-
les como inyectar dinero, tales como comprar al Banco de Espafia cédulas de inversidn obli
gatoria, tales como los créditos de regulacidn monetaria o permitir a las Cajas de Aho-

rros el poder negoeiar letras y efectos de cambio.

El dinero paraddgicamente se vuelve en un bien absolutamente escaso, hay gran escasez de
este bien; esto se resuelve en que los proyectos de inversidn que sean rentables sean

los menos y por tanto que una de las razones por las que no se llevan a cabo proyectos

de inversidén es la de aplicar el criterio de la IRR. Por otro lado, la tremenda inflacidn
que es en parte la causante de que se hile tan fino al planificar las disponibilidades

de liquidez, hace que el dinero se vuelva escaso, por tanto, menos accesible, y en conse-
cuencia, que proyectos de implantacidén larga, ante la falta de recursos financieros y

la incertidumbre de costes a mese de vista, se desechen.

Otro factor muy importante es la incertidumbre politica. El equipo econdmico del Gobierno

no acierta por su lado a instrumentar unos métodos econdmicos que frenen la inflacién.
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En resumen:

Con dificultades para encontrar financiacidén, proyectos tamizados por el IRR alto que
imponen los altos tipos de interéds, dificultad en previsidn de costes e incertidumbre no-
table en el marco socioeconémico, el pais no invierte. Es un hecho gque la tasa de inver-

sidén con respecto al PIB es decreciente afio tras afio desde la crisis de la energia.

Por otro lado, como se ve en otro punto de este trabajo, también falta lo que podria sal-
var en gran parte el estado de desinversién: la demanda gue tirase de la empresa y les

obligase a invertir; pero se ve que este factor se debilita igualmente.

Otro factor que explica la falta de liguidez que sufre el pais y que recorta la facilidad
de financiacién que haria mds viable las inversiones es el drenaje gue suponen los llama-
dos factores autdnomos, los sectores exterior y piblico. El primero es notablemente defi-
citario y drena liquidez, créditos y financiacidén al sector privado; y el segundo se Fi~
nancia cuando estd apurado, cosa que es frecuente, a través del Banco de Espafia y esto aca

ba repercutiendo en el crédito al sector privado, drenando en liquidez.

Parece pues que el que siempre es repercutivo en Gltimo lugar por cualquier medida de ti-
po econdmico es el sector privado, al que se mata de sed de fluidez financiera y se agota
esperando que mantenga el pais, econ la infrautilizacién de sus recursos, sobre todo huma-
nos, con unos costes ¢pecientes y unos medios de financiacibén cada vez mds ineficaces y

escasos.

DISPONIBILIDADES LIQUIDAS
TASAS ANUALES MOVILES (mediamensual de soldes dieries)

e EFECTIVO EN MANOS DEL PUBLICO
% weeee DEPOSITOS SISTEMA
30 — DlSFUNIDILIPAOES LIQUIDAS
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20

1976 D. 1977
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RELACION ENTRE DISPONIBILIDADES LIQUIDAS Y PRODUCTO INTERIOR BRUTO

Veloordad

DISPFONIRILIDADES | IQUIDAS (1) P LR APRI (‘t'f)\ !H MIRU A_lr)() LIPSl G
Satdo Variacion Varision i i
o et e ¥ Cutriceiee NG = G oL
678,58 18,8 1.202,2° 129 6,2 6,3 1,77

8143 20,0 1.398,9 16.4 6.3 9.5 LZZ

9342 15.8 1.618,3 153 7,0 8,1 1,73
1.08K,2 15,4 1.817,8 123 4,3 77 1.67
1.266,2 16,4 2.037,5 12,1 6.8 5.0 1.61
1.503,8 IR.R 2.317.0 13,7 89 4,4 1.54
1.741, 15,8 2.576,2 1,2 4,1 0.8 1.48
2.084,8 19,7 2.920,0 133 4.9 8,0 1,40
2.574,7 23,5 3.4323 17.5 8,1 8.7 333
3:213.0 248 4.139.6 20,6 7.8 1.9 1,29
3.866,0 20.3 5.102,0 23,2 s 2 16,6 1.32
4.571,7 18,4 6.018,3 18,0 1.1 16,7 1.3
5.414.3 18,8 7.234,2 20,2 3,0 16,7 1,34
6.467,2 19.6 9.107,9 (p) 259 2,6 2. 1.4]
7.728,7 19,5 11.276.1 (a) 238 2.5 20,8 1,46
9.253.2 19,7 13.206.8 (a) 17,4 1,4 15,8 1,43

