
ESTUDIOS Y DOCUMENTOS

DE ECONOMÍA EXTRANJERA

EL PRIMER INFORME DEL COMITÉ COHÉN

NOTA INTRODUCTORIA

En febrero de 1958 el Comité —literalmente, Conse-
jo (1)— constituido en Inglaterra por Lord Cohén, Sir
Flarold Hoivit y Sir Denis Robertson para estudiar la evo-
lución en dicho país de los precios, la productividad y el
nivnl de las rentas (2) publicó su primer informe.

Al parecer (3), la idea inicial de la constitución do un
Comité dedicado al estudio de dichos problemas —y muy
especialmente el de los salarios— había surgido en el mes
de mayo d<: 1957, como consecuencia de la propuesta for-
mulada por el tribunal encargado de investigar en un con-
flicto laboral que se había producido en la industria naval.

Sugería dicho tribunal la creación de un organismo

(1) Council on Pnce?, Produclivity and Incomes.
<2) N. del T.—La .palabra española renta traduce, como es sabido, dos

paluijras inglesas distintas: Income, de sentido mus amplio, correspondiente a
"Dinero, bienes o servicios percibidos o acumulados durante un período d<:
tiempo, derivado» generalmente del uso de capital, la prestación de servicios
personales o ambos", según el Dictionary of Modern Economics, <le Horton,
Ripley y Schnapper; y Rent, en el sentido que pudiéramos llamar ricardiano,
definida en el mismo diccionario como "Pago realizado por una persona que
alquila cierta propiedad (principalmente tierra) para fines productivos al
dueño de la misma". Nosotros nos referimos a la primera acepción.

<3) OHicial Paper: The Cohén Council on Inflatinn, de J. C. R. Dow, en
"The Economic Journal'1 de septiembre de 1O.)3.
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imparcial y compétente, encargado del estudio de los pro-
blemas con que ha de enfrentarse la política de salarios
en una conyuntura inflacionista, en el que junto a especia-
listas de reconocido prestigio, participasen representantes
de las organizaciones empresariales y obreras del país.

El Gobierno aceptó la sugerencia, pero no consiguió
la colaboración directa de los empresarios y de los obre-
ros, debido tal vez a la suspicacia de las Trade Unions.
las cuales temían que como consecuencia de su partici-
pación resultase coartada su libertad de acción y su ca-
pacidad negociadora en futuros conflictos. Así, pues, la
idea subsistió, pero en vez de constituir un pequeño cuer-
po representativo, el Consejo se redujo a los tres miembros
independientes cuyos nombres indicamos en un principio.

El Comité interpretó el encargo del Gobierno en un
sentido amplio, y su primer informe constituye un breve
pero completo estudio, descriptivo y analítico, de la evo-
lución de la economía inglesa a partir de la terminación
de la segunda guerra mundial... El tema específico del in-
forme, la amplitud con que ha sido tratado y el hecho de
ser el profesor Robertson el principal autor del mismo, lian
sido las razones fundamentales que han inducido al Consejo
de Redacción de la Revista a su traducción.

Aunque la responsabilidad de los puntos de vista expues-
tos en el Informe corresponde, lógicamente, de manera ex-
clusiva a los miembros del Comité, antes de formular éstos
sus conclusiones han compulsado las opiniones de numerosas
personalidades —pasan del medio centenar— íntimamente
relacionadas con la vida económica inglesa. Funcionarios
del Tesoro, del Ministerio de Trabajo y del Board of Tra-
de; el Gobernador y el Subgobernador del Banco de In-
glaterra; representantes de las organizaciones empresaria-
les y de las Trade linions; economistas, entre los que cita-
remos como probablemente más conocidos de los lectores
españoles a Hicks, Hurrod y Hawtrey —además de los que
mencionamos más adelante— han sostenido entrevistas con
los miembros del Comité o sometido por escrito sus opi-
niones a éstos. Es pues evidente, que el Comité ha estado
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en contacto con eminentes especialistas y con representan-
tes de los sectores más influyentes y representativos de la
economía británica.

Como anejos del Informe figuran ocho apéndices, de-
dicados principalmente a problemas estadísticos. Estiman-
do que no son necesarios a efectos de seguir su linea ar-
gumental, y en aras de la brevedad, los hemos suprimido
en nuestra traducción.

Dado el conciso y claro resumen que figura como ca-
pitulo final del Informe, huelga repetirlo por nuestra par-
te en esta nota introductoria. No obstante, a 'fin de rela-
cionarle con los comentarios que figuran más adelante,
vamos a intentar un a manera de resumen del resumen que
recoja sus ideas básicas.

En esencia, la tesis del Comité es que la causa principal
de la inflación de la posguerra ha sido el exceso de deman-
da, especialmente facilitada por la política monetaria se-
guida en la primera etapa del período. A este resultado
han coadyuvado también otras causas, secundarias, pero
que. indudablemente han ejercido cierta influencia: la ele-
vación de los precios de los productos importados, la re-
ducción o supresión de subsidios a productos de primera
necesidad, así como la abolición —recientemente estable-
cida—- del control de los alquileres. Como síntomas carac-
terísticos de dicha situación —inflación provocada por
exceso de demanda— señala el Comité que el número de
ofertas de empleo ha sido, en general, notablemente supe-
rior al de parados y que las remuneraciones totales de los
obreros han superado frecuentemente a los salarios legal-
mente establecidos.

El objetivo número uno de la política económica del
Gobierno habrá de ser —opina el Comité— el impedir
twlo rigor, salvo circunstajicias muy cs¡>eciales, la eleva-
ción del nivel general de los precios sin excluir, no obstante,
la posibilidad, si los aumentos de la productividad lo per-
mitiesen, de que los precio/s evolucionasen a la baja. Para
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conseguir este fin el Comité cuenta como instrumento fun-
damental con la política monetaria. Confia que, caso da
producirse algún aumento de salarios en el curso de 1958.
sea inferior a los que lian tenido lugar durante los últimos
años. Señala a estos efectos que dichos aumentos de salarios
no sólo fueron superiores a la elevación del coste de la vida,
sino que superaron también a los aumentos qui; podrían,
liaber sido justificados por los progresos de la productivi-
dad. El Comité rechaza de plano la vuelta a los controles
de la inversión y de los precios, a los subsidios, la limita-
ción de los dividendos, o la anulación de In Ley de alqui-
leres de 1957, que abolía la congelación de éstos.

Tanto las conclusiones del análisis del ¡tasado como Isis
medidas que el Comité propugna para el futuro son, en
sus lúteas generales, favorables a la política seguida por
el partido conservador.

A continuación vamos a intentar una brevísima
por tanto, inevitablemente imperfecta— reseña de las opi-
niones de algunos economistas ingleses en torno al Infor-
me, publicadas durante los últimos meses; todos dios fue-
ron consultados por el Comité. Estas opiniones no coinci-
den, en general, con la tesis del Comité y de ahí, en gran
parte, su interés. No creemos que sean características del
sentir general de todos los economistas consultados, sino
que representan el punto de vista individual de sus autores
y que, precisamente por su disconformidad con el Comité,
ha habido más interés en publicarlas que en el caso de que
hubieran coincidido con éste.

Para escándalo da ¡os no economistas, dichas discrepan-
cias muestran una vez más que, si la unanimidad ante los
problemas teóricos no es fácil —/« verdad, aunque una, es
frecuente que en Economía nos presente diversas caras—.
esta unanimidad resulta poco menos que imposible cuando
se trata de juzgar medidas políticas que implican juicios
de valor, no siempre formulados explícitamente.
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Las discrepancias se. centran principalmente en torno a
dos puntos. El primero se refiere a la interpretación del.
pasado: la inflación que ha sufrido Inglaterra durante la
última posguerra no ha sido una inflación de demanda
—dicen los disconformes—, sino de costes. En cuanto al
segundo, corresponde a los objetivos y medidas a adoptar
en el futuro: en lugar de buscar a ultranza la estabilidad
de los precios, utilizando como instrumento principal la
política monetaria que —a juicio de los disconformes—
sólo podrá ser eficaz a costa de provocar un paro impor-
tante, es preferible una ligera inflación que evite el paro,
y no mostrarse demasiado reacios al empleo de ciertos con-
troles, si fuese preciso.

J. C. R. Dmv, del National Institute <>/ Economic and
Social Research de Londres, reconoce en un reciente ar-
tículo (4) la complejidad del problema. Pero entiende
<¡ue no debe hablarse de inflación de demanda, sino
de costes, motivada principalmente por los aumentos de
salarios, hechos posibles en gran parte merced a la pode-
rosa influencia de las Trade Vnions y, en menor escala,
por la abolición de subsidios y el aumento de precios de
las importaciones. A juicio suyo, estas influencias secun-
darUis no han sido subrayadas suficientemente en el In-
forme, al que atribuye ambigüedad y falta de consistencia
en algunos de sus principales argumentos. En honor a la
verdad, los argumentos de Dow no nos parecen más consis-
tentes y precisos que los del Informe, y creemos que algu-
nas de las discrepancias —por ejemplo, al juzgar aceren
de la importancia relativa de las causas secundarias de la
inflación— son meras diferencias de matiz, más bien que
interpretaciones radicalmente distintas.

Balogh, en artículo publicado en los Oxford Economic
Papers (5), también disiente de la tesis básica del Informe
y cree que la inflación de la posguerra ha sido fundamen-
talmente una inflación de costes. Empieza criticando que

<4) "Economic Journal" de septiembre de 1958, loe. cit.
(5) Productivity and Inflation, de T. Balogh, en "Oxford Economic Pa-

per»" de jnnio de 1958.
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el Comité haya considerado el periodo como un todo y tu*
lo haya diferenciado en diversas etapas, lo cual a nuestro
juicio no es del todo cierto, pues el Comité sí establece,
diferencias. Entiende que las alzas de precios del 46-48 y
del 50-53 fueron debidas fundamentalmente al aumento do
los precios de los productos importados, en tanto que el
alza de la última etapa, del período considerado, fue debida
a la interdependencia de los aumentos de salarios y precios.

Opina Balogh que con la política monetaria como prin-
cipal y casi exclusivo instrumento —tesis del Comité— <•.•>•
imposible, tanto en Inglaterra como en Estados Unidos,
conseguir simultáneamente la estabilidad monetaria y rl
desarrollo de la producción. Para que la política moneta-
ria contenga el alza de los precios debe ser aplicada con
suma energía, lo que implicará forzosamente un nivel d<i
paro importante. Es, pues, lógica y justificada en su opi-
nión la suspicacia con que las Trade Unions acogieron
desde un principio al Comité Cohén; y ningún resultado
eficaz podrá conseguirse —dice— a menos de contar con
la confianza y la colaboración de las organizaciones
obreras.

El, por su parte, propugna una política fiscal y presu-
puestaria flexible y enérgica que haga posible una mayor
justicia social y un aumento del ahorro neto. Para ello,
especialmente en la etapa inicial, deberán obtenerse SUJJC-

rávits presupuestarios considerables e incrementarse los
impuestos sobre las rentas altas y la riqueza. La inversión
deberá aumentar, a fin de que aumente la productividad
y aumente consiguientemente la posibilidad de satisfacer
las demandas de mejora de salarios. No obstante, en un
principio dichas demandas habrán de ser moderadas, n
fin de que permitan el aumento de la inversión, que cons-
tituye su condición previa. Por eso —insiste— la necesi-
dad de contar con la colaboración de las Trade Unions.

En oposición también a las ideas del Comité, Balogh
no excluye la adopción de medidas que interfieran con ni
libre juego de las fuerzas del mercado. Entre las medidas
de este tipo cita las siguientes: cierto control de las inver-
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siones, mediante licencias de construcción principalmente,
y concesiones fiscales discriminatorias; control del comer-
cio exterior y cierto control de precios.

No cree posible, en definitiva, la coincidencia de pros-
peridad y desarrollo con precios estables, como propugna
el Comité. En apoyo de su opinión se remite a la Historia;
las épocas de prosperidad, dice, han coincidido siempre
con precios ligeramente en alza, lo cual es, por otra parte,
conveniente a efectos de aligerar de vez en cuando la carga
de la deuda pública. Las épocas con precios en baja —re-
cuerda la experiencia de los años 30— han sido siempnt
desastrosas.

Y termina Balogh señalando que el gran problema que.
tienen ante sí las democracias es hacer compatible la esta-
bilidad monetaria con el desarrollo.

Worswick, en articulo publicado en el mismo número
de los Oxford Economic Papers (6) que el de Balogh cita-
do, opina también que el exceso de demanda no ha sido
el factor decisivo en la inflación. Aunque admite que di-
cho factor desempeñó un papel importante en los primeros
años de la posguerra, cree que el problema actual es din-
tinto y que la clave del mismo se encuentra en la inter-
dependencia entre los niveles de salarios y de precios.

Cree que la solución del problema no es restringir la
demanda. Si la demanda disminuye llevando consigo una
disminución de la producción, nos encontraremos con re-
cursos ociosos y se producirá una pérdida de bienes en
términos reales que será irrecuperable.

A juicio suyo no puede pretenderse que las Trade
Unions renuncien a sus aspiraciones a un mejor nivel de
vida, pero sí a que formulen sus demandas de aumento de
salarios de manera más razonable y sistemática. Será, pues,
precisa una mayor moderación, pero no sólo por parte de
los Sindicatos al solicitar aumentos de jornales, sino tam-
bién por parte de los empresarios al disputarse una mano
de obra escasa y ofrecer unas remuneraciones notablemen-

(6) Prices, Productivity and Income, de G. D. N. Worswick, en "Oxford
Economic Papers" de junio <Ie 1958.
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te superiores a los salarios reglamentariamente estable-
cidos.

Y será probablemente necesario —sigue ÍVorswick—
cierto control da los precios y el restablecimiento o man-
tenimiento de algunos subsidios. Evidentemente, estas me-
didas son contrarias a la línea y doctrina mantenidas por
el partido conservador. Pero será preciso admitir que, en
definitiva, el problema es en gran parte político. Si se
pretende, como quieren los conservadores, que las Trade
Unions sé mantengan al margen de la política, habrá qur
aceptar como lógico que se despreocupen de otras conside-
raciones y hagan del mejoramiento del nivel de vida de
sus afiliados su objetivo primordial y casi exclusivo.

El profesor Meade, sucesor de Robertson en la cátedra
de Marshall, tampoco parece estar plenamente de acuerdo
con su predecesor. Si recordamos que en el prólogo de su
libro "Planning and the Price Mecanisni" se declaraba
socialista liberal, no fia de extrañarnos que su confianza
en los mecanismos clásicos sea menor que la de Robertson,
lo cual no quiere decir que atribuyamos a éste una con-
fianza absoluta en dichos principios.

En su lección inaugural en Cambridge, dudaba Alen-
de (7) que la estabilidad del nivel de precios deba ser el
objetivo fundamental de la política del Gobierno, especial-
mente si ha de conseguirse a costa de renunciar al manteni-
miento de un nivel de producción elevado y creciente. No
obstante, en el supuesto de que se decidiese adoptar a ul-
tranza la política de estabilidad, sugiere fundamentalmente
dos tipos de medidas. Por una parte, que un Comité, en
cierto modo semejante al Cohén, señale periódicamente los
aumentos medios de salarios que podrán ser compatibles con
un nivel de precios estable. Por otra, el establecimiento de
un impuesto sobre las rentas personales ampliamente ex-
tendido y susceptible de rápidas y frecuentes variaciones
a medida que la evolución de la coyuntura lo requiriese.

Como podrá comprobar el lector, el Comité —párrn-

(7) InjUuion. en "Ti»e Economist" de 8 de marzo de 1958.
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fos 109 y 147 del cuerpo del Informe, y 31 de las conclu-
siones— se opone explícitamente a la adopción de medidas
análogas a las sugeridas en primer término por Mead*;.
Vemos, pues, que la sucesión en la cátedra de Marshall es
compatible con notables diferencias de criterio.

Al terminar la breve exposición de opiniones en torno
al informe Cohén vemos que, si bien su denominador co-
mún es el desacuerdo frente al Comité en cuanto a la causa
principal de la inflación, tampoco existe unanimidad ab-
soluta entre los discrepantes. Dow cree que. la causa ha
sido los aumentos de salarios; Balogh, que subdivide en
tres etapas el periodo considerado, sostiene que la causa
fundamental de las alzas en las dos primeras ha sido el
aumento de los precios de las importaciones, en tanto que
sólo en la última ha predominado la influencia de los sa-
larios, y Worstvick admite que en la primera etapa luí
ejercido utta notable influencia el exceso de demanda,
mientras que en la última la causa principal radica en la
interdependencia entre salarios y precios.

Evidentemente, en algunos casos las diferencias de opi-
nión están claramente definidas y responden a interpreta-
ciones o juicios esencialmente distintos. Pero no es menos
cierto que en bastantes otros —algunos de los cuales seña-
lábamos anteriormente— las discrepancias son, en gran
parte, meras diferencias de matiz agrandadas por el celo
de la polémica, en el curso de la cual no siempre se re-
producen con toda exactitud los argumentos del adversario.

Otras veces las divergencias se deben a juicios de valor
previos formulados más o menos explícitamente en la dis-
cusión. Así, por ejemplo, vemos cómo en el Informe —pá-
rrafo 139 y 140— se expresa por parte del Comité la con'
fianza de que los aumentos de salarios que puedan produ-
cirse en el año 1958 habrán de ser inferiores a los de años
anteriores, e inferiores también a los posibles aumentos de
la productividad. Y se señala a continuación en apoyo da
esta opinión que, en dichos años anteriores, las elevaciones
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de los salarios fueron superiores a los aumentos del índice
del coste de vida y a los aumentos de la productividad.
A nuestro juicio, además de las razones que entonces se
exponen, la indicada línea argumental está en parte basada
en la idea, no expresada de manera explícita en los párra-
fos citados, de que en las circunstancias actuales, y dadas
las mejoras alcanzadas por los obreros durante los últimos
años, no sería justo conceder nuevos aumentos que pusiesen
en peligro la estabilidad y perjudicasen la situación de
otros grupos.

Por el contrario, cuando Balogh insiste en la necesidad
de contar con la colaboración y confianza de las Trad<>.
Unions; en medidas conducentes a una mayor justicia so-
cial y recomienda reforzar los impuestos sobre la riqueza
y las rentas elevadas, presupone, también sin expresarlo
de manera muy explícita, que la justicia exige facilitar la
mejora del ustatusn de los trabajadores, aunque sea a costa
de otros grupos. Vemos, pues, cómo los razonamientos eco-
nómicos están en gran parte basados en juicios de valor
acerca de la justicia o injusticia de la actual distribución
de la renta en Inglaterra.

Ahora bien; si —además de las razones que acabamos
ele enumerar— consideramos que el análisis del Informe
Cohén se extiende en definitiva a la evolución de la eco-
nomía inglesa desde la terminación de la segunda guerra
mundial, los múltiples factores que han ejercido influencia
sobre la misma y el insuficiente conocimiento que —pesa
al considerable grado de perfección de las estadísticas in-
glesas— se tiene acerca de bastantes de ellos, la variedad
de opiniones no puede extrañarnos demasiado.

Pero cualesquiera que puedan ser las divergencias de
opinión en torno a la argumentación y conclusiones del
Comité creemos, coincidiendo con un prestigioso comen-
tarista americano —Hoicard Ellis— que el Informe del
Comité Cohén es un magnifico ejemplo de sencillez, cía-
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ridad y concisión. No dudaba Ellis (8) en ponerle como mo-
delo de documento oficial a sus compatriotas, critica/ida
el gigantismo de muchos "official papersn americanos que
se extienden a lo largo de cientos y a veces hasta miles de
páginas —añadiremos que en inglés no siempre "illumi-
nating"—, pareciendo como si sus autores creyesen que el
valor de los mismos hubiese de ser juzgado al peso.

En aras de esa sencillez, y de su compresión por parte
del público no especialista, Robertson ha renunciado a su
agudeza y brillo habituales, y ha escrito en el estilo llano
y desprovisto de tecnicismos que Marshall propugnara. Una
vez más, aunque en tono distinto al de otras veces, el ve-
terano profesor de Cambridge nos ha ofrecido una magis-
tral lección.

José MIRA RODRÍGUEZ

<8) Recesión de Howard Bilis del primor informe del Cohén Coancil ci»
"The American Economic Revicw" de diciembre de 1938.