LAS RELACIONES CON EL EXTERIOR

Las relaciones econdmicas con el exterior presentan a principio de la década de los afios
setenta W cuadro caracteristico con un déficit de la balanza comercial que era contrarres-

tado bésicamente con los superdvits de las balanzas de servicios y transferencias.

La crisis del petrdleo empezd a hacer sentir sus efectos en 1974 alterando dicho cuadro.
El déficit comercial resultaba demasiado fuerte para ser compensado por los saldos favo-
rables de las otras balanzas, tal como venia sucediendo en los periodos anteriores, lo
cual unido a la creciente importancia del comercio exterior produjo una variacidn negati-

va de las reéservas y un crecimiento del endeudamiento exterior.

Esta situacidn mejor6 de nuevo a partit del afios 1976, fruto basicamente de las medidas
devaluatorias de la peseta en Febrero de 1976 y Julio de 1977 y al fomento de las exporta-
ciones principalmente mediante medidas fiscales y aumento del cré&dito a la exportacién. A
pesar de todo, los efectos positivos de la devaluacién de 1la pesetas y del consiguiente
aumento de la competitividad de los productos espafioles fueron pronto contrarrestados por
la inflacidén interior y por la apreciacidn creciente de la peseta en los mercados inter-

nacionales.

Esta tendencia o la mejoria de la balanza comercial se ha estancado Gltimamente aunque los
datos correspondientes a 1979 dan la tasa de cobertura mids alta de la década (71,7%) . (Ver

cuadro pédgina siguiente).
Queremos mencionar también la proliferacién de acuerdos econdmicos en estos Gtimos afios,
con distintas pausas y en particular las negociaciones para el ingreso de Espafia en el Mer-

cado Comiin, que formalmente no se iniciaron hasta 1979.

En cuanto a la balanza de capitales, se observa un sostenimiento de las entradas de capital

1
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COIERCID EXTERIGR CE ESPALIA
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privado a .largo plazo, y-de capital ptblico, que se hacen significativas los afios 1976
y 1977, aungue en 1978 1las entradas de capital pitblico caen amortiguando la evolucidn fa-

vorable de la balanza de dicho afio.

Tambidn se ha producido un creciente aumento de las inversiones espafiolas en el extranje-
ro, que no obstante ha sido ampliamente superado por las inversiones extranjeras en Espafia,

dado el saldo favorable de la balanza de capitales ya comentado.

Las otras balanzas que juegan un papel en contrarrestar el déficit tipico de la balanza
comercial son las de servicios y transferencias. Dentro de la balanza de servicios, el com
ponente principal son los ingresos por turismo. Aunque con tendencia creciente la evolu-
cién del namero de turistas que ha entrado en Espafia sigue la misma ténica ya comentada

de recesidn en el periodo posterior al inicio de la crisis del petréleo, para remontarse
loa afios 1977-79 y estancarse nuevamente en los afios mias recientes. Desde el punto de vis-
ta de ingresos monetarios, la evolucidn ha sido similar aunque acusando mds las diferen-

cias tanto positivas como negativas.

Esta evolucidn en las entradas de turistas se corresponden con las oscilaciones de la co-
yuntura econdmoca de los paises de origen de los visitantes, que son principalmente euro-

peos
En cuanto a los componentes negativos de la balanza de servicios, han sido las rentas por

inversiones en Espafia y los pagos al extranjero por transferencias en tecnologia y royal-

ties.
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TURISMO EXTERIOR E INGRESOS EN DIVISAS.