COMITÉ PARA EL ESTUDIO DE LOS PRE-
CIOS, LA PRODUCTIVIDAD Y LAS RENTAS

1» K I M K R I N F O R M F,

CAPÍTULO I

INTRODUCCIÓN

1. Fuimos nombrados en agosto de 1957 con las siguientes in-
dicaciones como término de referencia: "Teniendo en cuenta la
conveniencia del pleno empleo y de niveles de vida crecientes ba-
gados en una producción también creciente y en una razonable es-
tabilidad de los precios, mantener bajo observación los cambios
de los precios, la productividad y los niveles de las rentas (inclu-
yendo jornales, sueldos y beneficios) e informar acerca de los mis-
mos de tiempo en tiempo".

2. Hemos intentado mantener nuestra discusión dentro de los
límites marcados por las indicaciones anteriores; pero creemos con-
veniente señalar desde el principio que algunas de las frases coni'
prendidas en dichas indicaciones no tienen un significado muy
preciso, y también que no siempre se puede conseguir todo lo que
es "conveniente".

3. Ha sido nuestra finalidad presentar los heclios más desta-
cados acerca de los movimientos de los precios, la productividad y
las rentas durante los últimos años en términos que sean inteligibles
no sólo para los economistas, sino para todos aquellos que puedan
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estar interesados en estas cuestiones, asi como comentar CatO3 he-

chos. No 66 ésta una tarca fácil y sólo podremos desarrollarla con

acierto a costa de simplificar en exceso algunas veces. Creemos no

obstante que este riesgo debe ser aceptado.

4. También hemos considerado como propio de nuestras fun-

ciones comentar libremente, tanto algunas de las medidas adopta-

das por el Gobierno de Su Majestad a partir de nuestro nombra-

miento que tienen relación con estos temas, como acerca de varias

sugerencias para adoptar diversas medidas que han sido formulada*

desde otros sectores.

5. Las indicaciones que recibimos nos encargan "que informe-

mos de tiempo en tiempo". Nuestro primer informe tiene forzosa-

mente una mayor extensión de la que probablemente tendrán los

siguientes. A pesar de ello nos ha sido imposible, dado el tiempo de

que disponíamos, abarcar todo el campo que teníamos ante nos-

otros. Existe un cierto número de aspectos del problema—por

ejemplo, la situación internacional de la libra esterlina, las técni-

cas de negociación de salarios, los problemas (relacionados entre sí)

de los subsidios agrícolas y los precios de los productos alimenticios,

así como las lecciones que nos ofrece la experiencia extranjera en

el campo de los precios, la productividad y las rentas, a los que po-

dremos volver a referirnos más adelante, y acerca de los cuales todo

lo que digamos en el presente informe deberá ser considerado como

provisional.

6. Las estadísticas utilizadas en este informe y sus apéndices

están basadas principalmente en los datos que figuran en la publi-

cación oficial Recopilación Mensual de Estadísticas, y en el Libro

Azul sobre Renta y Gasto Nacionales elaborado por el Centro Ofi-

cial de Estadística. Dichas publicaciones han sido suplementadas

en algunos casos con cálculos realizados por el Instituto Nacional

de Investigaciones Económicas y Sociales y por los Servicios Eco-

nómicos de Londres y Cambridge.

7. Hemos aceptado como válidas y adecuadas a efectos del aná-

lisis de los problemas económicos nacionales, estimaciones de la ren-

ta basadas en los principios de contabilidad nacional expuestos en

el Libro Azul sobre Renta y Gasto Nacionales. Nos parece pruden-

te, sin embargo, señalar que estas estimaciones han sido realizadas

de acuerdo con principios distintos de los normalmente adoptados
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en las contabilidades de las empresas, y distintos también de los
seguidos por las autoridades fiscales al bacer las estimaciones para
la contribución sobre la renta. Así por ejemplo, al llegar a la va-
loración del beneficio total liemos deducido en concepto de depre-
ciación una partida basada, no en el coste original de los activos
correspondientes, sino en su coste de sustitución en el momento a
que se refieren las estadísticas. No formulamos ningún juicio acerca
del problema contable que así se presenta; discutiremos en el
Apéndice II hasta qué punto nuestras conclusiones podrían verse
afectadas por una sustitución de nuestras cifras por las basadas en
las prácticas contables más generalmente aplicadas. No obstante,
debe observarse que una consecuencia de adaptar el criterio del
coste de sustitución para el cáleu/lo de la depreciación es que en un
período de subida -de precios, Ja cifra de la renta correspondiente al
beneficio neto deducida del Libro Azul, es forzosamente inferior a
las cifras de los beneficios que figuran en las contabilidades de las
empresas. Deberá añadirse que, en las contabilidades de las empre-
sas, cualquier cantidad suplementaria necesaria para cubrir costes
de sustitución crecientes, caso de ser habilitada, se obtiene median-
te reservas constituidas con los beneficios y no es considerada pre-
viamente como una cantidad a deducir al calcular los beneficios.

8. El esquema de los restantes capítulos de este informe es
•como sigue: En el capítulo II presentamos los hechos y datos nu-
méricos más destacados en relación con la evolución de los precios,
];i productividad y las rentas en los años de la postguerra; en el
capítulo III discutimos ampliamente las razoues por las cuales el
valor del dinero ha disminuido durante este período, y en el ca-
pítulo IV nos ocupamos de cómo sería deseable que evolucionase
en el futuro. En el capítulo V nos dedicamos principalmente a co-
mentar las medidas adoptadas por el Gobierno en el mes de sep-
tiembre último a fin de reducir la demanda, y en el capítulo VI
discutimos principalmente su impacto sobre el mercado del trabajo
y sus consecuencias para la política de salarios. En el capítulo VII
comentamos varios puntos relacionados con la evolución de los pre-
cios y los beneficios; por último, en el capítulo VIII haremos un
resumen de nuestras conclusiones.
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II

9. No hemos creído conveniente celebrar sesiones publicas o
requerir opiniones por escrito de aquellos a quienes hemos invitado
a discutir con nosotros los problemas que nos ocupan. Tales proce-
dimientos hubieran sido engorrosos y poco expeditivos si queríamos
completar nuestro informe dentro de un margen de tiempo razo-
nable. Además, hemos creído que podríamos aprender más median-
te discusiones carentes de formulismos.

10. Por e6O hemos invitado a diversos Organismos del Gobier-
no, a Corporaciones representativas de empresarios y obreros, así
como al Banco de Inglaterra, a fin de que nos enviasen representan-
tes suyos. También hemos invitado a algunas destacadas persona-
lidades relacionadas con instituciones cuyas actividades afectan al
tema de nuestro estudio. Incluímos en el apéndice I una lista de
aquellos que aceptaron nuestra invitación.

11. Estábamos deseosos de conocer las opiniones de economis-
tas de primera fila sobre los problemas con que nos enfrentábamos
y a estos efectos invitamos a varios de ellos a que nos facilitasen
informes sobre el tema. L03 nombres de aquellos que accedieron a
nuestra petición figuran también en el apéndice I. Mr. B. C. Roberts
permitió -generosamente que tuviéramos un conocimiento anticipa-
do de su libro—a punto de publicarse por Messrs. Alien and Unwn—
sobre "La política general de salarios en la guerra y en la paz".
Una discusión carente de formulismos con el profesor Lionel Ro-
bbins fue también muy interesante para nosotros.

12. En respuesta a una invitación de carácter general recibi-
mos asimismo colaboraciones escritas de diversas instituciones, em-
presas e individuos, a los cuales no Be había dirigido ninguna in-
vitación de carácter específico.

13. A todos los que han colaborado en nuestras tareas quere-
mos expresarles nuestro agradecimiento. Hemos tenido muy en
¿lienta en el curso de nuestras deliberaciones todos los datos qie
nos han sido facilitados, pero queremos poner de manifiesto que las
conclusiones a que se llega en los siguientes capítulos de este in-
forme son exclusivamente nuestras y (excepto cuando se diga ex-
presamente lo contrario) no cabe, por consiguiente, atribuir ningu-



168 0OCIÍMF.NTOS EXTRANJEROS [R. E. P., X, 1

na responsabilidad a aquellos que nos han prestado su colaboración.
14. No podemos terminar esta parte de nuestro primer infor-

me sin expresar nuestra profunda gratitud a nuestro secretario y a
sus ayudantes por su inapreciable ayuda en la preparación de este
informe.

CAPÍTULO II

H E C H O S Y D A T O S

EL ALZA DE LOS PRECIOS

Introducían.

15. Los años de la ]>oslguerra han sido favorables para el Reino
Unido en muchos aspectos: han sido años de éxito económico. El
contraste con el período comprendido entre las dos guerras es muy
notable. Esto se pone claramente de manifiesto tanto en los datos
del nivel de empleo, como del aumento del volumen de bienes
producidos por la industria. En los años comprendidos entre las
dos guerras había por término medio 1,75 millones de parados; a
partir de la guerra, aproximadamente un tercio de millón. Y en
los once años comprendidos entre 1946 y 1957 el volumen de la
producción industrial ha aumentado de manera bastante más con-
siderable que en los veinte años transcurridos entre 1919 y 1939.
En estos dos aspectos, la economía se ha comportado bien. Ha pro-
porcionado trabajo a todos los que le querían; y el volumen de la
producción real de bienes lia aumentado prácticamente todos los
años.

16. Pero junto a estos dos éxitos ha habido un gran fracaso:
el de impedir que los precios aumentasen. Es cierto que ya habían
empezado a aumentar antes de la guerra. De hecho habían aumen-
tado todos los años desde 1934. Pero en los años de la anteguerra
comprendidos entre 1934 y 1938 sólo habían aumentado lentamente
—aproximadamente un 2,75 por 100 anual—; y era el aumento sub-
siguiente a una baja anterior, ya que en 1938 los precios eran to-
davía inferiores a lo que habían sido diez años antes. Desde luego
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que aumentaron durante la guerra; pero que los precios aumenten
durante una guerra es algo previsible. El aumento en los precios du-
rante la segunda guerra mundial, fue inferior al de la primera.

17. Es el alza de los precios desde 1946 la que ha sido excep-
cional. Desde la terminación de la guerra los precios han conti-
nuado aumentando en un 4 o un 5 por 100 anual por término me-
dio. Es lógico que después de once años así transcurridos mucha
gente tienda a considerar que un alza de precios de esta magnitud
forma parte del orden natural de las cosas; que los precios han
aumentado siempre a un ritmo del 3 al 4 por 100 anual, y están
llamados a seguir aumentando de la misma manera. Pero esto no ce
cierto. Un alza de precios en tiempo de paz tan importante y pro-
longada como ésta es completamente excepcional en este país; pa-
rece ser que no ha habido ningún otro caso análogo en I03 últimos
cien años de la historia económica inglesa. El gráfico 1 nos mues-
tra la evolución de I06 precios al por menor en nuestra patria entre
1850 y 1957. No ha habido ningún otro perfodo en tiempo de paz de
duración comparable que muestre nada parecido al alza de los
precios de los últimos once años.

Medidas de los precios.

18. Los precios han aumentado entre un 4 y un 5 por 100
anual, cualesquiera que sean los datos de carácter general sobre
los mismos que utilicemos. Porque no existe una medida única del
aumento de los precios, sino varias. Grupos de productos distintos
muestran movimientos de precios diferentes; y existe más de un
método para medirlos.

19. Hay cifras distintas, por ejemplo, para los tres principales
grupos de bienes y servicios en que puede dividirse la producción
total del país—o sea, en primer lugar, los bienes y servicios pro-
ducidos para el consumo doméstico; ,en segundo lugar, los bienes
de inversión o equipo tales como maquinaria, edificios industria-
les y viviendas producidos para el consumo interior; y en tercer
lugar, los bienes y servicios producidos para la exportación. Existe
además otra serie de precios—el índice de precios de productos ter-
minados—que mide el aumento de los tres grupos considerados en
conjunto.
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20. De hecho, a lo largo de todo el período comprendido en-
tre 1946 y 1957 (1), las cuatro series indicadas muestran aproxi-
madamente un mismo aumento de los precios, aproximadamente
de un 65 por 100. Esto no quiere decir que aumentasen paralela-
mente cada año; los precios de las exportaciones aumentaron más
Je prisa hasta 1952, y a partir de entonces disminuyeron durante

2
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«los años. El gráfico 2 muestra los diferentes movimientos de pre-
<:ios de los distintos grupos de bienes.

(1) Estimación basada en los tres primeros trimestres de 1957.
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21. También muestra separadamente el movimiento de los pre-
cios de los bienes y servicios de importación. Los otros grupos in-
cluyen importaciones: es decir, «1 aumento en los precios de loo
bienes y servicios de consumo incluye, por ejemplo, el aumento de
precio de los productos de alimentación importados; y el aumento
en el precio en las exportaciones incluye el correspondiente a los
materiales importados utilizados en su manufactura. P.ero es útil
medir el aumento de los 'precios de las importaciones separada-
mente, porque este aumento tiene por sí mismo una especial impor-
tancia a efectos de explicar los otros aumentos de precios (véase el
párrafo 29). Los precios de las importaciones aumentaron muy
de prisa hasta 1951—por encima de un 80 por 100—; a partir de en-
tonces han bajado. A lo largo de todo el período han subido más
que los otros precios: casi un 75 por 100 en lugar de un 65 por 100.

El precio de los bienes de consumo.

22. El aumento de precios que más preocupa a la gente es, des-
de luego, el aumento del precio de los bienes de consumo, es decir,
de las cosas que el consumidor medio compra. Debemos hacer tres
observaciones en relación con las cifras que aquí se utilizan.

I) La primera de ellas es que existen dos medidas diferente-
del aumento de los precios en este sector. Nos encontramos,
por una parte, con la cifra citada en la última sección para el au
mentó de precio de todos los bienes y servicios de consumo. Exis>i<»
también la medida denominada índice de precios al por menor. La
primera comprende todos los bienes y servicios de consumo. La se-
gunda, trata de medir tínicamente el aumento del precio de Jos
bienes y servicios comprados por las economías demésticas de los
perceptores de salarios, o por los perceptores de sueldos modera-
dos. Esta segunda cifra es, por consiguiente, la más frecuentemente
usada en las negociaciones de salarios.

De las dos, el índice de precios al por menor ha subido más
de prisa: ha subido a un ritmo de un 5 por 100 anual, por término
medio desde la mitad de 1945. La otra medida—la correspondiente
a los precios de todos los bienes y servicios de consumo—ha subido
más despacio: un poco más del 4 por 100 anual. Las razones de esto
se discuten en el apéndice III, donde se facilitan también una com-
pleta descripción de las dos series de datos.
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II) La segunda observación a que hacíamos referencia es que,
cualquiera que sea la medida, entre las dos indicadas, que utilice-
mos, ha habido diferencias muy grandes en los aumentos de los
precios de distintos artículos. El gráfico 3 está basado en el índice
de precios al por menor (2) y muestra la subida de los precios de
seis grupos diferentes desde octubre de 1949 a octubre de 1957. Un
gráfico basado en la otra medida—el índice de precios de los bie-
nes de consumo—nos mostraría aproximadamfntc un cuadro aná-
logo.

Los precios de los alimentos subieron muy de prisa entre 1949
y 1955. La alimentación es la partida aislada más importante en
el presupuesto familiar: el aumento de los precios de los alimen-
tos representa casi la mitad del aumento total de los precios du-
rante estos seis años. Pero desde .el fin de 1955, el precio de la ali-
mentación no ha seguido subiendo tan de prisa.

A lo largo del período considerado en «u totalidad, los precio»
del combustible y de la luz eléctrica han subido más deprisa. Pero
constituyen una partida relativamente pequeña en el presupuesto
medio. En el otro extremo de la escala, los precios del tabaco y
las bebidas, apenas aumentaron entre 1949 y 1955; el aumento des-
de 1955 se explica en parte por el del impuesto sobre el tabaco.

El vestido, equipo doméstico y otros productos—es decir, los
bienes producidos para el consumo por la industria manufactu-
rera~muestran un aumento de precio inferior al medio. Entre oc-
tubre de 1953 y octubre de 1955, sus precios apenas aumentaron.

El coste de la vivienda—es decir, las rentas y reparaciones—
aumentó, comparativamente, despacio hasta el final de 1955; a par-
tir de entonces ha aumentado más deprisa. El coste de los servicios
y el transporte, también ha aumentado más deprisa que la media
durante los últimos dos años.

III) Este hecho—el de que algunos tipos de bienes y servicios
de consumo hayan experimentado aumentos de precios superiores
a los de otros—podía esperarse que diese lugar a que el coste de
vida subiese más para unos grupos de gentes que para otros; por-
que los distintos grupos de consumidores dividen su gasto de di-

(2) Estas cifras se han tomado Vlel articulo de R. G. D. ALLEN, "Movi-
mientos de los precios al por menor desde 1953" publicado en el número ds
Económica de febrero de 1958.
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ferentes maneras. Por ejemplo, en economías domésticas donde el
principal perceptor de ingresos gana menos de 20 libras a la semana,
se gasta el 35 por 100 de este dinero en alimentación, por término
medio. Familias con rentas más elevadas, donde el cabeza de fa-
milia gana 20 libras a la semana o más, gastan únicamente alrede-
dor del 20 por 100 de este dinero en alimentos; en el otro extremo
de la escala, la alimentación absorbe el 40 por 100 de la renta de
un pensionista.

23. Con ayuda de la encuesta realizada por el Ministerio de
Trabajo sobre los gastos de las economías domésticas en 1953-54 (3)
se han calculado diversas medidas de precios a fin de que encaja-
sen con los tipos de gasto de diversos grupos en el país (4). Dichos
cálculos nos muestran que es cierto que el coste de vida para los
pensionistas se ha elevado bastante de prisa, aunque no mucho más
que para los otros grupos, durante los últimos ocho años. Para los
otros grupos para los cuales se hicieron dichos cálculos, no exis-
te virtualmente ninguna diferencia en la elevación de los precios.

Familias de pensionista?:
De ana persona
De dos personas
Trabajadores manuales
Empleados y profesiones liberales ...
Familias con rentas altas

(*) Lu cifras correspondientes a 1949-53 ton menos

PORCENTAJE
DE AUMENTO DE LOS PRECIOS (•)

(D* oclobre • octubre)

I949-S3

28
26
24
24,5
24

precisas que las rclal

19S3-S7

20,2
17,9
15,9
16,3
16,1

ras a 19S3-S7.

ADONDE FUE A PARAR EL DINERO

24. Si los precios suben en un país, esto quiere decir que el di-
nero pagado por todos los bienes y servicios producidos c importa-
dos ha aumentado más de prisa que el volumen real de los bienes

<3) "Informe acerca de una encuesta sobre los gastos de las economías
domésticas en 1953-54", H. M. S. O., 1957.

<4) R. G. D. ALLEN, "Movimiento de los precios ni por' menor desde
1953"'. Económica, febrero 1958.
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y servicios iproducidos en el .país más Ia3 importaciones. Laa ci-
fras correspondientes a Inglaterra lian evolucionado do la siguiente
manera.

25. En 1946, en Inglaterra, la suma total pagada por los bienes
y servicios producidos en el interior, así como las importaciones,
ascendió a 11,5 billones de libras (5). Desde 1946 a 1956 la oferta
real de estos bienes y servicios aumentó aproximadamente en un
tercio. Por tanto, si los precios no hubiesen aumentado, la oferta
total correspondiente a 1956 podría haber sido comprada por apro-
ximadamente 15,5 billones de libras, o sea un aumento de 4 bi-
llones.

26. La realidad es que no costaron 15,5 billones, sino 24,5 bi-
llones, o sea un aumento no de 4 billones, sino de 13 billones. La
diferencia entre estas dos últimas cifras—9 billones—es la diferencia
producida por la elevación de los precios; es el exceso de dinero
pagado como consecuencia de la elevación de los precios.

27. Este exceso >le dinero debe por consiguiente haber sido pa-

Hillonei
de libra»

9,2

4,5

1,8
1,7
1,2

Por rirttto del
Htl lolil

100

•19

19

19
13

Dinero suplementario pagado por elevación de
precio en 1956 en relación con 1946, del coa]
corresponde a

Aumento de jornales y sueldos (es decir, exceso
sobre y además del aumento correspondiente a
la mayor producción).

Aumento de rentas de beneficios.
Aumento de precios de importación.
Aumento impuestos indirectos percibidos por el

Gobierno.

fiado a alguien: el estudio aritmético siguiente nos indica dónde
fue a parar. Fue pagado, o bien en jornales y sueldos suplementa-

(5)) A lo largo de este informe se adopta el criterio de utilizar la palabra
^'billón" con el signiBcado de un "millar de millones".
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ríos (6), o bien en rentas de beneficios suplementarios—éstos in-
cluyen no sólo los beneficios de las empresas, sino todas las rentas
ganadas que no sean jornales y sueldos—o bien correspondí!» a

4 A DONDE FUE A PARAR EL DINERO
Entre 1946 y 1956 el dinero paga-

do por todos los bienes y servicios

producidos e importados, oumentó

mucho más de prisa que el volumen

real de dichos bienes y servicios.

Oe este dinero suplementario pa-
godo en precios crecientes, aproxi-
madamente la mitad correspondió
a jornales y sueldos; un quinto a
beneficios,- un quinto a precios más
altos d e las importaciones; y un
13°/O a impuestos indirectos suple-
mentarios

kíílor>.>- J» £ ">

24 \
DINERO
PAGADO

JORNALES
ySí/ELDOS

VOLUMEN

1950

(I) Molo del traductor — tn la terminología Injleío. I billón =<nlt millones

(6) "Jornales y sueldos" 3e utilizan en este informe como comprendiendo
toda renta de trabajo, incluyendo lo» pagos en dinero y en especie a las Fuer-
zas Armadas, asi como los seguros patronales 'de carácter nacional y otras apor-
taciones.

12
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precios de importación más altos o a impuestos indirectos suple-
mentarios (7) que cobró el Gobierno.

2.8. Como muestra el gráfico 4, aproximadamente la mitad del
aumento de dinero correspondió a jornales y sueldos; alrededor de
una quinta parte a rentas de beneficios; otra quinta parte corres-
pondió al aumento de los precios de los productos de importación;
y alrededor de un octavo al aumento de los impuestos indirectos.

29. Es muy esclarecedor hacer estas sumas, no sólo para todo
el período 1946-56, sino también para los períodos 1946-52 y 1952-56
separadamente; porque la importancia de los cuatro grupos no es
la misma en los dos períodos. Los precios de las importaciones fue-
ron mucho más importantes en el primer período; en el segundo,
bajaron, y contribuyeron a evitar que los precios subiesen más de
lo que lo hicieron. Por otra parte, los jornales y salarios fueron
mucho más importantes en el segundo período que en el primero.

1946-Sí
[por ciento del

lOUl)

49
19
19
13

100

Corresponde a:
Aumento de jornales y sueldos
Aumento rentas de beneficios
Aumento precios importación
Aumento impuestos indirectos percibid

por el Gobierno

1946-S2
(por ciento del

loul)

42
19
26

13

100

iw:-5i
(por ciento del

toUl)

74
22
9

13

100

30. En los cuadros, los jornales y sueldos tienen una importan-
cia considerablemente mayor que las rentas de beneficios, princi-
palmente porque eran bastante mayores desde el principio; pero
también es cierto que, en tanto que entre 1946 y 1952 los jornales
y sueldos aumentaron aproximadamente en la misma proporción
que las rentas de beneficios, entre 1952 y 1956 aumentaron consi-
derablemente más de prisa. Esto explica por qué, entre el período
de 1946 a 1952 y el período de 1952 a 1956 los jornales y sueldos

(7) Esto incluye también el efecto de cualquier redacción en los subsidios.
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aumentaron de un 42 a un 74 por 100 del «total, en tanto que las
rentas de beneficios solamente aumentaron del 19 al 22 por 100.

MILLONES DE LIBRAS

Jornales y sueldos
Rentas de beneficio* (*)

1946

5.732
3.011

19S2

9.105
4.630

1956

12.222
5.813

(Por cierna de ásmenla)

•6-S2

+ 59
+ 54

52-54

+ 34
+ 26

•6-5*

+ 113
+ 93

(*) L M rentas da beneficie! qoe figuran aquí se han temado del cuadro mira. 17 del Libre Azn!
de BenU Nacienal d« 19-57; es decir, antes de hacer leí ajostea precitee a efectos d« depreciación
de loe actiroi de capltai. pero después de haber becho lot ajuites correspondientes a las vahaeionrt
de "stocks". Las rentas de beneficios incluyen lai correspondientes a persona, que trabajan por
•u cuenta y las rentas propiarnenla dichas.

31. Las cifras correspondientes a los tres primeros trimestres
.de 1957, comparadas con las de los tres primeros trimestres de 1956,
ponen de manifiesto lo sucedido entre 1952 y 1956. Es evidente que
los precios de las importaciones fueron un factor poco importante
en la elevación de los precios. Los jornales y salarios aumentaron
de nuevo más que las rentas de beneficios, un 6 por 100 frente a
un 4 por 100, y ambos aumentaron a su vez más de .prisa que la pro-
ducción nacional, que se elevó aproximadamente en un 1,5 por 100.

32. Eetos cuadros no explican por sí mismos el proceso a tra-
vés del cual se produjo todo esto; no nos indican las causas del au-
mento de los precios. Estas se discutirán en el capítulo III. Los
cuadros sólo nos indican adonde lia ido a parar el dinero suplemen-
tario con el que se ha pagado la elevación de los precios.

RENTAS Y PRODUCCIÓN

Para la totalidad del país.

33. Está claro que la relación entre el aumento, de la produc-
ción real y el aumento de las rentas monetarias —jornales, sueldos
y rentas de beneficios— es fundamental en el problema de la ele-
vación de los precios. Si estas rentas hubiesen aumentado parale-
lamente al aumento de la producción nacional, en lugar de hacer-
lo mucho más de prisa, el aumento de los precios habría sido me-
nor, quedando limitado al aumento motivado por los precios más
altos de las importaciones.
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34. Esta sección examina la relación entre producción y rentas
más estrechamente, tanto para la economía considerada en su to-
talidad, como para varias partes integrantes de la misma. Porque
en ciertas partes de la economía, la diferencia entre el aumento
de las rentas y el aumento de la producción ha sido mayor que el
aumento medio y, por consiguiente, los precios han subido tam-
bién más que la media; en tanto que en otras partes la diferencia
ha sido menor, siéndolo también el aumento de los precios.

35. Para la totalidad del país, y a lo largo del período de la
postguerra considerado también en su totalidad, la cifra más ajus-

5 PRODUCCIÓN
Este gráfico muestra cómo lo producción industrial

de pnsa que la producción nacional total

160 -i

150-

I4Q-

/30-

120-

110-

(1946 -100)

V '

/ ~ /

/
1946 41 48 49 SO 51 52 5i 54 SS S6

*

aumentó más

PXODUCCION

"* INDUSTRIAL

PXODOCCIOH

+ NACIONAL

TOTAL

*

Escalo proporcional Producción nocional total = producto interior
bruto a 1os precios de costa de los factores en 1948; la cifra correspon-
diente a 1-957 está bosada en los tres primeros trimestres.
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tada a la realidad que puede darse como representación del au-
mento de la producción nacional es por término medio, alrededor
de un 3 por 100 anual. Esto es una estimación del aumento, no sólo
de la producción industrial, sino de la producción, total, tanto de
bienes como de servicios. (El aumento de la producción nacional
total se compara con el aumento de la producción industrial en el
gráfico 5, y los métodos para el cálculo de las cifras correspondien-
tes se indican en el apéndice IV.)

36. Frente a este aumento de la producción de aproximadamen-
te un 3 por 100 anua], los jornales, sueldos y beneficios aumentaron
todos ellos aproximadamente un 7,5 por 100—prácticamente un
poco menos del 8 por 100 anual para los jornales y sueldos, y un
poco menos del 7,5 por 100 para los beneficios. Este es el valor
medio a lo largo de los diez años. Ha habido años en los cuales la
diferencia entre el aumento de producción y el aumento de las ren-
tas fue pequeño; tanto en 1953 como en 1954, la producción aumen-
tó de un 4 a un 5 por 100 y las rentas aumentaron en un 6,5 por 100.
En otros años la diferencia fue mucho mayor que la media; por
ejemplo, en 1957, el aumento de la producción fue alrededor de un
1 por 100 y el de las rentas fue superior al 7,5 por 100 (8).

Para distintas industrias.

37. La diferencia entre el aumento de las rentas y el aumento
de la producción ha sido también muy distinto, según las indus-
trias, ya que algunas de ellas pueden aumentar su producción más
fácilmente que en otras. La principal distinción que es preciso es-
tablecer aquí es, entre la industria manufacturera, por una parte,
y el resto de la economía, por otra. La producción ha aumentado
más de prisa en la industria manufacturera—aproximadamente un
4,5 por 100 anual entre 1948 y 1956—y más despacio en el resto
de la economía—aproximadamente un 2,5 por 100 anual. Esta
diferencia es probable que continúe: en muchas otras industrias
no existen las mismas posibilidades de aumentar la producción
que en la industria manufacturera.

38. Consideradas individualmente las industrias presentan

(8) LOE dalos completos, año por año, figuran en el Apéndice V.
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grandes diferencias; es también probable que muchas de estas
diferencias subsistan. La industria química, por ejemplo, ha au-
mentado por término medio su producción en un 8 por 100 anual,
y las cifras correspondientes a la industria automivilística son
también muy elevadas: en 1954—en un solo año—la producción
de automóviles se elevó prácticamente en un 30 por 100. Por otra
parte, en la industria minera y de cantería, donde se ha experi-
mentado una mayor dificultad para aumentar la producción, el
incremento medio anual de la misma ha sido únicamente de un
1 por 100. Este hecho—el de que, por la naturaleza de las cosas
algunas industrias puedan aumentar su producción más fácilmen-
te que otras—tiene importantes consecuencias para la política eco-
nómica, consecuencias que serán discutidas en el capítulo VI.

39. En general, en aquellos sectores donde la producción ha
aumentado de prisa, la diferencia entre los aumentos de la renta y
los de la producción ha sido poco importante, en tanto que en
aquellos otros donde la producción ha aumentado despacio, la di-
ferencia ha sido mayor.

Aumento medio anual de las rentas {jornales, sueldos y beneficios)
y de la producción en el período 1948-56

(Porcentajes)

RenU9
Producción ...

KenUis
Producción ...

(*) La» cifrii

Diferencia

Diferencia

•.na fifurao corresponden al periodo

Industria nianu*
facturara

8,4
4,3

3,7

Vehículo! (*)

8,1

3,1

s.

Otra» iad
j ienr

6,9

4,6

MLocría y

7,2
1,1

64

ntriu
CÍM

cantería
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Productividad.

40. Las cifras que hasta ahora hemos utilizado corresponden
a los aumentos de la producción total y a los aumentos de las ren-
tas totales. A lo largo de los años de la postguerra el número de
gente trabajando ha aumentado y también ha aumentado el equi-
po capital utilizado. Considerado el país en su totalidad, la pobla-
ción activa ha aumentado a un ritmo aproximado de un 0,75 por
100 anual entre 1948 y 1956. Las cifras correspondientes al aumen-
to del equipo capital del país son mucho menos seguras que las
relativas al empleo; pero, tal como son, indican un aumento apro-
ximado del orden del 2 al 3 por 100 anual.

41. Por tanto, la comparación entre el aumento de la pro-
ducción nacional y el aumento del total pagado en jornales y suel-
dos puede convertirse en una comparación entre el aumento de la
producción per capita y el aumento de los ingresos medios. En
tanto que la producción nacional aumentó aproximadamente un
3 por 100 anual, la producción per capita aumentó alrededor del
2,25 por 100; y en tanto que los jornales y sueldos totales aumen-
taron un 8 por 100 anual, los ingresos medios aumentaron alre-
dedor del 7.

42. Las diversas comparaciones entre aumentos de la produc-
ción y aumentos de jornales y sueldos pueden convertirse de esta
manera en comparaciones entre aumentos de producción per ca-
pita y aumentos de ingresos medios (véase apéndice V). La visión
de conjunto sigue siendo la misma. En industrias donde la pro-
ducción ha aumentado rápidamente la producción per capita tam-
bién ha aumentado de prisa; y en aquellas en que existe un am-
plio margen entre el aumento de jornales y sueldos y el aumento
de la producción, hay también una notable diferencia entre la
producción per capita y el aumento de los ingresos medios.

43. Son a estas cifras del aumento de la producción per cá-
pita a las que generalmente se hace referencia cuando se utiliza
];i palabra "productividad''*. Pero deberá tenerse en cuenta que en
el proceso productivo se utiliza equipo capital además de mano
de obra; y el "stock." de equipo capital también ha aumentado;
la verdad es que incluso ha aumentado más de prisa que las dis-
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ponibilidades de mano de obra. E6 éste un detalle que es preciso
tener en cuenta cuando se compara el aumento del total de los
beneficios con el aumento de las rentas de trabajo y cuando se
considera el reparto de las ganancias derivadas de cualquier au-
mento de la producción.

GANANCIAS Y PERDIDAS

Jornales y sueldos comparados con beneficios.

44. En la precedente sección se ha tratado del aumento de la
renta en comparación con el aumento de la producción. En ésta
nos ocuparemos del aumento de las rentas desde otro punto de
vista: consideraremos qué tipos de rentas han aumentado más y
cuáles menos, en los años de alza de precios de la postguerra. Para
algunas comparaciones también se indicarán las cifras vigentes an-
tes de la guerra; porque ha habido grandes cambios en la distri-
bución de las rentas durante la guerra, y será preciso tenerlos en
cuenta en cualquier estudio de carácter general.

45. En primer lugar, es preciso comparar dos grandes gru-
pos de rentas: los jornales y sueldos, por una parte, y las rentas
de los beneficios (9) de todo tipo, por otra. Las rentas de beneficios
se consideran en esta sección como netas, desde el punto de vista
del -consumo o depreciación de capital (10), o sea después de ha-
ber efectuado cada año la correspondiente deducción a. efectos de
tener en cuenta el valor de sustitución del equipo capital gastado
durante el mismo. (Esto no es la "depreciación correspondiente a
la renta interior" (11) ni tampoco es neta de impuesto*. Las cifras
correspondientes se explican en el apéndice II.)

46. Tanto en el decenio 1938-48 como en los ocho años corres-

(9) La9 rentas de beneficios comprenden los beneficios comerciales de
las empresas; los excedentes comerciales de las empresas públicas; los be-
neficios de otras entidades públicas; la6 rentas -de las personas que trabajan
por cuenta propia o profesiones liberales, y las rentas propiamente dichas.

(10) Las rentas de beneficios se dan también netas de ajustes por varia-
ciones en el valor de los "stocks"; esta cuestión se discote asimismo en el
Apéndice II.

(11) lnland Revenue depreciation.
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pondientes. ai período 1948-56, la renta de beneficios neta aumen-
tó más lentamente que los jornales y sueldos.

MILLONES Dt LIBRAS

Jornales y sneldos

Renta de beneficios neta.

1138

3.022

1.633

1948

6.766

2.633

% «amento
en 1938-48

+ 124
+ 60

1956

12.222

4.274

9£ luntrato
en 1948-56

+ 81
+ 64

Los perceptores de sueldos y jornales.

47. Existen tres magnitudes especialmente útiles a efectos de
mostrar cuál ha sido la experiencia del obrero medio durante este
período de alza de los precios. La primera es el índice de salarios
medios semanal. Comprende éste un importante grupo de asalaria-
dos, pero sólo mide cambios en los jornales base; es decir, no tiene
en cuenta horas extraordinarias, subsidios, o cualquier reducción de
la duración de la semana laboral tipo. En segundo lugar, tenemos
la cifra de los ingresos medios. Está basada ésta en encuestas reali-
zadas en abril y octubre de cada año c incluye las horas extraordi-
narias y los subsidios, pero no abarca a cierto mímero de indus-
trias (12). Tenemos, por último, el importe del jornal medio anua)
en la industria manufacturera, que se obtiene a partir del volumen
total de salarios dividido por el número de obreros.

43. Para cada serie de magnitudes se da tanto su valor rea)
como el monetario; así, por ejemplo, dividiendo el índice de in-
gresos monetarios per capita por el aumento de los precios al por
menor, se obtiene un valor representativo del aumento de los in-
gresos reales per cápita. Esto a su vez nos proporciona una esti-
mación del cambio del poder adquisitivo de los ingresos.

(12) Las más importantes excluidas son: la agricultura, minería de carbón,
ferrocarriles, Empresa Munioipal de Transportes de Londres, transportes por
carretera, servicios portuarios, servicios de navegación, distribución, abaste-
cimiento, espectáculos. Banca y comercio, y servicio doméstico. Puede haber
razones que justifiquen su exclusión; pero no cabe duda que dicha exclusión
disminuye considerablemente el valor de las cifras resultantes.
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CAMBIOS EN PORCENTAJE

A. E N TÉRMINOS MONETARIOS:

Salario anual en la industri:
manufacturera

Ingresos semanales per cápila.
(Horas trabajadas)
Ingresos horarios per cápita.
Jornales base

B. PRECIOS AL POR MENOR

C. EN TÉRMICOS REAI.ES:

Salario anual en la industria
manufacturera

Ingresos semanales per cápita.
Ingresos horarios per rápita.
Jornal base

JWS-SÍ

+ 29
+ 29

(+ 1,25)
+ 27,5
+ 23

+ 26

+ 2
+ 2
+ 1,5
— 2,5

19K-S6

+ 3-4
+ 33
+ 1,75)
+ 31
+ 25

+ 15

+ 16,5
+ 15,3
+ 14
+ 9

Entre 19S6 r U última
fecba diiponibU (indi*
cada a continuación)

+ 2,5
(0)

+ 2,5
+ 7

+ 6

+ 0,25
+ 0,25
+ 1

abril 57

n

dic.57

dic. 57

abril 57
abril 57
dic.57

49. Al interpretar estas cifras es preciso tener en cuenta que
el aumento en ingresos reales no es lo mismo que el aumento del
nivel de vida. En primer lugar, los ingresos que figuran son con
anterioridad a la deducción de impuestos; y no tienen en cuenta
los cambios en los servicios proporcionados por el Estado, tales
como el Seguro Nacional de Enfermedad, o los subsidios familiares.
En segundo lugar, dichas cifras no miden el aumento en el nivel
de vida derivado de la disminución del número de productos so-
metidos a racionamiento, con la consiguiente posibilidad de que
los consumidores comprasen los productos que realmente querían
en lugar de limitar su elección a los ofrecidos por el racionamien-
to. Tampoco aparecen reflejadas en las cifras numerosas mejoras
en la calidad de los servicios.

50. No obstante, existe una bien marcada diferencia entre las
columnas correspondientes a los períodos 1948-52 y 1952-56 en la
segunda mitad del cuadro. En el primer período los ingresos reales

aumentaron muy poco. Fue el período durante el cual —debido a
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la persistente demanda de equipo experimentada en la posguerra
para reposición del capital envejecido; al importante y necesario
aumento de las exportaciones y, con posterioridad a 1950, al pro-
grama de rearme— el volumen de bienes disponibles para el consu-
mo personal aumentó ipoco. En el segundo período los ingresos reales
aumentaron de manera sustancial. (Es de notar que en ambos pe-
riodos, como puede verse en el gráfico 6, los ingresos aumentaron
más rápidamente que los jornales base. El significado de esto se
discute en los párrafos números 82 al 88.)

INGRESOS JORNALES BASE, SUELDOS
(I948-/OO)

no ->

I6O -

150-

140-

150-

120-

110 -

100

SíMANAL ÍS
MEDIOS

JORNAUS
SEMANALES

SUELDO MEDIO
£/VLA INWSTRIA
•MANUFACTURERA

1946 I9S2 1952

51. A efectos de comparación con estas cifras de jornales Lase
e ingresos medios, sólo disponemos de una cifra correspondiente al
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sueldo medio: la variación del sueldo medio (13) en la industria
manufacturera a partir de 1948. En este sector, al perceptor de suel-
do no le ha ido tan bien como al asalariado; en términos reales, el
sueldo medio disminuyó entre 1948 y 1952, y aumentó mucho más
despacio que el jornal medio entre 1952 y 1956.

PORCENTAJE DE AUMENTO

Sueldo medio en la industria manufacturera:
En términos monetarios
En términos reales

19I5-S2

+ 22

1952-56

+ 22
+ °

52. La impresión general proporcionada por estos datos acerca
de los jornales y sueldos reales es corroborada por las cifras del
aumento del consumo personal en términos reales. Estas cifras esti-
man el aumento de la cantidad de bienes y servicios consumidos per
capita en el ipaís. Comprende a la totalidad de la población y no
solamente a las familias de los perceptores de sueldos y salarios,
pero, desde luego, estas familias constituyen la mayoría de la pobla-
ción. El consumo personal real per capita también aumentó poco
entre 1948 y 1952, aumentando mucho más de prisa entre 1952 y 1956.

PORCENTAJE DE AUMENTO

Consumo real personal per capita

1948-52

+ 1¿5

19S2-S6

+ 11

Renta de beneficios.