Turistas =n miles Millones d= ddlares

Visitantcs Vari-cién Ing.resos Varigcién

extranjeros el 5.
1970 24105, 157 ER10) 1€£80.8
1571 Z(758. 11,0 20564, 5 22.2
187 SE50E, 2 hE 2435, 3 21.9
feze (el iz s 3 3081, 2 24,3
1974 20s43, -1z.2 818729 Byl 2
1578 8lze, - 0.7 3404.3 £.8
1976 30014, - 0.4 3083. 3 - 9.4
TS 255, L. q 35720 8.8
15203 SEGZIR, LG & H5ang., o B
1575 3B50L. =2 €4833.7 18.1

Finalmente, para terminar esta revisién global de la balanza bdsica, hay que indicar que
las transferencias constituyen también un componente positivo importante y se deben béasi

camente a las remesas de emigrantes.

Los efectos de la evolucidn dé la balanza de pagos se reflejan en la evolucién del endeu-
damiento exterior y de las reservas. El endeudamiento exteriori tanto plblico como priva-
do, ha ido creciendo a lo largo de toda la década. Esta necesidad de recurrir al mercado
de capitales internacionales ha sido motivado por la necesidad de financiacidén del défi-
cit corriente y por el retraimiento de las inversiones. Posteriormente, aun cuando la
balanza de pagos arrojaba un saldo positivo, el endeudamiento exterior ha seguido aumen-
tando propiciado por la politica monetaria restrictiva en el interior del pais. No obs-
tante, en este Gltimo periodo el endeudamiento neto anual ha experimentado una reduccién

substancial.

La evolucibén de las reservas ha seguido evidentemente un comportamiento paralelo al de la
balanza de pagos. Merece destacar que se llegdé a un minimo de las reservas exteriores en

1977, pues en el mes de Abril de dicho afio el nivel de reservas llegaba a 4.565 millones

de dblares, cubriendo tan solo tres meses de importacidén. Posteriormente, la situacién

mejord logrdndose niveles mds aceptables. (Wer grdfica pdgina siguiente)

POBLACION Y PARO

Un andlisis global,desde el punto de vista econdmico, de la evolucién de la poblacidén en

estos filtimos afios pone de manifiesto lo siguiente:

- La poblacidén absoluta ha crecido en tasas que se sitfian alrededor del 1%. Este creci-
miento estd dominado por dos tendencias: la disminucién constante de la tasa de natalidad
y la disminucidn del saldo emigratorio exterior, que ha pasado a ser negativo estos Glti-

mos afios (regreso de emigrantes).

También a nivel interior han disminuido los movimientos migratorios.
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- Puesto que en los afios sesenta la tasa de nacimientos habia aumentado y,tal como po-
ne de manifiesto la piradmide de la poblacién, durante la Gltima década el no de personas
que buscan trabajo por primera vez ha ido aumentando. No asistiremos a una disminucidn de
este nGmero (como cénsecuenia de la disminucién de la tasa de nacimientos durante la pa-

sada década), hasta dentro de unos afios.

- La poblacién activa, que en enero de 1980 era el 34,6% de la poblacidén total, mues-
tra un cuadro de componentes poco alentador: Disminucién constante a partir de 1974 de
la poblacién ocupada, o dicho de otro modo, aumento constante del paro. Destaca la fuerte
caida a partir de 1977 del nimero de asalariados ocupados en las empresas privadas. Ana-
lizando el n@Gmero de ocupados de menos de 25 afios, la caida es mucho mds significativa
que la curva de ocupados totales. Si a ello unimos el hecho indicado més arriba de que el
nimero de personas que buscan trabajo por primera vez va aumentando, llegamos a la conclu-
sién de que el problema del paro debe ser atacado con eficacia y con urgencia, de los con-

trario los dafios sociales que va a causar serdn muy graves.

Entre las causas que han contribuido al aumento del no de parados debemos destacar la cai-
da constante de la inversién y los costos de la mano de obra, unido al hecho de gque en la
politica del Gobierno han tenido prioridad las medidas encaminadas a la contencidén de la

inflacién sobre aquéllas que podian significar disminucidn del paro.
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DIVERSOS INDICADORES DEL PARO Y DE LA ACTIVIDAD
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