53. iVo existen cifras medias correspondientes a lo* diversos
tipos de rentas de beneficios tan adecuadas como las relativas a jor-
nales y sueldos. Las rentas procedentes de dividendos, del accionis-
ta •medio, nos son desconocidas; y también lo son las rentas medias
de las personas que trabajan por cuenta propia. Sólo se conocen los

(13) El grupo de perceptores de sueldos, o empleados, incluye directores,
consejeros, gerentes, capataces o contramaestres, investigadores, personal de
laboratorio, técnicos y proyectistas, delineantes, calcadores, viajantes y per-
tonal de oficina.
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totales —por ejemplo, la cantidad total pagada en concepto de di-
videndos y la renta total de las personas que trabajan por cuenta
propia—. Por tanto, en esta sección tendremos que manejar cifras
correspondientes a las rentas totales de beneficios de varias clases, y
compararlas con los volúmenes totales de salarios y sueldos. En todos
los casos dichas cifras, como ya indicamos anteriormente, son las
obtenidas después de hacer los oportunos ajustes o deducciones en
concepto de depreciación; por consiguiente, la palabra "neta" se
emplea en el sentido que acabamos de exponer.

54. El total de las rentas de beneficios incluye los beneficios de
sociedades, las rentas de personas que trabajan, por cuenta propia
—agricultores, profesiones liberales y otros comerciantes o nego-
ciantes individuales—, los excedentes o beneficios de las industrias
nacionalizadas y otras empresas públicas, y las rentas propiamente
dichas. Durante los años de la postguerra ha habido un considerable
movimiento entre algunos de dichos grupos. Muchas pequeña? em-
presas, no constituidas como sociedades, se han convertido en tales
o han sido compradas por sociedades; por esta razón, el grupo de
las sociedades ha crecido a expensas del grupo de los empleados por
cuenta propia. Por otra parte, algunas industrias fueron nacionali-
zadas y se desplazaron del grupo de las sociedades al de las corpo-
raciones públicas; y con posterioridad a este movimiento hubo algu-
Mas que volvieron de nuevo al sector inicial. Debido a estos diversos
movimientos, la cifra más representativa es probablemente la que
figuraba en el párrafo 30 como correspondiente a las rentas de be-
neficios en su totalidad.

55. Los datos correspondientes a los diversos tipos de rentas de
beneficios (14) figuran separadamente en los siguientes cuadros y
figuran así mismo en el gráfico 7. Las cifras correspondientes a jor-
nales y sueldos se incluyen, cuando se estima oportuno, a fin de pro-
porcionar un término de comparación.

(14) Los cálculos realizados para obtener las cifras netas—deducidos los
costes netos de reposición de capital—se describen en el Apéndice II.
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? JORNALES, SUELDOS Y BENEFICIOS
1 VOLÚMENES RELATIVOS DE

JORNALES, SUELDOS Y BENEFICIOS EN 1956

JÓMALES
YSUíLPOS

BENEFICIOS
NETOS

ws ms
PRINCIPAUS
TIPOS PE "
BENEFICIOS

JWVMS DITM

CUVitAMOHA

~MPti

1 EL AUMENTO DE JORNALES.SUEL-
DOS V BENEFICIOS ENTRE 1935-56

KHEFKIOSm
SOCIEDADES
JOXNALES
iSUElOOS

RBMSntAWO

waismnom

3 PARTICIPACIÓN CORRESPONDIENTE EN LA RENTA NACIONAL
Estas participaciones han oumanfo- Estos han disminuido
doctesde»93» * '

'/,0 20 40 60 80

BENEFICIO m o DE SOCIEDADES

RENTAS NETAS

XEMTAST/IABAJO
POR CUENTA PROPiA

56. Rentas netas de personas

MILLONES DE LIDKAS

Renta neta de personas traba-
jando por cuenta propia ...

Jornales y sueldos

193J

629
3.022

trabajando por cuenta propia.

1948

1.141

6.766

% de aumento
en 1938-48

± 81
+ 124

19SÓ

• 1.482
12.222

o de aamrato
en 194S-M

+ 30
+ 81
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Las rentas de los empleados por cuenta propia, especialmente
desde 1948, no han aumentado tan de prisa como los jornales y los
sueldos.

57. No es /posible dar las cifras netas correspondientes, a las tres
subdivisiones de la renta de las personas que trabajan por cuenta
propia, pero sí es posible facilitar las cifras brutas, es decir, las cifras
de las rentas antes de proceder a los ajustes relativos a reposición
del capital o variaciones en los "stocks".

MILLONES DE LIBRAS

Rentas brutas de:
Agricultores
Profesiones liberales
Comerciantes y empresarios

individuales

1938

69
118

460

1948

302
209

810

lo en 1938-48
% de aniñen'

+ 337
+ 77

4- 76

19SS

404
230

874

1954

406
523

1.038

% de •nmm^
1» en 194S-SÍ

+ 3'4
+ 21

+ 28

58. Las rentas de los agricultores aumentaron muy de prisa en-
tre 1938 y 1948; pero apenas han aumentado desde 1952. Las otras
dos subdivisiones muestran aumentos relativamente pequeños, tanto
entre 1938 y 1948, como entre 1948 y 1956. Hasta qué punto se cum-
ple también esto para las rentas medias de este grupo es algo que
ignoramos.

59. Excedentes netas de empresas públicas y beneficios netos d<>
otras entidades públicas.

MILLONES DE LIBRAS

Excedentes netos o déficits de empresas públicas
Beneficios netos o pérdidas de otras entidades públicas.

1938

2
23

1948

- 68
- 1

1956

- 15
6

Como las anteriores cifras ser han obtenido cargando la deprecia-
ción a las estimaciones de los costes de sustitución del capital, en
lugar de a sus costes primitivos, serán diferentes de las que figuren
en las contabilidades de las respectivas empresas o entidades. Adop-
tando el criterio del coste de sustitución, las cifras revelan un déficit
a lo largo del período de la posguerra considerado en su conjunto.



192 DOCUMENTOS KXTRANJEROS [R. E. P., X, 1

60. Renta neta (15).

MILLONES DE LIBRAS

Renta neta

19.18

410

1943

.232

Cambio en
% 1938-48

- 43

1956

513

Cambio ca
% 19+8.56

+ 121

La renta neta —es decir, después de tener en cuenta la deprecia-
ción de los edificios— disminuyó aproximadamente a la mitad en-
tre 1938 y 1948. Se recuperó entre 1948 y 1956, j>ero comparada con
la de 1938 'ha aumentado menos que cualquier otro de los principales
lipes de renta.

61. Beneficios netos de sociedades.

MILLONES DE LIBRAS

Beneficios netos de sociedades
Jornales y sueldos

1938

569
a.022

1948

1.303
6.766

Cambio en
% 1938 48

+ 139
+• 124

1956

2.288
12.222

Camhio *Q
% 1S>4*-S6

+ 76
f 81

En tanto que otros tipos de beneficios aumentaron más lentamen-
te que los jornales y sueldos entre 1938 y 1948, los beneficios netos
c¡« sociedades aumentaron aproxiniadanicnle al mismo ritmo, y han
continuado haciéndolo entre 1948 y 1956 (16). AJ considerar esta6 ci-
fras es preciso fijarse en tres puntos.

62. En primer lugar, durante el período comprendido en.t.re 1938
y 1956 algunas industrias fueron nacionalizadas y pasaron del sector
de las "sociedades" al de las "corporaciones públicas". Si sólo se
tuviese en cuenta aquellas empresas que fueron nacionalizadas du-
rante dicho período, las cifras de beneficios mostrarían un rápido

(15) Las reatas aquí incluidas no sólo comprenden las sumas pagadas a
lo* propietarios, sino las rentas "imputadas"; cuando el dueño de una pro-
piedad es también su usuario, ce le imputa una renta que, en principio, re-
presenta la canti-dud que él recibiría si arrendase su propiedad sin muebles.

(16) Para la variación de los beneficios de sociedades desde un punto de
vista diferente, basado en los datos sobre depreciación del Inland Revenue,
véase el Apéndice II.
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aumento entre 1938 y 1949. (Para este grupo de empresas sólo se
dispone de las cifras de los beneficios brutos.)

BENEFICIOS BRUTOS EN MILLONES
DE LIBRAS

Total de sociedades ...
S o c i e d a d e s no nacionalizadas en

1938-56

1938

690

570

1948

1.798

1.742

Cambio «n
% 1938-48

+ 161

+ 206

1916

3.002

2.904

Cambio en
% 1948-56

+ 67

+ 67

63. En segundo lugar, apenas hay lugar a duda de que durante
el período ha habido un movimiento desde el sector de "los que
trabajan por cuenta propia" al de las sociedades, ya que pequeños
empresarios individuales se han transformado en sociedades o han
sido comprados sus negocios por sociedades. Pero no existen datos
acerca de la magnitud de este desplazamiento.

64. Por último, la comparación entre beneficios y jornales y suel-
dos, que se hace aquí, es una comparación de los totales pagados,
sin tener en cuenta el aumento del número de personas que trabajan
o el aumento del capital utilizado. Ambos han aumentado, pero,
según indicábamos en el párrafo 40, el volumen del capital utili-
zado ha aumentado indudablemente más de prisa desde 1946 que
el número de personas empleadas. Además, la variaciótn de los be-
neficios ha sido muy distinta de la variación de los dividendos;
esto se discutirá más adelante, en los párrafos 68 al 74.

65. Los datos disponibles acerca de los beneficios de las socie-
dades en 1957 sólo pueden utilizarse a efectos de tener una idea
aproximada de lo sucedido con los beneficios en dicho año (17).
Parecen indicar que los beneficios, y también los dividendos, au-
mentaron más despacio en 1957 que en 1956.

La distribución de los beneficios de las sociedades.

66. Este sustancial aumento de los beneficios de las sociedades
desde 1938 no ha dado lugar, sin embargo, a un paralelo aumento

(17) Las cifras publicadas en The Financial Times y en The Economía no
incluyen a todas las sociedades; son, además, cifras correspondientes a benefi-
cios d<e<fcrados, y se refieren, por tanto, a años financieros terminados entre.
tres y seis meses antes.

13
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de los dividendos. Ha habido un cambio muy grande en la distri-
bución de la renta de las sociedades desde antes de la guerra, como
nos indica el cuadro siguiente. Los dividendos y pagos de intereses
que aquí figuran, así corao los que se indican más adelante, son las
cifras obtenidas con anterioridad a la deducción del impuesto so-
bre la renta que han de satisfacer los perceptores de los dividen-
dos. Por consiguiente, la cifra del volumen de impuestos en el
Reino Unido no incluye este factor impositivo.

67. Ha habido grandes cambios entre 1938 y 1948. La parte
de los beneficios de las sociedades que era objeto de distribución
ha disminuido a la mitad, en tanto que la parte de los mismos de-
dicada al pago de impuestos se ha cuadruplicado. Los cambios
entre 1948 y 1956 han sido mucho menores; ha habido un peque-
ño aumento en el porcentaje distribuido, una disminución en la
parte dedicada al pago de impuestos, y un aumento de la renta o
beneficios no distribuidos.

Dividendos de acciones ordinarias
Dividendos de acciones preferentes
Pago de intereses
Impuestos y remesas al extranjero
Previsiones para impuestos a pagar en el

Reino Unido
Renta no distribuida

Porcentaje del total neln de las rentas
de lociedad (•)

40
13
14
4

10
19

100

20

6
6
5

40
23

100

19S6

22
3
9
8

3¿
26

100

(*) Este e* el total de los beneficio! comerciales netot do ISJ sociedades en artivo en el Reino
Unido, más los beneficios comerciales ganados en el eitranjero, mus las renta? no cnmercialei. Lo*
porcentaje», tomados de los cuadros 26 j 57 del Libro Azul de la Renta Nacional, no coincidirían
con lai cifras que figuran en las contabilidades de las propias empresas, pero la Irndencia a lo
largo de los años no diferiría de manera sensible.

Jornales y sueldos, dividendos y otras rentas de propiedad.

68. Como consecuencia del cambio en la distribución de la
renta do las sociedades respecto a la situación vigente antea de
la guerra, los dividendos ordinarios antes del pago de impues-
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tos son machos menores, en relación con los jornales y sueldos, de
lo que eran antes de aquélla. Con anterioridad a la guerra repre-
sentaban el 12 por 100 del volumen de jornales y sueldos; en 1948,
el 6 por 100 y, en 1956, también el 6 por 100.

69. El cuadro que figura más adelante y el gráfico 8 nos mues-
tran cómo han variado los dividendos, los jornales y los sueldos
desde 1938.

DIVIDENDOS
la división de los rentas netas de

sociedades ha variado considera-
blemente desde 1938

DIVIDENDOS
OKHNAfilOS

IMPUESTOS*

DIVIDENDOS
PRtFUme
MEKES.M-
PUESTOS.Efc.
PAC ADOSEN
El EXTftMJí-
fio.

d>»id»ndos

Por consiguiente, en tanto que los

beneficios de sociedodes hon o u -

mentado igual que los jornales y

sueldos, desde 1938 toi dividendos

ordinarios hon oumentodo más
despacio

BíHEficusmas
SOCIEDADES

38

Escala proporcional. Para la definición de beneficios netos, véose
el Apéndice II

70. Entre 1938 y 1948 los dividendos aumentaron muy poco,,
en tanto que los jornales y sueldos se duplicaron, y entre 1948
y 1952 hubo también un aumento mucho más lento de los divi-
dendos. Desde 1952, en adelante, han aumentado sustamcialmente
más de prisa que los jornales y sueldos. A lo largo del período
1938-56 casi se duplicaron en tanto que loe jornales y sueldos se-



196 DOCUMENTOS EXTRANJEROS [R. E. P., X, 1

PORCENTAJE DE AUMENTO

En términos monetarios:
1938-48
1948-52
1952-56

1938-56
En términos reales:

1938-56

Millones de libras en 1956

ordinario*

+ 10
+ 9
+ 62

+ 94

— 24

700

Jornal»
j tueldoi

+ 124
+ 35
+ 34

+ 304

+ 59

12.222

cuadruplicaron. Si se tiene en cuenta el aumento de Jos precios,
entre 1938 y 1956 el volumen total de jornales y sueldos en tér-
minos reales aumentó en más de la mitad; el total pagado en di-
videndos disminuyó aproximadamente en una cuarta parte.

71. Las cifras que acabamos de dar son con anterioridad al
pago de impuestos. Existen datos correspondientes al total de jor-
nales y salarios después del pago de impuestos; pero en relación
Con los dividendos sólo se podría contar con una estimación» No
se sabe qué proporción del total de dividendos es pagado en con-
cepto de impuesto sobre beneficios extraordinarios, ni tampoco en
qué medida se consigue alguna rebaja respecto del gravamen tipo
establecido en el impuesto sobre la renta; es preciso suponer que,
por término medio, los dividendos pagan dicho gravamen tipo. Las
cifras que figuran a continuación son, por consiguiente, sólo apro-
ximadas.

PORCENTAJE DE AUMENTO

Renta poBterior a impuestos:

Jornales y sueldos
Dividendos ordinarios sometidos

a la imposición del gravamen
tW>o

1938-18

+ 113

— 17

1MS-52

+ 35

+ 4

+ 34

+ 78

+ 278

+ 54

Millonea de
Ubru

11.428

402

72. Las cifras muestran que, a lo largo de la totalidad del perío-
do, la acción fiscal ha contribuido, de manera indudable, a ampliar
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el margen entre la variación de loe jornales y aneldos, y la varia-
ción de loe dividendos ordinarios.

73. Los dividendos pagados a 'personas son, desde luego, tan
sólo una parte del total de las rentas personales procedentes de
propiedad: puede hacerse también una más amplia comparación
entre la variación de los jornales y sueldos, y el total de 'las rentas,
dividendos e intereses pagados a personas, antea de la deducción
de 'loa impuestos:

PORCENTAJE DE AUMENTO

Jornales y sueldos
Renta:, dividendos e intereses

pagados a personas

1W3-IC

+ 121

+ 4

iiu-s:

+ 35

+ 24

19S2-56

+ 34

+ 32

1M8-S6

+ 304

+ 71

Millonea i*
lüi.-jl

en 19S6

12.222

1.937

74. A lo largo de todo el período, y especialmente desde 1952.
el total de las rentas, dividendos e intereses pagados a*' personas.,
uo ha aumentado tan de prisa como el total de los dividendos
ordinarios.

Subsidios de entidades públicas; pensiones del Estado.

75. Las pensiones de retiro, subsidios de enfermedad, ask-
tencia social, subsidios familiares, becas de enseñanza y programas
de alimentación infantil, constituyen el grueso de los subsidios
mencionados. Ha habido, desde luego, grandes cambios en la na-
turaleza de los beneficios y en el número de las personas que los
reciben. La cuantía de los subsidios de paro pagados, por ejemplo,
lia disminuido hasta una cantidad muy pequeña en comparación
con su cuantía en 1938; por otra parte, la proporción de personas
en edad de percibir pensiones en el conjunto de la población, ha
aumentado. Las cifras que figuran a continnación muestran única-
mente la suma total pagada. Aumentaron más de prisa que los jor-
nales y 6ueldos entre 1938 y 1948 (probablemente porque ha habi-
do una concentración de la variación de dichos beneficios entre

«
los año9 1945 y 1948). Esto también es cierto para la totalidad del
período comprendido entre 1938 y 1956.
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MILLONES DE LIBRAS

Beneficios por seguros sociales
y otros subsidios públicos . . .

Jornales y sueldos

1938

275
3.022

194»

704
6.766

9c aumento
rn 1938.43

+ 156
+ 124

1W4

1.194
12.222

% « m u í
«D 194». Sí

+ 70
+ 81

76. Las cuantías de la pensión tipo pueden compararse tam-
bién con el alza de los precios. La comparación que figura a con-
tinuación se hace a partir del 30 de septiembre de 1946, cuando
la pensión tipo fue aumentada de 10 a 26 chelines.

Hombre ««Itero:

Chelines por semana
índice (scpt. 1946 - 100)

>*

Matrimonio:

Chelines por semana:
índice (sept. 1946 — 100)

índice de pre-cio9 aJ por me-
nor (*) ( 1 9 4 6 - 100)

30 srpl.
l'IXi

26
100

42
ion

100

i irpl.
1151

30
115

50
119

135

2Q ^fpt

32.5
125

54
129

143

:S abril

40
154

65
155

155

Zt ener*
1959

50
192

80
190

175

(•) Dalos d» Srr\irio Etonómtro ilt t.onrfrri

77. En tanto que los precios han aumentado de manera sen-
siblemente continua, las 'pensiones lo han hecho en una serie de
saltos; las fechae que figuran anteriormente corresponden a dichos
aumentos. Además, los precios han aumentado bastante más de
priaa para los pensionistas que para el término medio (véase el pá-
rrafo 23), aunque no existen cifras para la totalidad del periodo.
Teniendo esto en cuenta, parece que, grosso modo, en tanto que a
lo largo de la mayor parte del período de la posguerra el aumento
de la pensión tipo ha quedado por debajo del aumento de lo.*
precios, el último aumento indica que, en términos reales, es li-
geramente mayor que en 1946.
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CAPÍTULO III

LAS CAUSAS DEL AUMENTO DE LOS PRECIOS Y LAS

RENTAS EN 1946-57

78. ¿Cuál ha sido la causa de la tendencia al aumento de los
precios y las rentas desde la terminación de la guerra? Conside-
rado el período en su totalidad, nos inclinamos a creer que la cau-
sa principal lia sido un nivel anormalmente elevado de la deman-
da de bienes y servicios en general, mantenido durante un perío-
do anormalmente largo de tiempo. El país ha perseguido durante
iu etapa de la posguerra un cierto número de objetivos, surgidos,
naturalmente, de las circunstancias vigentes—y deseables en ai mis-
mos—, pero cuyo conjunto ha dado lugar a una demanda total res-
l>ecto de la industria y el ahorro de I09 ciudadanos superior a la
que una y otros tenían el poder o el deseo de satisfacer en su to-
talidad. En los años siguientes a la terminación de la guerra hubo
afán de reparar los destrozos y deterioros causados por la misma,
de restablecer 'los niveles de consumo, y de mejorar los servicios
sociales. Más tarde, como consecuencia de la crisis en las reilacio-
nes internacionales derivada del conflicto de Corea, vino el pro-
grama de rearme. A lo largo del .período, pero tal vez de manera
especial durante los últimos años, tanto las entidades publicas
como las empresas privadas han tratado de poner en marcha enor-
mes programas de desarrollo del equipo capital, a fin de hacer
efectivos los beneficios potenciales ofrecidos por el progreso en el
conocimiento. científico.

79. La traducción de estos deseos en elevados y persistentes
niveles de demanda monetaria ha sido favorecida sobre todo por
dos circunstancias. En primer lugar, los sistemas monetarios han
evolucionado de manera tal que han hecho más fácil la expan-
sión de la corriente de transacciones para hacer frente a las lla-
madas "necesidades comerciales", bien reflejasen éstas un aumen-
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to en el volumen de bienes y servicios intercambiados, o bien úni-
camente un aumento general de sus precios. Las empresas y I06
individuos se encontraron al terminar la guerra con existencias
anormalmente elevadas de dinero y otros activos líquidos. Además,
durante varios años después de la terminación de la guerra, la
tendencia general de la política monetaria fue a permitir una
fácil expansión de la oferta monetaria y mantener tipos de° inte-
rés relativamente bajos. De aquí la situación de alta liquidez que
se mantuvo durante largo tiempo.

80. En segundo lugar, muchos gobiernos se propusieron dirigir
sus políticas en el sentido de mantener lo que en un principio se
llamó "elevado y estable nivel de empleo" y más adelante "pleno
empleo". Estos compromisos no 6Ólo influyeron en el volumen de
gastos del propio gobierno; actuaron también como una poderosa
fuerza en el sentido de mantener los de otras gentes. Los hombree
de negocios, especialmente, los consideraron como una señal de que
la demanda general de sus productos no disminuiría, y por consi-
guiente, les animó a mantener a un alto nivel sus gastos de equipo
capital

II

81. Nos parece que nuestro punto de vista acerca de la impor-
tancia del nivel de demanda encuentra cierto apoyo en la persisten-
cia en Gran Bretaña a lo largo del período de gran número de
ofertas de empleos industríales, generalmente muy superiores al
número de personas sin empleo inscritas. Un gráfico que incluye
estos datoe, así como algunas notas, figura en el Apéndice VI. Se
verá que la evolución de las dos series de datos coincide con lo
que generalmente se conoce acerca del estado de la demanda, re-
flejando el boom coreano, la recesión post-coreana, el boom de
inversiones en equipo capital privado en los años 1954-55, y la ni-
velación de la actividad en 1956-57.

82. Otra importante característica de) período, a la que ya he-
mos hecho referencia en el capítulo II, ha sido la tendencia de los
ingresos medios a aumentar más de prisa que los jornales base se-
manales. Las razones de esto son complejas, pero parece no haber
lugar a duda que una de ellas es la tendencia de algunos empresa-
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rios, en tiempos de demanda elevada, a atraer mano de chía me-
diante elevación de las bases establecidas por los acuerdos laborales
de carácter nacional. Aquí también, como era de esperar, la magni-
tud de la diferencia parece variar con la intensidad de la demanda.
Así, por ejemplo, el excedente del porcentaje de aumento de los in-
gresos en la industria manufacturera y en otras industrias respecto
del porcentaje de aumento de los jornales base en las mismas in-
dustrias, desapareció entre octubre de 1951 y abril de 1953, es decir,
durante la recesión post-coreana anteriormente aludida, se man-
tuvo bastante bajo durante el año siguiente, aumentó rápidamente
entre abril de 1954 y octubre de 1955, ce, decir, durante la fase más
aguda del boom de la inversión privada, y prácticamente desapa-
reció durante los dieciocho meses siguientes, a medida que el boom
se desvanecía también.

III

83. La impresión de que la principal causa del aumento de las
rentas y Io6 precios debe ser buscada en el nivel general de la
demanda no presupone, desde luego, que en todos los casos de un
aumento de los jornales o de los precios la causa inmediata sea un
exceso de la demanda en aquel punto preciso. Puede no haber
exceso de demanda para el pan, pero la industria panadera puede
verse obligada a aumentar los salarios que paga a sus obreros por
el hecho de que los jornales han aumentado en la industria del

. acero, donde sí existe exceso de demanda. La industria panadera
puede conceder el aumento con cierta inquietud acerca del efecto
sobre sus costes y sus precios, y .por consiguiente sobre sus ventas.
Pero en un ambiente general de demanda optimista y dé expansión
monetaria resultará casi siempre que el aumento de salarios que
ha dado lugar a estas inquietudes ha garantizado también que la de-
manda de pan no se verá frenada por el aumento de su precio.

84. En una inflación mundial, lo que es cierto para una deter-
minada industria o producto puede ser también cierto para un de-
terminado país. Un país que depende en gran medida de alimentos
y primeras materias de importación puede encontrarse bajo el im-
pacto de un aumento en el coste de sus importaciones. Dados los
sistemas monetarios y los métodos de negociación de salarios de
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los modernos países industriales, tal impacto dará lugar normal-
mente a un aumento de los precios de sus productos, en primer lu-
gar, como consecuencia directa del aumento del coste de su compo-
nente de importación y, en segundo lugar, a causa del aumento de
jornales que seria preciso conceder a fin de compensar el coste de
vida más elevado. El país puede o no encontrarse Con que los pre*
cios a que puede, vender sus propias exportaciones han aumentado
también como consecuencia del aumento de gasto mundial.

85. En el período de la posguerra ha habido dos cortas fases,
entre 1946 y 1948, y entre 1950 y 1951, durante las cuales los precios
de las importaciones británicas aumentaron muy rápidamente, en
ambos casos aproximadamente en un 25 .por 100. Inglaterra es nn
cliente tan importante respecto de la oferta mundial de producto»
alimenticios y materias primas que no podemos suponer, sin más,
que el nivel de su demanda no ejerza iníluencia sobre BUS precios.
No obstante, en relación con el segundo de los dos periodos men-
cionados, parece razonable atribuir el aumento de los precios mun-
diales principalmente a influencias externas, surgidas sobre todo en
Estados Unidos. El efecto en Inglaterra de este aumento "poet-
coreano" fue tanto más agudo cuanto que se produjo casi inme-
diatamente después de la devaluación de la libra en un 30 por 100
(respecto del oro y del dólar), medida ésta que hizo aumentar
bruscamente los precios en libras de algunas, aunque desde luego
no todas, nuestras importaciones. No cabe duda que Ja influencia de
este doble aumento de los precios en libras de los productos im-
portados desempeñó un importante papel en la evolución de los
precios y salarios durante los años siguientes. IVo debe olvidarse,
sin embargo, que esto se produjo en unas circunstancias en las que
las exportaciones británicas se beneficiaban del alto nivel de la de-
manda mundial. La verdad es que, la aguda devaluación de 1949
colocó a sus exportadores en una posición competitiva especialmente
ventajosa {18).

86. A partir de 1951 no lia habido ningún nuevo estímulo a la
elevación de los precios y jornales surgido en el sector de las im-

(18) Como veremos más adelante (párrafo 101), algunos observadores opi-
nan que la devaluación puso en marcha un movimiento ascendente en los
precios interiores y en la estructura de la renta británica cayos afectos no »e
lian puesto todavía plenamente de manifiesto.
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portaciones. Aunque en menor grado, un efecto análogo se ha pro-
ducido como consecuencia de la política de suprimir o reducir los
.subsidios y controles sobre los productos alimenticios y algunos
otros bienes y servicios. Desde luego, una de las finalidades de esta
política fue el conseguir que los .precios de los bienes y servicios
afectados ec ajustasen más a su nivel económico natural; induda-
blemente, han afectado en alguna medida al índice de precios al por
menor. El efecto de la reducción de los subsidios a los productos
alimenticios en 1952 se discute brevemente en el Apéndice III. IVo
está del todo claro, pero parece no obstante cierto que, comparada
con la situación que se habría producido si el gasto total en subsi-
dios se hubiese mantenido al nivel de 1951, su efecto uürccto fue
.nurnentar el índice general de precios en más de un uno por ciento,
posiblemente en más de un dos. Incluso para su máximo valor po-
sible el efecto fue mucho menor, sin embargo, que el resultante de
todas las otras causas que actuaban en el sentido de aumentar el
índice en aquellos momentos. No cabe duda de que será preciso
atribuir algo al efecto indirecto de las reducciones de subsidios en
calidad de estímulo suplementario para las demandas de jornales
más altos; pero incluso teniendo esto en cuenta, es preciso reco-
nocer que su ¡m¡>ortan(:¡a ¡fue relativamente ipequeña comparada,
por ejemplo, con la del aumento de los precios de los productos
de importación. En los años siguientes se produjo un nuevo aumento
en el precio de los productos alimenticio?. Las causas de este au-
mento no son completamente claras, pero parece, al menos en parte,
que están relacionadas con la supresión de los controles en el sumi-
nistro de ilícitos productos, y posiblemente representan el efecto
de la súbita liberación de una demanda reprimida. Un nuevo au-
mento de los precios siguió a la supresión del subsidio del pan y a
la disminución del subsidio de la leche en 1956, ascendiendo apro-
ximadamente a un 1 por ICO del índice general de precios.

87. Otra medida del mismo carácter general que ha ejercido
influencia sobre el índice de precios durante los últimos meses lia
sido la supresión parcial del control de las rentas de las viviendas,
como consecuencia de la Ley de Arrendamientos de 1957. Se calcula
<jue su efecto hasta enero de 1958 lia sido el aumento del índice
«íeneTal de precios en aproximadamente un medio por ciento. Los
afectos de tal medida todavía no se han puesto por completo de
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manifiesto, y no cabe duda que continuarán ejerciendo una presión
ascendente sobre el índice durante algún tiempo. Su efecto defini-
tivo no puede estimarse con precisión, pero no parece probable que
ascienda a más de un 2 por 100 en total.

IV

88. Al llegar a este punto es conveniente hacer una referencia
;i una escuela que adopta un punto de vista bastante diferente en
cuanto a la causa principal del aumento de precios. Esta escuela
concede una gran importancia al poder de los sindicatos en una 6o-
ciedad como la nuestra, especialmente en tiempos durante los cuales
tanto los gobiernos como la opinión pública tienen un especial
interés en que la paz industrial sea mantenida. También destaca
la importancia de la flexibilidad inherente a los modernos sistemas
monetarios, y de las obligaciones derivadas de las políticas dn
"pleno empleo", descritas en los párrafos 79 y 80. Pone de manifies-
to que, en estas condiciones, si los jornales y otras rentas son empu-
jadas hacia arriba, al nivel de gasto monetario tenderá naturalmen-
te a aumentar con ellos. Se deduce entonces, según su razonamiento,
que no hay nada en el 6Ístema económico que garantice que el ritmo
de crecimiento de los salarios monetarios y otras rentas se mantenga
dentro de los límites del aumento de la productividad media. Cuando
exceda dicho límite—como lo lia hecho durante los últimos años—ln
generalidad de los empresarios se encuentran con que sus costes
unitarios se han elevado; pero tampoco encuentran dificultad en
elevar sus precios de manera que se mantengan sus beneficios.
El nivel de demanda no ha sido decisivo, de acuerdo con esta teoría,
a efectos de los sucesivos aumentos de salarios; por el contrario,
cualquier nivel de demanda suficiente para garantizar un elevado
nivel de empleo también habría sido suficiente para que el proceso
se desarrollase. Según este punto de vista, las cifras correspon-
dientes a las ofertas de empleo a que hemos hecho referencia eit
el párrafo 81 serían una prueba de la persistencia de una gran
demanda de mano de obra, pero no de ser la principal causa de
la inflación. Y tampoco habría que conceder demasiada importan-
cia al hecho de que el aumento de los ingresos ha tendido normal-
mente a superar el aumento de los salarios base; porque aunque esta
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disparidad puede reflejar la presión de la demanda del patrono,
tiene también otras causas; y, en todo caso, sigue siendo cierto que
la mayor parle del aumento de los ingresos debe atribuirse al au-
mento de los salarios base.

89. No creemos que sea necesario, ni incluso posible, responder
con certeza a preguntas como las siguientes: ¿Qué habría sucedido
con los jornales en Gran Bretaña durante los últimos doce años si,
permaneciendo las demás cosas invariables, los sindicatos no hubie-
ran existido o hubieran sido débiles? ¿Qué habría pasado si, per-
maneciendo las demás cosas invariables, Gran Bretaña hubiera
podido abastecerse a sí misma en productos alimenticios y materias
primas? Pero no parece que la política deba ahora considerarse
sin sentido ante nuestra incapacidad para realizar una testamentaría
satisfactoria del pasado. Nosotros hemos concedido una mayor im-
portancia al aspecto de la demanda en el problema, que algunos
otros cuyas opiniones hemos estudiado. Pero nos damos perfecta
cuenta de que, cualquiera que haya sido la realidad, los aumentos
de salarios fueron conseguidos por obreros organizados en. poderosos
sindicatos, y que usaron, entre otras muchas armas de su arsenal,
argumentos basados en variaciones previas del coste de vida. Que
tales sindicatos existen y que tales argumentos son usados, puede
temer gran importancia para el futuro próximo, aun cuando hayan
podido tener menos importancia de lo que algunos creen al explicar
el paeado reciente. Cualquiera que sea su causa inicial, la costum-
bre de pedir grandes y frecuentes aumentos de su remuneración mo-
netaria crece como consecuencia de los resultados que engendra, y
puede etjceder que subsista después de que hayan desaparecido las
condiciomes técnicas en el mercado del trabajo que las justificaban.
No obstante, antes de empezar a ocuparnos de los problemas de la
política actual, parece conveniente considerar de manera más ex-
plícita los objetivos en relación con el comportamiento de los jor-
nales y los precios que es lógico perseguir en un país que se en-
cuentre en la situación del nuestro.
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CAPÍTULO IV

¿COMO QUEREMOS QVE SE COMPORTE EL VALOR
DEL DINERO?

90. Tenemos que considerar ahora cuál debería ser nuestro ob-
jetivo general respecto del comportamiento de los precios y los sa-
larios. Las indicaciones que recibimos reconocían que "una razona'
ble estabilidad de los precios" es deseable; pero esta frase podría
tener diversos significados.

91. Muchas gentes dirían que los precios eran razonablemente
estables en tanto que, aun con una tendencia ascendente, dicha
tendencia fuese moderada, digamos de un 2 a un 3 por 100 anual,
en lugar del 4 al 5 por 100 que hemos experimentado en Gran
Bretaña desde la guerra.

92. Un aumento gradual de esta naturaleza — se dice— sería
bueno para la confianza en el estado de los negocios y el comercio,
y, por consiguiente, daría lugar "al más elevado nivel de empico
posible, tanto de recursos humanos como de otros recursos; por
otra parte, no habría peligro de que causase las penalidades y quie-
bras asociadas a una "inflación galopante". Se admite que en tiem-
pos pasados una política de tal naauraleza podría haber producido
efectos perjudiciales sobre la distribución de la renta, puesto que
entonces los salarios acostumbraban a retrasarse bastante respecto
de los precios en períodos en que éstos subían. Sin embargo, de
acuerdo con el razonamiento que exponemos, en la actualidad lo»
trabajadores están tan fuertemente organizados que no sería posi-
ble que sufriesen por este motivo. Quienes sí sufrirían —poseedores
de deuda pública y otros valores de interés fijo principalmente—
son considerados por algunos de los promotores de esta política
como un elemento inerte y pasivo de la sociedad, cuyo interés no
tiene por qué ser defendido con demasiado celo. En realidad, el
aligeramiento de la carga inherente a la deuda es, para algunos,
una de las ventajas del proceso.

93. AI examinar las objecciones a este programa supondremos,
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en un principio, que la suave tendencia ascendente habría de man-
tenerse. Es evidente que los diferentes grupos sociales varían mu-
cho en cuanto a sus 'posibilidades de revisar los contratos que fijan
sus ingresos monetarios, y por esta razón, incluso un pequeño au-
mento de los precios actúa de manera muy desigual sobre ellos.
Es probablemente cierto que en las condiciones actuales los obre-
ros industriales serán capaces de protegerse a sí mismos contra los
perjuicios derivados de una subida gradual de los precios; pueden
incluso, en conjunto, salir ganando en el proceso. La6 clases empre-
sariales activas es probable que también ganen. En muchos casos
el primer efecto de una corriente creciente de la demanda moneta-
ria se producirá sobre los beneficios comerciales; aun cuando la ola
inflacionista les alcance a ellos primero bajo la forma de un au-
mento de los costes, los empresarios se encuentran generalmente
en buena posición para proteger 6us márgenes de beneficio. Los
poseedores de acciones en sociedades anónimas participan normal-
mente de estas ganancias.

94. Por otra parte, existen muchos útiles y meritorios elemen-
tos en la sociedad que resultan perjudicados en diversa medida por
el proceso. Los trabajadores a sueldo, con organizaciones colectivas
más débiles y con tradiciones que excluyen la mayor parte de las
formas de presión sindical, encuentran difícil o imposible mantener
sus rentas reales. Los acontecimientos han ido reforzando tanto su
organización como su decisión, y también actúan fuerzas económi-
cas en sentido de impedir un indefinido deterioro de su 6Íluación
relativa. Pero no cabe duda de que un nivel de precios en alza,
incluso a un ritmo lento, supondrá para ellos en el futuro tanto
como en el pasado, penalidades, desilusión y descontento.

95. Otro importante grupo perjudicado es el de los pensionis-
tas, tanto los estatales como los beneficiarios de programas de pen-
siones privados. Algunos de ellos están mejor situados que otros para
adoptar medidas defensivas. Los perceptores de pensiones del Es-
tado están en situación de ejercer presión política, y las conside-
raciones de justicia social son suficientemente fuertes para garan-
tizar que en último término el nivel de las pensiones será ajustado
al aumento de los precios (véanse párrafos 76 y 77). Pero en tanto
esto se produce, los pensionistas se encuentran con que sus rentas
reales van siendo mermadas poco a poco. Los jubilados que de-
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penden de programas de retiro privados están en una situación
mucho peor, porque generalmente no tendrán posibilidad de con-
seguir que sus pensiones sean aumentadas.

96. A continuación vienen los poseedores de valores de renta
fija o semifija, principalmente deuda pública, así como también
los poseedores de obligaciones industriales y acciones preferentes.
Estos sufren la subida de los precios sin ninguna esperanza de
alivio. Sin embargo, una vez que se ha llegado a admitir y pre-
ver urna tendencia sostenida al alza de los precios, debería hacerse
algo para atenuar las pérdidas de los rentistas, ya que de no ser
así el Gobierno perderá la posibilidad de obtener préstamos a un
tipo de interés fijo. De hecho, durante el verano de 1957 hubo
síntomas de que tal evolución estaba lejos de ser una posibilidad
meramente académica.

97. Por último tenemos a los propietarios de tierras e inmue-
bles cuyas rentas están legalmente controladas. Cogidos entre in-
gresos fijos, por una parte, y gastos de reparación y conservación
siempre crecientes, por otra, puede suceder que se encuentran no
?ólo con sus rentas reales, sino incluso con sus rentas monetarias
devoradas por la inflación.

98. En el presente estado de nuestra situación social, nos pare-
ce evidente que la arbitraria redistribución derivada de una eleva-
ción de precios continuada, aun cuando sea lenta, es muy injusta.
Es natural que consideremos hasta qué punto estos resultados no
podrían ser mitigados mediante una política adecuada. Loe jornales,
sueldos y pensiones podrían ligarse a algún índice del coste de vida.
Incluso los intereses y el capital de los empréstitos, estatales y otros,
así Como las primas de las pólizas de Seguros podrían, en teoría,
.ajustarse de la misma manera. La verdad es que parece sumamente
probable que, si el alza de los precios no se ataja de manera satis-
factoria, habrán de establecerse escalas móviles del tipo indicado,
bajo la presión de los grupos más perjudicados por la situación ac-
tual. No creemos, sin embargo, que un proceso de tal naturaleza
constituya en modo alguno una alternativa satisfactoria de la polí-
tica de contención de la inflación. En el mejor de los casos, la apli-
cación de una doble escala de valores del tipo indicado sería un
procedimiento engorroso y poco eficaz de hacer frente a la situación.
Pero .probablemente el resultado de mayor impotencia sería que la
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tendencia ascendente de los precios dejaría de ser lenta. En la actua-
lidad, los grupos que gczan de una fuerte situación estratégica obtie-
nen beneficios a costa de las pérdidas de los grupos más débiles.
Como estas ipérdidas se reducirían, el intento de mantener las ga-
nancias daría lugar a una aceleración del proceso inñaccionista en
su conjunto. Podría suceder que el resultado final fuese una situa-
ción tan desastrosa que sería preciso buscar un remedio a toda costa
incluyendo tal vez fuerte paro y calamidades.

99. En los ciclos comerciales del siglo xix, los períodos de boom
traían consigo las ventajas de una rápida et-eación de capital fijo y
la explotación de inventos. Esto se conseguía generalmente á costa
de una pasajera disminución del valor del dinero, que más adelan-
te se detenía y cambiaba de signo, con un elevado coste social, en
el período de depresión. En la actualidad se admite generalmente
que las desventajas de estas depresiones cíclicas eran muy superio-
res a las ventajas. Como consecuencia de ello ha pasado a ser más
importante en la actualidad que en el siglo XL\, el encontrar la ma-
nera de disfrutar de un alto nivel de actividad sin permitir que el
valor del dimero disminuya.

100. EstO6 argumentos contrarios al mantenimiento de nn nivel
de precios lentamente ascendente serían, creemos, decisivos, incluso
en un país como los Estados Unidos, que no tiene que preocuparse
grandemente de la situación de su comercio exterior. Las razones
parecen aún más evidentes para Gran Bretaña, cuya posición como
nación acreedora ha cambiado grandemente entre las doa guerras
mundiales, y que debe, por enchila de todo, a fin de obtener los su-
ministros do alimentos y materias primas de ultramar, asegurarse
de que sus exportaciones están en buenas condiciones de competencia
en los mercados mundiales. Es, desde luego cierto que, si sus prin-
cipales competidores, bien a propósito o accidentalmente, permiten
que sus propios costes y la estructura de sus precios se eleven, el pe-
h'gro para ella de permitir un proceso análogo disminuye. Pero es
evidente que no podemos contar con que esto suceda. El hecho de
que durante los últimos meses las autoridades monetarias norteame-
ricanas hayan empezado a actuar en un sentido expansionista no
debería hacernos olvidar la decisión de que hicieran galn durante
el verano y oloño de 1957 a fin de contener una moderada elevación

14
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de precios (aproximadamente de un 3 por 100 anual), que se había
desarrollado en su ipaís durante los dos años precedentes.

101. En el Apéndice VII discutimos un argumento que nos ha
sido expuesto, según el cual la devaluación de 1949 dejó a Inglate-
rra en una situación anormalmente favorable de sus precios en el
comercio exterior que 'todavía no ha desaparecido por completo, y
que un nuevo y sustancial aumento de nuestros costes y precios in-
teriores no sólo es permisible, sino inevitable, a fin de alinearnos
en el equilibrio internacional. Por las razones que allí se exponen,
creemos que este argumento no es convincente.

102. Llegamos a la conclusión de que tanto desde el punto de
vista interior como exterior, nuestra finalidad debe ser detener lu
inflao ion, y no únicamente moderar su desarrollo.

II

103. Permítasenos suponer por un momento que adoptamos el
más obvio de los puntos de vista alternativos, es decir, el de que la
estabilidad del nivel general de 'precios es la situación normal a que
debemos aspirar. Tal estabilidad general de loe precios sería desde
luego compatib.e con moderados movimientos de precios individua-
les en un sentido o en otro; sería también compatible con un deci-
dido aumento de la renta media monetaria per capita, ya que la
producción media per capita aumenta con el crecimiento del capital
y el progreso técnico. ¿Podemos estar seguros de que en ninguna
circunstancia sería acertado separarse en dirección ascendente de In
situación de estabilidad?

104. Nos tememos que no. Tememos que existan circunstancias
en las cuales la política adecuada exigiría un aumento del número
índice que midiese los precios de los bienes de consumo y de los
servicios.

105. El primer caso es el de un rápido aumento en el coste de
los productos alimenticios y materiales importados, tal como el que
tuvo lugar en 1946-48 y, nuevamente, en 1950-51. En el caso de un
importador tan importante como Inglaterra no parece realista su-
poner que las autoridades podían confiar en contrarrestar mediante
la política fiscal o monetaria el efecto de una situación tal en el
nivel general de precios. Sería preciso aceptarlo como una desgracia
nacional, lógicamente reflejada como nn alza en el coste de vida. Es
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una gran suerte que en la actualidad 110 parezca existir ningún pe-
ligro de esta naturaleza que se oponga a establecer con éxito una po-
lítica de estabilidad de precios.

106. El segundo caso es el de una deliberada decisión de elevar
el nivel de imposición indirecta, por ejemplo, mediante un aumento
de los tipos del impuesto de Usos y Consumos (19). La Tazón de tal
decisión puede ser el elevar los ingresos fiscales ipara atender a al-
gún aumento del gasto público que haya sido aprobado, por ejemplo,
para un nuevo servicio social o para un importante programa de
defensa. Por otra parte, podría ser sencillamente para incrementar
el excedente presupuestario como parte del mecanismo regulador de
la corriente de gasto total, a efectos de mantener estable el valor
del dinero. En cualquiera de los casos, la finalidad podría verse
frustrada ai ee impidiese, mediante alguna acción compensatoria, tal
como un subsidio, que ejerciese su efecto sobre el coste de vida. *

107. El tercer caso se1 .presenta cuando la política de estabiliza-
ción no arranca de una situación equilibrada, sino que se inicia con
algunas importantee distorsiones de precios que todavía no han sido
debidamente corregidas. En este aspecto nuestro país está en peor
situación que en el de los costes de las importaciones. La reciente
medida de supresión del control de las rentas no ha ejercido todavía
su total repercusión sobre el índice de precios. Nosotros opinamos,
sin lugar a dudas, que, cualesquiera que sean los argumentos a favor
o en contra de esta medida, las distorsiones provocadas por la pro-
longada congelación de las rentas no deberían mantenerse indefini-
damente en aras de la estabilidad de los precios. Pero también hay
quo considerar la posibilidad de que los precios de algunos de los
producios de las empresas nacionalizadas sean todavía demasiado
bajos. Nos encontramos aquí con uno de esos casos de antagonismo
entre fines razonables de los que desgraciadamente está el mundo
lleno. Pero tal vez podamos confiar que la favorable evolución de
los costes de las importaciones permita examinar de nuevo estos
casos en un futuro próximo, sin llegar a ocasionar serias perturba-
ciones en el índice de precios.

108. Creemos que (ningún grupo de perceptores de renta tiene
el derecho do quedar exento de participación en el reparto de

(19) Nota del t'aductot-, "purchaee tax".
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caigas nacionales tales como las que hemos venido discutiendo en
jos tres párrafos precedentes, tanto si estas cargas nos son impues-
tas desde el exterior, como en el primer caso, o por la propia
nación, como en el segundo y el tercero. Tal vez podarnos permi-
tirnos confiar que tale6 cargas, caso de surgir, no se presenten ge-
nerahneute bajo la forma de una disminución en la renta real
l>cr capUa, sino únicamente en la de una reducción en el ritmo de
aumento de la renta real per capüa que el continuado crecimiento
de la productividad habría por otra parte hecho posible.

III

109. Para un país en el cuul el progreso técnico 6e mantiene
activamente, y el equipo capital aumenta más de prisa que la po-
Mación, ¿es la estabilidad en el nivel de precios un objetivo sufi-
cientemente ambicioso? ¿No debería tal país perseguir más bien
un estado de cosas en el cual los frutos del progreso pudiesen po-
nerse de manifiesto por sí mismos, en beneficio del interés gene-
ral, mediante un nivel de precios suavemente descendente? Este
sería el resultado si, en lugar de intentar estabilizar el nivel de
precios, la política persiguie&e con éxito una estabilización del
nivel general de renta monetaria per capita. Siempre ha habido
un respetable núcleo de opinión económica en favor de este punto
de vi&ta, aunque hasla bastante recientemente podría habernos
parecido un tanto utópico incluso el mencionarlo. Pero durante las
últimas semanas nos hemos sentido impresionados por la aparente
extensión del resurgir del interés en la idea de precios decrecien-
tes, y hemos observado con agrado algunas medidas prácticas en
pro de su realización. El respeto hacia esta línea de pensamiento
nos impediría una demasiado fácil aceptación de la idea de que,
de tiempo en tiempo, debería estipularse y publicarse el porcen-
taje máximo de aumento de los jornales y sueldos que, como media,
podría permitirse durante los próximos doce meses, sin que diese
lugar a serios 'perjuicios, tanto en el orden interno como en el
externo. Creemos que esta idea implica una aceptación demasiado
definitiva de lo doctrina según la cual nunca debería permitirse o
alentarse una disminución del nivel general de precios.

110. Tampoco querernos ligarnos de manera definitiva a la
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doctrina opuesta porque su rigurosa aplicación quedaría induda-
blemente expuesta a objeciones de carácter práctico. Pero hay algo
implícito incluso en la política de estabilización del nivel general
de precios que es preciso poner de manifiesto. Si, en general, Ia6
rentas monetarias se elevan, incluso a un ritmo no superior a la
inedia de la productividad nacional per capita, entonces en ,iqnc-
Uos sectores cuyo productividad aumenta lentamente o no aumenta
en absoluto, loa costes y los precios medios debeTan inevitablemente
aumentar. Por consiguiente, conseguir la estabilidad general de
lo» precios exige que en otros sectores —aquellos en los cuales la
productividad aumenta más rápidamente— los precios deberán dis-
minuir. Volveremos a este punto más adelante, en relación con la
política de salarios (véanse los párrafos 1-13 al 145).

CAPÍTULO V

DESALENTANDO LA DEMANDA

111. Desde que fuimos nombrados en agosto último, la situa-
ción ha cambiado en dos importantes aspectos. En primer lugar,
el 19 de septiembre, como reacción a la violenta crisis de los cam-
bios exteriores, el Gobierno anunció una dramática serie de medi-
das destinadas a desalentar el nivel de la demanda monetaria.
l)c manera natural, nosotros nos hemos sentido obligados a intentar
formular nna opinión acerca de si estas medidas eran aconsejables,
y acerca de cuáles han sido y habrán de ser probablemente sus
consecuencias.

112. En segundo lugar, más recientemente, ha habido un cierto
cambio en el clima de la actividad mundial. En los Estados Unidos,
como consecuencia de una temporal saturación y del aplazamiento
de los colosales programas de gastos en eqnipo capital por parte
del sector privado, se ha producido una indudable depresión, que
ha sido seguida por nm cierto cambio de política, en sentido expan-
«ionlsta, por parte de las autoridades monetarias. Y nna brusca
caída de los precios de bastantes materias primas de importancia
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ha sido causa de preocupación acerca de los efectos de estas caídas
en el poder adquisitivo de varios países de ultramar. Hemos tenido
que intentar formarnos una idea acerca de si, aun cuando la polí-
tica inglesa de septiembre estuviese en un .principio bien conce-
bida, esta evolución en la situación de ultramar no habría de exigir
una pronta reconsideración de la misma.

I I

113. No nos cabe duda de que en el memento en que fueron
adoptadas las decisiones de septiembre estaban plenamente jus-
tificadas y eran requeridas con urgencia. En tanto que BU objetivo
más inmediato era la contención y cambio de sentido de la corrien-
i(t do oro y reservas de dólares hacia el exterior, debida a la pér-
dida de confianza de los extranjeros en la estabilidad de la libra, esa
perdida de confianza no era debida a una auténtica debilidad de
la situación comercial de Gran Bretaña en el exterior, sino más bien
a la creencia de que había perdido el control sobre el valor interno
de su dinero. Y tampoco estaba esta creencia limitada a los extran-
jeros; ahora sabemos que durante la primera mitad de 1957 hubo
una marcada aceleración en las [irisa? por parte de loa propio-
ingleses en colocar sua ahorros en el área del dólar (20) : y durante
el verano hubo ocasiones en que incluso el Gobierno inglés se en-
contró con crecientes dificultades para la negociación de sus obli-
gaciones a largo plazc. Entonces las autoridades tenían indudable-
mente razón en insistir que la finalidad de las medidas de septiem-
bre no era únicamente corregir los cambios exteriores, sino iniciar
un movimiento a fin de intentar conseguir resultados decisivos en
el ámbito de los costes y precios internos.

114. Hemos leído algunas críticas en contra de las medidas de
septiembre basadas en muy diversos y algunas veces contradictorios
argumentos. En la medida que estas críticas plantean la cuestión
de la relación entre precios y salarios, aplazaremos tan decisiva
cuestión hasta el próximo capítulo, y nos ocuparemos antes de
otro3 temas má6 generales. En primer lugar, según algunos críticos,

(20) Hasta -qué punto estas prieas no podrían Iiabcr6e contenido mediante
un más pronto cierre del Kutvnit gap en el control de los ranAios exteriores
es. desde luego, otra cuestión.
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las medidas de septiembre eran innecesarias, ya que los datos dis-
ponibles acerca de los planes de los empresarios indican que el
boom en gastos de equipo capital privado, que había empezado
a fines de 1954, había superado ya su máximo, y podía confiarse en
que se desvanecería sin ocasionar trastornos. La realidad de la cri-
sis parece proporcionar por sí misma una respuesta suficiente a
esta observación; pudo haber sido —probablemente lo fue— des-
alentador para las autoridades el hecho de que sus considerables
esfuerzos para contener la demanda durante 1955 y 1956 no obtu-
viesen un éxito completo; pero así fue, y, por su parte, el reconocer
con retraso este resultado fue mejor que no hacer nada.

115. Otro conjunto de críticas se refiere al hecho admitido de
que el grado y manera en que, en las presentes condiciones, puede
esperarse que influyan los cambios en los tipos oficiales de interés
y en la disponibilidad de créditos bancarios so'bre el nivel de acti-
vidad empresarial es complicado y oscuro. Estas cuestiones altamen-
te técnicas han sido remitidas para un detenido estudio al impor-
tante comité (presidido .por Lord Radcliffe, que está recibiendo un
amplio volumen de información acerca de las mismas, siendo im-
probable que pueda emitir su informe antes de algún tiempo.
Sería el colmo de la locura tratar por nuestra parte hacer el traba-
jo que corresponde a dicho comité con unos conocimientos inade-
cuados. Pero nos hemos visto obligados a intentar llegar a una
comprensión de loa términos del problema; y nuestra conclusión
provisional es que no hay razón para dudar de que la llamada "polí-
tica monetaria", si proseguida con mayor energía de lo que lo ha
sido en ningún momento desde su resurrección en noviembre de 1951,
puede desempeñar un papel esencial, aunque no omnipotente, en
el moldeamiento de la evolución general del sistema económico.

116. Celebramos la insistencia con que las autoridades han
señalado la importancia do restablecer un control efectivo sobre
la cantidad de dinero, y no lo consideramos como indicador de
ningún fracaso en la apreciación de cómo, incluso si la cantidad
de dinero no ha aumentado, la corriente monetaria puede ser ali-
mentada mediante la puesta en circulación de "stocks" de dinero
inactivo o semi-inactivo existentes. De hecho se ha venido desarro-
llando un proceso de tal naturaleza desde el fin de la guerra, y
parece deducirse do los datos (Apéndice VIH) que continuaba en
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vigor a primeros de 1957. Hay quienes mantienen que en la actua-
lidad debe haber llegado a BU límite; otros sostienen que, en tanto
las expectativas de los empresarios sigan siendo optimistas, no hay
prácticamente ningún límite en la duración del período a lo largo
del cual puede desarrollarse. Lo que «í parece claro es que el con-
trol sobre la cantidad de dinero es una condición necesaria, aunque
no suficiente, para controlar la oferta de créditos y, por consi-
guiente, la corriente de demanda total.

117." Otra variante de la crítica es la que, admitiendo como
factible una contención efectiva de la demanda, nos pinta como
consecuencia un cuadro totalmente desalentador derivado de la
interrupción en el ritmo de crecimiento de la producción a que
habría de dar lugar. Creemos importante ser francos acerca del
hecho de que tal interrupción es de esperar y habrá de 6er tolera-
da, como de hedió ya lo fue en 1956. Una demanda excesiva no
puede ser restringida si al mismo tiempo se trata de conseguir
hasta el último gramo de producción .posible a partir de un. con-
junto de recursos humanos y materiales dados. En una economía
trabajando al máximo es de esperar que una moderada contracción
de la demanda tenderá a eliminar las unidades producidas a mayor
coste, disminuyendo así la corriente total de rentas monetarias en
mayor proporción de lo que disminuye la corriente total de produc-
ción, lo cual es, desde el punto de vista "desinflacionista", el re-
sultado adecuado (el aspecto del proceso que afecta al empleo se
considerará en el siguiente capítulo). Pero, además, parece que no
existe ninguna razón para no confiar que facilitando el desenvol-
vimiento del trabajo y una mejor organización de la mano de obra,
y ejerciendo presión en pro de una mayor eficacia en la dirección,
la menor tensión de la demanda traería consigo urnas disminucio-
nes de la producción que sólo serían temporales. Las conversacio-
nes mantenidas con expertos hombres de negocios nos llevan a la
Conclusión de que las esperanzas a que hacíamos referencia no
son, indebidamente optimistas. Especialmente, la experiencia en
la industria del automóvil, que después de la restricción en la
demanda úrterna en 1956 viene produciendo últimamente mis au-
tomóviles con menos mano de obra y exportando una mayor pro-
porción de los mismos, no* ha sido señalada como uii alentador
augurio.
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118. Queda, sin embargo, un peligro que es preciso tener en
cuenta. Parece posible que en una fase de demanda moderadamen-
te reducida, acuerdos, implícitos o explícitos, a efectos de mante-
ner los precios, o de proteger la posición de las empresas con eos-
te? altos, puedan ejercer una influencia mayor de la que ejercen
en situaciones en las que el nivel de demanda es muy alto, cuando
son, en gran parte, ineficaces, o en situaciones en que dicho ni-
vel es muy bajo, cuando pueden ser perturbados por una aguda
competencia. Sin embargo, es probablemente una suerte que, por
k» que sabemos, gran parte de los acuerdos que estaban en vigor
han sido cancelados a efectos de evitar estar sometidos a la Ley de
Monopolios y Prácticas Restrictivas, en tanto que el destino de los
restantes 6erá ser sometidos en breve al juicio del tribunal. Puede
«oponerse también que las perspectivas de la formación de una
zona europea de libre cambio están induciendo a muchas empre-
sas a hacerse a la idea de tener que enfrentarse con una más dura
competencia de la que estaban acostumbradas durante los últimos
años. Pero más adelante tendremos algo más que decir en torno
a este tema (véase párrafo 155).

III

119. Las medidas de septiembre comprendían, como se recor-
dará, ana espectacular alza del tipo de interés banca rio del 5 ul
7 por 100; instrucciones a los Bancos a fin de limitar el nivel me-
dio do sus anticipos durante los doce meses siguientes, al nivel
medio alcanzado durante los doce precedentes; y una selección de
los programas de inversión en el sector público (21) a fin de re-
ducirlos, de los iniveles previamente previstos para 1958-59 y 1959-
60, al nivel en términos monetarios alcanzado en 1957-58, estima-
do en 1.500 millones de libras.

120. La objeción más poderosa y evidente .que podía esgri-
mirse en contra de dichas medidas era que su impacto total no
estaba dirigido contra el gasto en general, sino contra los gastos

(21) El sector público incluye el Gobierno central, las administraciones
locales y las rndostrias nacionalizadas. El total «le 1,500 millones de libras
sólo es financiado en parte por el Gobierno central.
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en equipo capital, generalmente llamados "inversión". Un alto ni-
vel de inversión es deseable porque evidentemente, el principal,
aunque desde luego no el único medio de conseguir un continuado
aumento anual de la productividad, en el sentido de producción
per cápita, consiste en poner a disposición de la mano de obra tro
kWstock" ininterrumpidamente creciente de moderno y eficaz equipo
capital. Pero aquí también es especialmente necesario no perder el
sentido de la proporción, y no olvidar la unipostbrlidad de llevar
hasta su último límite la prosecución de varios objetivos antagó-
nicos.

121. Como marco al estudio de este problema incluímos en el
apéndice IX algunos de los datos oficiales relativos a la evolución
de la inversión en este país durante los últimos años. Aquí nos
bastará con observar que el valor de los incrementos netos al
"stock" de capital fijo en el país, excluyendo las viviendas, era
aproximadamente igual en 1948 que en 1938, y ha sido mayor en
cada año sucesivo, alcanzando en 1956 un volumen casi doble que
el de 1938, bien sea expresado en valor absoluto o como porcen-
taje de la renta nacional. La Comparación con otros países puede
hacerse sobre la base del porcentaje de la inversión bruta, no in-
cluidas viviendas (estimándose la inversión antes de tener en cuen-
ta la depreciación de los activos existentes), respecto del producto
nacional bruto. De acuerdo con este criterio, el porcentaje del
Reino Unido—11,7 por 100, en 1956—, no es muy distinto del de
los Estados Unidos—13,3 por 100—aunque es bastante inferior al
de Alemania Occidental—17,2 ipor 100.

122. No sabemos que existan razones para poder afirmar de
manera categórica que este porcentaje—o cualquiera otro de los
porcentajes de este tipo sobre el cual se creyese más interesante
concertar la atención—es "demasiado grande" o "demasiado peque-
ño"; pero estamos dispuestos a apoyar la que consideramos opinión
general, según la cual sería conveniente que se aumentase en cierta
medida durante la próxima década, siempre que el ahorro reque-
rido para respaldar el aumento pueda obtenerse de manera que no
violente la estabilidad de la moneda. Puede suceder, sin embargo,
i|ue la presión ejercida por las medidas de septiembre implique
cierto retroceso respecto del porcentaje alcanzado en 1956.

123. En 'lo que a los planes del propio Gobierno se refiere, no
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parece, en verdad, que el porcentaje hacia -el cual hemos dirigido
nuestra atención vaya a ser afectado en ánodo alguno de manera
desfavorable. Porque con tal de que no haya nuevo -aumento de los
precios, ninguno de los principales planes de inversión del Gobier-
no para fines productivos—carbón, ferrocarriles, carreteras, electri-
cidad, servicios postales— y tampoco los correspondientes a servi-
cios de educación y sanitarios, van a ser, en términos generales, de
manera apreciable por debajo de sus niveles en 1957-58; la verdad
es que la mayor parte de ellos van a aumentar bastante por encima
de 'k>s mismos, ya que la contención del gasto público dentro del
límite de 1.500 millones anuales habrá de conseguirse principal-
mente mediante una reducción bastante considerable del gasto de
las administraciones locales en construcción de viviendas. Toda idea
de que ha habido un brusco y desconsiderado corte en los gastos
•de inversión del país en los servicios básicos de combustible, ener-
gía y transporte, está completamente fuera de lugar.

124. En relación con la inversión privada, la presente situación
y expectativas no son fáciles de estimar. Entendemos que las últi-
mas previsiones acerca de los gastos de inversión privada recogidos
por el Board of Trade indican un gasto previsto ipara 1958 a un
ritmo sensiblemente igual al de 1957. Sin embargo, nuestra impre-
sión es que desde septiembre último ha habido un cambio consi-
derable en los planes de inversión, aunque oabe preguntarse hasta
-qué punto se ha debido esto a la acción diferida de las fases ini-
ciales de la contracción de los créditos, hasta qué punto a las me-
didas de septiembre, y en qué medida a los cambios en el ambiente
de los negocios que podrían haberse producido en cualquier caso.
Es razonable suponer que el principal impacto de cualquier cam-
bio en los programas de inversión 6ería sobre planes que todavía
no se han iniciado, y de acuerdo con este supuesto tal vez pudiéra-
mos prever una disminución en los gastos de inversión privada en
un futuro más o menos lejano.

1.25. En algunos sectores se ha opinado que si la inversión pri-
vada había de ser restringida, debería haberlo sido de una manera
más selectiva, con un mayor cuidado en discriminar entre inversio-
nes para fines "esenciales" y "no esenciales". No puede negarse que
«1 actual sistema de control a través del Comité de Emisiones y de
instrucciones o normas a los Bancos es una componenda no de-
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masiado lógica entre un sistema totalitario y otro que deja todo al
libre juego del mercado, pero no creemos que en las presentes cir-
cunstancias esta falta de lógica pueda evitarse por completo. Hay
muchos fallos en el procedimiento seguido para intentar distinguir
entre "esencial" y "no esencial". Por otra parte, nos damos cuenta
de que los métodos de control actuales no afectan al empleo por
parte de las empresas de sus propias reservas líquidas. Reconoce-
mos que en algunas circunstancias puede 6er necesario suplementar
el presente sistema implantando de nuevo controles físicos en la
construcción. Pero creemos que las objeciones prácticas a este tipo
de medidas son muy grandes; y, puesto que las demandas ejerci-
das en la actualidad sobre la industria de la construcción se han
reducido considerablemente como consecuencia de otras medidas
adoptadas en el programa de economías gubernamentales, nos ima-
ginamos que la mayor parte de la gente estaría de acuerdó en qur
la necesidad de las medidas suplementarias aludidas, caso de qiie-
existiese en algún momento, lia desaparecido en la actualidad. En
nuestra opinión, las objeciones prácticas a la nueva introducción
de contrates físicos de la inversión mediante el racionamiento de
maquinaria y materias primas, son aún más importantes.

IV

126. Por tanto, en conjunto, no estamos dispuesto; a dramati-
zar a causa de la restricción en las inversiones a que dan lugar los
planes actuales. Sin embargo, es razonable preguntarse hasta qué
punto, si la restricción de la demanda total ha de mantenerse, no-
debería desplazarse parte de la presión restrictiva desde el sector de
la inversión al de consumo, mediante aplicación de los mecanismos
fiscales. Hay, en verdad, razón para sospechar que en algunos casos
en el pasado, los frutos de una política monetaria bastante fi'rrar-
no han podido llegar a madurar debido a la falta de coordinación
con la política fiscal; y puede argumentarse que en las presentes
circunstancias, aun cuando la presión restrictiva sobre la inversión
uo se reduzca, la presión sobre el consumo debería aumentarse. •

127. Nos damos cuenta de que en esta parte del año las autori-
dades competentes se enfrentan con difíciles dilemas en este campo,
y no estamos en modo alguno en condiciones de poder formular
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recomendaciones para su solución. Lo uiás que podemos hacer es
poner de manifiesto la complejidad del problema. Nos encontramos,
en primer lugar, con el problema de cuál debería ser la cuantía del
superávit de los ingresos gubernamentales de carácter fiscal respec-
to de sus gastos corrientes, a fin de contribuir a la financiación de
las inversiones en el sector público (22) ; y, en segundo lugar, nos
encontramos con el iproblema de hasta qué punto dicho superávit
deberá obtenerse a partir de aumentos de los impuestos, o de reduc-
ciones en Jos gastos.

128. A nuestro juicio, las principales consideraciones 6on la? si-
guientes. Puede suponerse que los aumentos, tanto de la imposi-
ción directa como indirecta, habrán de ejercer un efecto deflacio-
nisla al reducir el poder adquisitivo del consumidor, aunque en lo
que 6e refire a la imposición directa, este efecto puede verse anula-
do en la medida que el sujeto fiscal, en lugar de reducir su con-
sumo, prefiere reducir su ahorro o gastar'de su capital; estos casos
pueden eer importantes, especialmente .para los grupos de renta
alta, en los que los impuestos ya son elevados. Loa aumentos de
ambos tipos de imposición pueden ser utilizados como argumentos
en pro de elevaciones de salarios que pueden ser aceptada!; en
tanto que los aumentos en la imposición directa pueden inducir
también a los empresarios a aumentar el precio de 6Us prodne-
tos en un intento de disminuir la carga del impuesto. Puede
observarse además que el actual nivel de imposición directa e»
tan alto que, no sólo alentará gastos improductivos por parte
de los empresarios, sino que también contribuirá a estimular ana
habilidad poco conveniente, con la consiguiente pérdida de tiempo
y esfuerzo, por parte del sujeto fiscal, a fin de evitar la preten-
dida carga del impuesto.

129. Es evidente que cualquier propuesta de reducción o li-
mitación de los gastos gubernamentales habrá de ser cuidadosa-
mente considerada a la Juz de sus efectos sobre la seguridad d d
país, la eficacia de su administración, y el bienestar de gas ciuda-
danos. Pero, a nuestro juicio, ningún sector del gasto público debe
ger considerado corno excluido de cualquier posible reducción o

(22) Una breve exposición de cómo han sido financiadas las inverjionr.s
dorante los últimos anos, figura en el Apéndice IX, Sección C.
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limitación, excepto en los casos de gasto realizados para dar cuín-
plimiento a compromisos concretos.

130. Ahora debemos enfrentarnos, francamente, aunque de ma-
nera breve, con la segunda cuestión a que se hizo referencia en el
primer párrafo de eate capítulo, es decir, hasta qué punto el cam-
bio en el ambiente mundial durante los últimos meses es tal como
para requerir un nuevo planteamiento, o incluso un cambio de
aquellas "medidas de septiembre" a las que nos había parecido ra-
zonable conceder nuestra general aprobación. Nos creemos con de-
recho a expresar nuestro sentimiento porque el decidido intento de
conseguir resultados decisivos en la esfera de los precios y costes
internos que por fin se llevó a cabo en septiembre de 1957, no se
hiciese dos años antes, cuando el optimismo de la demanda exterior
era tan grande que cualquier liberación de bienes o mano de obra
motivada por la presión restrictiva sobre la demanda interior había
tenido 'las máximas posibilidades de ser absorbida rápidamente, co-
mo fue el cato de la industria automovilística a que hemos aludido
anteriormente. Nos parece muy posible que el precio de la estabi-
lización pueda resultar bastante más alto en las nuevas circunstan-
cias de lo que hubieran gido en las antiguas, pero hasta ahora no
nos parece que existan razones suficientes para abandonar la lu-
cha; porque un mundo parcialmente deprimido será mucho más
peligroso que uno en situación todavía inflacionista para una In-
glaterra que «e haya quedado entre los países de costes altos. Fs
notable en este aspecto que ya durante los tres primeros trimestres
de 1957 el ritmo de aumento de las exportaciones inglesas haya sido
inferior al de 1956, y que, en el último trimestre, dicho aumento
se haya interrumpido prácticamente. La participación inglesa en el
total de laa exportaciones de manufacturas de los principales países
ha seguido disminuyendo, alcanzando aproximadamente un 18 por
100 durante la primera mitad de 1957, en comparación con el 22
por 100, en 1951 (y en 1938). Aunque esta cuestión del porcentaje
pueda no ser de gran importancia, la principa] explicación que has-
ta ahora ha sido posible adelantar, principalmente la nueva incor-
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poración de Alemania y Japón a los mercados mundiales, parece
qu-e tiene ahora una menor validez. Existen explicaciones contra-
dictorias acerca de la medida en que lo elevado de los precios, en
comparación con los retrasos de suministro y los defectos de los ser-
vicios comerciales, han sido hasta ahora responsables de que las
exportaciones británicas no hayan aumentado más de prisa de lo
que lo han hecho. Pero, en todo caso, parece claro que no es éste
el momento para un aumento en los costes de producción de las
exportaciones inglesas.

131. No creemos que Gran Bretaña pueda -permitirse el lujo de
emprender una prematura "reflación" a fin de contribuir a la ele-
vación de los precios de aquellos productos alimenticios .y materias
primas cuyos importes habían disminuido recientemente, especial-
mente teniendo en cuenta que, en algunos casos, una gran parte de
la baja parece indicar una vuelta a niveles más en línea con la de-
manda a largo plazo y con los costes a largo plazo de los producto-
res más eficientes, que aquellos otros precios que hasta ahora esta-
ban en vigor. Inglaterra nunca ha podido disfrutar simultánea-
mente de las ventajas de ambos mundos, en lo que se refiere a los
precios de las materias primas, y tampoco .podrá hacerlo ahora; y
parecería poco cuerdo .poner en peligro la estabilidad de la libra
a fin de intentarlo.

132. Al mismo tiempo, es evidente que deberá observarse con
todo cuidado la evolución del comercio mundial. Si a la prevista
restricción de la demanda interna hubiera de añadirse más adelante
el efecto depresivo de una notable baja en la demanda de los pro-
ductos de exportación ingleses, podrían plantearse muy difíciles
problemas políticos, incluso si gracias a la baja paralela de los pre-
cios de lae importaciones, no hubiese de producirse un empeora-
miento en la balanza de pagos de transacciones corrientes del Reino
Unido.

133. Se ha sugerido en algunos sectores que, ante tal eventuali-
dad, cualesquiera medidas "reflacionistas" adoptadas a efectos de
mantener el nivel de empleo, deberían dirigirse más bien a finali-
dades que pudieran apoyar directamente la demanda de las expor-
taciones inglesas que a una nueva expansión de los programas in-
ternos de inversión. Creemes que, subordinadas a los compromisos
internacionales del país, y a su interés a largo plazo en una libera-
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ción del comercio internacional, las sugerencias indicadas merecen
éer estudiadas.

CAPÍTULO VI

SALARIOS CON DEMANDA CONTROLADA

134. Debemos intentar examinar las consecuencias para los in-
gresos de los trabajadores de una política que tienda a restringir
el volumen de la demanda total. En primer lugar, debe esperarse
que dé lugar a cierta disminución de las lloras extraordinarias tra-
bajadas, y de los incentivos especiales ofrecidos por los patronos
para atraer mano de obra; y, por consiguiente, frenará o dará lugar
a un cambio de dirección en la tendencia a que el ritmo de au-
mento de los ingresos medios superase al ritmo de aumento de los
malarios base, que ha prevalecido durante la mayor parte de la etapa
de la posguerra. En segundo lugar, podría motivar la retirada del
mercado del trabajo de un cierto número de mujeres casadas. Por
último, puede preverse que dé lugar a cierto aumento en el por-
centajes de personas inscritas como parados, aun cuando el paro,
desde el punto de vista del individuo concreto, tendría un carácter
mucho más temporal y transitorio que en el período anterior a la
guerra.

135. Desde fines de 1955 se han puesto de manifiesto síntomas
de las tres consecuencias anteriormente citadas. Pero hasta ahora
la tercera de ellas ha tenido escasa importancia. El porcentaje en
Gran Bretaña de trabajadores inscritos como parados, que era de
un 1,2, en enero de 1956, llegaba a 1,8, en enero de 1958. Nadie
debería extrañarse ni mostrarse sorprendido si resultase precito
llegar algo más lejos. En nuestra opinión es imposible qne un sis-
tema económico libre y flexible pueda funcionar con eficacia sin
un apreciable (pero desde luego, nunca catastrófico) margen de
paro del tipo indicado. Un corolario de esto, es que deberá ofre-
cerse una amplia ayuda pública en cuanto a transporte y alojamien-
to a fin de reducir la duración media de dicho paro; nos han sido
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facilitados datos acerca de las medida» específicas de esta natura-
leza actualmente en vigor. El problema del pago de indemnizacio-
nes por parte de las empresas que despiden mano de obra está asi-
mismo, indudablemente, relacionado con estos temas. Se nos infor-
mó que algunas empresas tienen ya establecidas medidas según las
cuales la mano de obra sobrante es compensada de acuerdo con cri-
terios basados en la duración de sus servicios.

II

136. Mucho más Importante y difícil es el problema de los efec-
tos que habría de producir una disminución de la tensión de la de-
manda sobre el desarrollo de los salarios establecidos mediante
negociación. Sabemos que hay pesimistas que sostienen que sería
realmente imposible conseguir la necesaria restricción de la de-
manda mediante medidas del tipo de las adoptadas por el Gobierno
de Su Majestad, en septiembre de 1957, a menos de que sean lle-
vadas hasta un extremo que daría lugar a paro en una escala muy
diferente de la moderada que—de acuerdo con el razonamiento del
párrafo precedente—sería precisa a fin de conseguir una adecuada
flexibilidad en la industria.

137. En la actualidad nosotros adoptamos un punto de vista
más optimista. La disminución de la intensidad de la demanda, al
<lar lugar a una disminución de los beneficios, tanto efectivos cómo
previstos, debe esperarse que produzca una mayor rigidez en la re-
sistencia de los empresarios ante las peticiones de aumento de sa-
larios. Sería un optimismo excesivo confiar que habría de impedir
la formulación de cualquier nueva petición, pero creemos que la
disminución de la tensión de la demanda tenderá a moderar la in-
sistencia con que son exigidas, y a convencer a los miembros de los
sindicatos afectados de que, si el intento de continuar eJ espectacu-
lar aumento del nivel de salarios conseguido durante los últimos
año» tuviese éxito, no sólo habría de dar lugar a auténticas penali-
dades para amplios sectores de sus conciudadanos, sino que, en
último término, habría de poner también en peligro en el futuro
su propio empleo y su nivel de vida.

138. No cabe duda que las demandas de aumento de salarios

16
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estarán en gran parte basadas en aumentos del coste de vida. No
puede negarse que el coste de vida ha aumentado sustancialmente
durante el pasado año, pero no creamos que esto sea decisivo. Debe
recordarse también por parte de todos los afectados que, los aumen-
tos de salarios de los últimos años, no solamente fueron superiores
a los aumentos del coste de vida, sino que, como .pone de mani-
fiesto el cuadro consiguiente, fueron más allá de lo que el aumento
medio de la productividad podría haber justificado. Esto quiere
decir que los aumentos de salarios han provocado inevitablemente
aumentos en los precios.

139. Un aumento general de los salarios durante el año en cur-
so basado únicamente en el aumento del índice de precios al por
menor entre diciembre de 1956 y diciembre de 1957, ascendería a
a un 4,6 por 100. Esto supondría un ritmo de aumento superior al
ritmo de aumento de la productividad entre 1956 y 1957, y también
superior al aumento medio durante los últimos cinco años, 1953-57.
Debe esperarse que un aumento de los salarios de tal magnitnd
diese lugar a una presión ascendente sobre 'los precios y debilitase,
por tanto, nuestra posición competitiva en los mercados de exporta-
ción. También disminuiría la confianza en la estabilidad del valor
de la libra, y por consiguiente, alentaría una reanudación de los
movimientos de capital que desempeñaron un papel tan importante
en la crisis de agosto y septiembre de 1957.

140. Se deduce de lo dicho que, caso de producirse algún au-
mento de salarios en 1958, confiamos habrá de ser sustanciahnente
inferior a la media de los últimos años. Esto habrá de ser sin duda
motivo de desilusión en algunos sectores obreros, pero creemos que
es esencial para el establecimiento de una libra estable, con todos
los consiguientes beneficios, tales como la reanudación de la ten-
dencia ascendente de la producción que de ella habrá de derivarse.

III

141. Mirando más allá del crítico año en curso, hemos tenido
que preguntarnos si podríamos decir .algo útil acerca de los criterios
que habrán de regular las negociaciones de salarios en el futuro.
No hemos tenido tiempo para hacer un estudio exhaustivo del sis-
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tema británico de negociaciones colectivas en toda so comple-
jidad. Sus características más salientes son que una negociación
individual se refiere, en general, a una sola industria (definida al-
gunas veces de manera bastante amplia), y no a las empresas indi-
viduales o a la totalidad de los trabajadores industríales. Es po-
sible recurrir a varios tipos de conciliación y arbitraje. Estaa son
características generales del sistema que damos por supuestas. Sin
embargo, bay una o dos cuestiones de principio en torno a las cua-
les nuestro comentario puede ser útil.

142,. En primer lugar, queremos volver a un tema al que ya
hemos hecho mención con anterioridad, y que se encuentra en la
esencia misma de nuestros términos de referencia, es decir, a las
complicadas relaciones entre precios, productividad y rentas mone-
tarias.

143. La "productividad" de un grupo de trabajadores, en el
sentido de corriente anual de producto físico elaborado dividido por
el número de trabajadores del grupo, puede aumentar como conse-
cuencia de una o más diversas causas. En principio, estas causas
pueden dividirse en tres grupos: 1) mayor energía o habilidad des-
arrollada por los propios trabajadores, o aumento del número de
horas trabajadas por año; 2) más o mejor maquinaria a su servi-
cio, que exija un gasto considerable en equipo capital; 3) mejoras
en la organización de la fábrica y del trabajo u otros aspectos de
la técnica de dirección que no impliquen gasto apreciable de equi-
po capital. Pero es evidente que, incluso dentro del marco de la in-
dustria manufacturera, son mucho más probables aumentos de la
producción como consecuencia de algunos de estos tres tipos de cau-
sas, en unos sectores que en otros; n su vez, la posibilidad de que
»e produzcan en las manufacturas en genera], es mucho mayor que
en el caso de los transportes o el comercio, o en servicios tales como
peluquería, medicina, enseñanza o administración pública. De he-
cho, es fácil imaginar casos en los cuales la productividad en algún
sector aumenta tan rápidamente, que la mano de obra está llamada
u sobrar, y sería conveniente que los ingresos en este sector dis-
minuyesen en comparación con los de otras ocupaciones, a fin de
alentar a la mano de obra a desplazarse a otros puntos en los que
la demanda de este factor fuese mayor. Con mayor frecuencia, sin
embargo, puede esperarse que exista cierta relación entre el ritmo
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de progreso técnico en un sector, y la medida en que una comuni-
dad coya riqueza también va en aumento deseará gastar su cre-
ciente renta en los productos de ese sector, de manera que el an-
mento relativo de las ganancias que afluyen a dicho sector estará
en consonancia con, y de hecho 6erá necesario para, la adecuad»
distribución de la fuerza laboral del país. No obstante, incluso en
tales casos no es deseable que los salarios aumenten en el sector en
cuestión en la misma proporción que haya aumentado la producti-
vidad. En primer lugar, cuando el aumento de la productividad es
debido principalmente a mejoras en el equipo capital, parte del
producto adicional será necesario para hacer frente a las cargas de
depreciación y a los beneficios del capital suplementario empleado.
Pero, en segundo lugar, es deseable que una gran parte del bene-
ficio derivado del aumento de la productividad sea transferido a
otros sectores en forma de precios más bajos. Porque a menos qrie
se haga esto, es decir, si los salarios—o los salarios y los beneficios—
se aumentan en aquellos puntos en que el aumento de producti-
vidad ha sido mayor, en la misma medida que dicho aumento de
la productividad, habrá una tendencia a que los salarios monetario*
aumenten también en sectores en los que la productividad ha ali-
mentado menos, o no ha aumentado en absoluto. Esto se producirá,
en parte, como consecuencia del tirón del mayor poder de compra
de aquellos que están percibiendo rentas más altas en los sectores
más "productivos" y, en parte, como consecuencia del empujón de
aquellos otros que ven cómo estas rentas dejan atrás a las suyas
propias sin que exista un paralelo aumento en la habilidad desple-
gada o el esfuerzo desarrollado. El resultado será un aumento del
nivel de los salarios medios en el país, superior al aumento de ia
productividad media, con el consiguiente aumento en el nivel ge-
neral de precios, que es precisamente el resultado que queríamos
evitar. Pero si el aumento de salarios en las industrias más produc-
tivas es mantenido decididamente por debajo del aumento de la
productividad en dichas industrias, sería conveniente conceder an-
mentos a los trabajadores de las otras industrias en las cuales di-
chos aumentos no podrían ser justificados por el estado de la pro-
ductividad en las mismas.

144. Ahora bien, nos parece que el problema reside en el hecho
de que las estipulaciones, fijando los salarios—tarea por jornada,
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bonificaciones, etc.—que están bien concebidas a efectos de esta-
blecer una correspondencia entre el esfuerzo y la recompensa in-
dividuales, y de distribuir de manera razonable los frutos del
progreso entre el empresario y el trabajador, no están igualmente
bien concebidas a efectos de traspasar una proporción considerable
de dichos frutos a los consumidores, la mayor parte de los cuales
son, por supuesto, trabajadores de otras industrias técnicamente
menos progresivas.

145. Es cierto que durante varios años, siguientes a la termi-
nación del conflicto coreano, aunque no durante el período 1955-57,
loe precios, tanto al por mayor como al por menor de la mayor
parte de los productos manufacturados no alimenticios, permane-
cieron bastante estables, en tanto que los otros precios aumentaban.
Pero este resultado no basta si lo que se persigue es la estabilidad
general de los precios; porque, en este caso, -estos precios "manu-
facturados" deberían precisamente bajar, a fin de compensar la in-
evitable subida de los precios de los servicios proporcionados por
aquellos cuya productividad no puede aumentar de manera aprc-
ciable. Para conseguir este resultado, nos parece que doberá con-
fiarse principalmente en la eficacia de una activa competencia en-
tre las empresas, actuando dentro del marco de un sistema mone-
tario bien regulado, y controlando la cuantía de los aumentos de,
salarios que los empresarios están dispuestos a ofrecer o conceder.
Pero no podemos por menos de pensar que, para conseguir el re-
sultado deseado sin conflictos industriales o paro innecesario, la
política y el caudillaje de los sindicatos están llamados a desem-
peñar un importante papel, ya que amibos grupos de empleos,
aquéllos en los que la productividad aumenta rápidamente, y aqué-
llos otros en los que aumenta lentamente o no aumenta en absoluto,
están bien representados en sus directivas o consejos. Creemos tam-
bién que las consideraciones sobre las que hemos llamado la aten-
ción en los párrafos 134 y 144 deberían estar constantemente pre-
sentes en las mentes de aquellos que están llamados a tener alguna
intervención, a través de conciliaciones, arbitrajes y similares, en
las negociaciones sobre salarios.
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146. Como hemos tratado de poner de manifiesto en la pre- .
cedente discusión, el nivel de salarios adecuado en cualquier acti-
vidad no depende solamente de lo que sucede a la productividad
general; depende también de las condiciones de la demanda y la
oferta de la mano de obra en la actividad considerada. Creemos que
a largo plazo estas fuerzas de la oferta y la demanda constituyen
la más poderosa influencia determinante de la evolución de los
salarios relativos. Pero es muy fácil que se vean amortiguadas en un
período de "super-pleno" empleo, cuando todas las industrias se con-
sideran con escasez de mano de obra. También es posible que su
eficacia se vea disminuida por la persistencia de diferencias debidas
a la costumbre, basadas en nociones abstractas acerca de los méritos
comparativos de los diversos tipos de trabajo, y que no correspon-
den a la situación y exigencias actuales. Nos parece muy importante
que la flexibilidad de los salarios relativos en respuesta a los cam-
bios de la demanda de mano de obra se mantengan, ya que en una
economía de libre empresa sin control ni dirección de la fuerza
laboral, éste es el medio principal 'en que debemos confiar a fin
de asegurar la más eficaz distribución de la mano de obra del paí:.

147. Debemos volver a considerar aquí la sugerencia de que,
de tiempo en tiempo, se anunciase el porcentaje en que podrían
aumentar los salarios monetarios a lo largo del año sin perjuicio
para el interés nacional. Nos damos cuenta de lo sugestivo de esta
propuesta, ofreciendo como ofrece la esperanza de establecer un
nexo entre el ritmo de aumento de los salarios y el crecimiento de
la productividad general. Existen, sin embargo, serias objeciones
prácticas en contra de ella. Siempre habría industrias en las cuales
habría buenas razones para que el aumento de los salarios fuese
superior a la media; otras en las que las razones que podrían adu-
cirse para hacer lo mismo serían mucho amenos buenas; y muy
pocas en las que los motivos para quedar por debajo de la media
se admitiesen con facilidad. Existiría por consiguiente un verdade-
ro peligro de que la media anunciada se convirtiese siempre en un
mínimo, y de que el proceso de inflación de salarios quedase ins-
tituido en el sistema. F.sta observación es independiente de la que
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ya hicimos con anterioridad (párrafo 109), según la cual el proce-
dimiento sugerido parece implicar una aceptación demasiado ro-
tunda de la doctrina de que, en una comunidad progresiva, nunca
debería permitirse o alentarge que el nivel general de precios baje
como alternativa a un aumento de las rentas monetarias.

CAPÍTULO VII

PRECIOS Y BENEFICIOS

I

148. En los capítulos precedentes hemos expuesto nuestra opi-
nión de que el factor principalmente responsable de la elevación
demasiado rápida de los beneficios—así como de la demasiado rá-
pida elevación de los salarios—ha sido el nivel de la demanda
total, y que la mejor manera de evitar un excesivo aumento de la»
rentas monetarias de ambos tipos sería mediante el control del nivel
de la demanda. No obstante, es conveniente que consideremos eí
existen otras medidas políticas, sean o no de carácter legislativo,
aparte de las relativas a las negociaciones sobre salarios, que pudie-
ran contribuir eficazmente a conseguir en el futuro un equilibrio
más satisfactorio entre el aumento de las rentas monetarias y el au-
mento de la producción real del conseguido durante los últimos
años.

II

149. Hemos considerado tres tipos de medidas:
a) Control de precios.
6) Subsidios a fin de disminuir el coste de vida; y
c) Limitación de dividendos.
Al estudiarlas hemos concentrado nuestra atención en su posible

contribución en pro de una mayor eficacia en la organización in-
dustrial del país.

150. Nosotros no alentaremos la vuelta a los controle* de pre-
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cios, que es preciso admitir desempeñaron un papel esencial en ]a
economía de la guerra y de la época inmediatamente posterior a
ésta. En un mundo en el que la variedad de productos es enorme,
y en el que 'los cambios en la naturaleza, calidad y características
de los mismos es continua, el establecimiento de controles de pre-
cios está llamado a interferir en el progreso y la adaptación a di-
chos cambios. No es posible confiar que influya de manera perfec-
tamente equitativa sobre las diferentes industrias y empresas. In-
cluso el conseguir un mínimo de justicia requiere una costosa má-
quina administrativa. Los males de la evasión y el mercado negro
surgen inevitablemente tan pronto como la discrepancia entre los
precios controlados y los del mercado libre llega a ser de alguna
consideración. Por estas razones, y cualquiera que sea la convenien-
cia de aplicar el control de precios en un caso de urgencia de dura-
ción limitada, nosotros tendremos que oponernos a su reintroduc-
ción para la solución de problemas a largo plazo de la economía
en tiempo de paz.

151. Y tampoco nos mostraremos favorables a un abandono de
la política de reducción y, en la medida de lo posible, de elimina-
ción de aquellos subsidios a determinadas formas de consumo que
eran también una herencia de las circunstancias bélicas. Inctluímos
en e9te epígrafe no solamente el uso de fondos públicos para re-
ducir precios del consumo, por ejemplo, de alimentos, sino también
el mantenimiento de las rentas a niveles artificialmente bajos me-
diante las Leyes Limitativas de los Arrendamientos, ya que esto
equivale a un subsidio forzoso al arrendatario por parte del dueño
de la propiedad. Medidas como las indicadas distribuyen beneficios
sin guardar una estrecha relación con las necesidades, y alientan
un uso antieconómico de los recursos.

152. Nos damos cuenta de que para algunos asalariados el pago
de dividendos a los accionistas es un motivo de irritación, y no du-
damos de que el hecho de que los dividendos ordinarios hayan
aumentado bastante rápidamente desde 1952, ha contribuido con-
siderablemente a agudizar la conciencia de clase de numerosos tra-
bajadores. Se concede menos importancia al hecho de que, incluso
con anterioridad a la deducción de los impuestos, los dividendos
apenas se hayan duplicado en términos monetarios, en tanto que
los jornales y sueldos han aumentado casi al cuádruple; a que e¡
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se tiene en cuenta la influencia de loe impuestos, la disparidad es
sin duda mayor aún; y a que en función de los bienes y servicios
que puedan comprar, los jornales actuales son notablemente supe-
riores a su nivel de antes de la guerra, en tanto que los dividendos
están considerablemente por debajo del suyo correspondiente (véase
el párrafo 70). No creemos que la tendencia hacia distribuciones
crecientes desde 1952, después de un largo período de calma, pueda
ser objeto de una crítica seria. No creemos que, aceptando por el
momento el volumen de los beneficios de las empresas—cuestión
«obre la que volveremos más adelante—intentos de influir mediante
medidas legislativas o incluso (excepto tal vez durante breves pe-
ríodos de peligro) mediante la exhortación, sobre la facultad dis-
crecional de los consejeros en cuanto 'al porcentaje del total que
habrá de ser distribuido, haya de convenir a los auténticos intere-
ses de la industria británica y, por consiguiente, de la población
trabajadora. No creemos que existan muchos consejos que nece-
siten ser especialmente alentados a efectos de retener beneficios en
sus respectivos negocios. Nos abstenemos deliberadamente en este
informe de hacer ninguna recomendación acerca de impuestos con-
cretos; pero nos parece conveniente en relación con este tema de
la limitación de dividendos, que está claramente comprendido en
el tema de nuestro informe, citar una frase en la cual la mayoría
de la Comisión Real de la Tributación expresa su objeción al ac-
tual impuesto diferencial sobre beneficios distribuidos (23). "La
mera retención de beneficios no puede considerarse como una ven-
taja económica; por el contrario, prestaría un mejor servicio al
interés público que una empresa fuese alentada a distribuir aque-
llos beneficios que no puede utilizar de manera ventajosa por sí
misma, a fin de que existiese la (posibilidad de que pudiesen ser
invertidos eficazmente en otra parte" (24).

(23) El impuesto de beneficios se establece en un 30 por 100 para loe
distribuidos, y en un 3 por 100 para los no distribuidos. (Esto es, de6de luego,
además del impuesto sobre la renta.)

(24) Informe Final (Gmd. 9474), (párrafo 536. La minoría ee oponía a
la anulación del impuesto diferencial, a menos de coincidir con el estableci-
miento de un impuesto sobre los beneficios de capital; pero ellos expusieron
(párrafo 103) las objeciones al impuesto diferencial], incluso de manera mis
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153. Volvemos, por tanto, a la cuestión del volumen absoluto
<ie los beneficios empresariales, y de hasta qué punto, como se nos
ha argumentado desde distintos sectores, es aconsejable intentar
reducirlos, y no mediante controles específicos de precios, sino me-
diante modificación de las actitudes y las políticas de precios de
los empresarios. Las cifras que figuran en el capítulo II han mos-
trado la importancia de los beneficios en la composición de los
precios: el total de las rentas de beneficios (24) está comprendido
entre el 35 y el 40 por 100 del volumen total de jornales y sueldos
en el país, en tanto que los beneficios de sociedades constituyen por
fí solos la mitad o algo más del total de beneficios. Ya hemos se-
ñalado (párrafo 118) el peligro de algunas prácticas en relación
con lo« precios y márgenes de beneficios, que si bien pueden no
haber ejercido gran influencia sobre el curso de los acontecimien-
tos cuando la demanda era muy alta, podrían en cambio impedir
la reducción de los precios y agravar la disminución de la pro-
ducción y el empleo cuando la demanda ha sido contendida o ha
disminuido. Nos damos cuenta de q.ue es improbable que la exhor-
tación a nuestros conciudadanos—bien sean asalariados o percep-
tores de beneficios—sea eficaz, a menos que estén convencidos de
que a largo plazo las medidas recomendadas han de redundar en
beneficio suyo; también nos damos cuenta de que ha de permi-

rotwxla que la mayoría—en términos que a nuestro juicio son igualmente
aplicables a la limitación obligatoria de los dividendos:

"Puede argumentarse que el sistema de financiar las inversiones en tan
gran proporción a partir de los beneficios no distribuidos de las empresas no
garantiza el mejor uso de los ahorros de la comunidad. Hace difícil para
empresas de rápido crecimiento la obtención de fondos en el mercado de
capitales; refuerza las tendencias mono-políticas de la economía, y alienta el
pasto ineficaz por parte de las empresas que disponen de más dinero del qne
pueden usar y que se encuentran, sin embargo, imposibilitadas (tanto por
tradición y costumbre como a causa de las medidas gubernamentales de
control) para canalizar estos fondos hacia los usos potencialmente más ren-
tables." '

(24) Véase el párrafo 54. La cifra exacta depende del criterio seguido en
<-l cálculo de los beneficios (véase el Apéndice II).
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tirso una adecuada rentabilidad de las inversiones que implican
riesgo, si no queremos que su oferta desaparezca. No obstante,
creemos que en relación con este tema hay tres cosas que es útil
y justo poner de manifiesto.

154. En primer lugar, dando por supuesto que los empresa-
rios son quienes mejor conocen PUS propios negocios, debe haber
casos en algunos de dichos negocios en que las ventajas de grandes
márgenes de beneficios para un capital circulante pequeño, y de
CEcasos márgenes de beneficios para grandes capitales circulantes,
con todo lo que este último implica de mayor estabilidad de la
producción y de mayor satisfacción para el consumidor, están sen-
siblemente equilibradas. Y no parece ilógico pensar que en taíes
casos debería permitirse al interés público que cambiase los re-
sultados.

155. 'En segundo 'lugar, la exhortación a secas es una cosa, y la
exhortación respaldada por la ley, otra. Hemos expuesto nuestra
opinión de que el establecimiento de la Comisión de Monopolios
y el ulterior desarrollo de la política correspondiente a la Ley de
Monopolios y Prácticas Restrictivas de 1956, ya había sido benefi-
ciosa en el sentido de fomentar un mayor espíritu de competencia
entre los empresarios. Pero debe recordarse que en dicha Ley la
prohibición a los empresarios de acciones colectivas a efectos de
sostener precios el por menor, venía acompañada de unas previsio-
nes que de hecho reforzaban el poder del empresario individual
para hacer que el mantenimiento de dichos precios fuese efectivo.
Nos damos cuenta de que éste es un asunto muy complicado y discu-
tible, y que puede haber una gran resistencia a considerarlo de
nuevo cuando ha transcurrido tan poco tiempo después de la apro-
bación de la Ley. Pero las circunstancias pueden dar lugar a cam-
bios en los puntos de vista; y la gran- insistencia puesta de mani-
fiesto recientemente por el Gobierno—insistencia que, como se ha-
brá visto, compartimos en gran parte—en la necesidad de reduccio-
nes de los precios, nos induce a pensar que este tema debería volver
a ser considerado con toda atención. No hemos llegado a ninguna
conclusión sobre el asunto, e incluso si estuviera comprendido den-
tro del marco establecido para nuestro informe, no vemos por
nuestra parte ninguna posibilidad de resolverlo.

156. En tercer lugar, nos parece perfectamente correcto y ade-
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ruado que las empresas traten de obteñ'cr y de retener suficientes
beneficios, después de estar sometidas a una fuerte presión fiscal,
para atender a gastos tales como la investigación científica, que no
pueden ser considerados como gastos corrientes, y para contribuir
a sus costes de crecimiento físico. Nada de lo que hemos didio ante-
riormente en el párrafo 152 deberá interpretarse en el sentido de
disconformidad respecto de este punto de vista. Este es uno de los
métodos mediante los cuales han crecido siempre las empresas; in-
cluso en 1938 el volumen de ahorro de esta naturaleza realizado por
las empresas en beneficio de sus accionistas parece haber sido supe-
rior a la mitad del ahorro individual total. En los primeros años de
)a posguerra el violento cambio en la distribución de la renta, que
dio lugar a una casi total desaparición del ahorro personal, aumentó
la propensión de las empresas con afán de progreso a realizar "auto-
financiación" de este tipo. Además, durante el período inflacionista
las empresas se han visto obligadas a detraer de sus beneficios
(de beneficios sometidos a .una fuerte fiscalidad) lo necesario par:i
atender a los costes crecientes de mantener su.s "stocks" y ex-
pansionar su actividad con precios en alza, así como a los costes
suplementarios derivados de tener que reemplazar su equipo a pre-
cios superiores a los estimados en. las previsiones de amortización
que habían sido realizadas a estos efectos antes del cálculo del be-
neficio (véase el Apéndice II). Si las empresas no hubieran seguido
esta política, les habría sido imposible obtener las cantidades pre-
cisas recurriendo al mercado de capitales. Las especiales dificultades
derivadas del período inflacionista deberán disminuir gradualmente
a medida que la inflación vaya siendo controlada; pero es lógico
suponer que una empresa eficaz y progresiva pretenderá siempre
financiar parte de sus programas de inversión a partir de beneficios
uo distribuidos.

157. Esta política implica, por tanto, que una parte considera-
ble del coste del crecimiento futuro recae, mediante el estableci-
miento de precios más altos de los que en otro caso estarían en vigor,
sobre las espaldas del consumidor actual; y parece que existen mo-
tivos para suponer que en algunos casos, cuando no existe una fuerte
presión competitiva, esta política se está llevando demasiado lejos.
En otras palabras, la economía podría estar en una situación más
«ana si hubiera un mayor trasiego de la renta real de las empresas,
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no solamente hacia sus accionistas (en relación con los cuales véase
el párrafo 152) sino también hacia sus clientes. Pero el corolario es
que, si el ritmo de crecimiento ha de ser mantenido, parte de los
ahorros que durante los últimos años habían sido realizados por las
empresas deberán ser realizados por otros en el futuro. Las posibi-
lidades de que esto suceda no son tan desfavorables como parecíu
hace algunos años; porque si bien los datos son poco seguros y es-
tán ellos miamos hinchados por la inflación, parece no haber lugar
a dudas que desde 1951 la costumbre del ahorro personal, en gran
parte, aunque no totalmente, mediante el establecimiento de fondos
para pensiones y otras emergencias, ha experimentado una consi-
derable recuperación.

158. Pero todavía es un brote muy tierno. Las necesidades de
precios estables o en baja, y de ahorro en aumento, son complemen-
tarias. Las exhortaciones a los empresarios para que reduzcan sus
precios creemos que deberían, caso de ser formuladas, acompañarse
de exhortaciones a los trabajadores y otros consumidores a fin de
que aumentasen su ahorro.

i y

159. Nosotros celebramos los ensayos que realizan actualmente
numerosas empresas a fin de exponer con claridad —mediante grá-
ficos, cuadros y otros medios— la relación existente entre beneficios
y dividendos y las cargas fiscales, los salarios y demás costes, si bien
es preciso un gran cuidado a fin de estar seguros de que proporcionan
una auténtica visión de la realidad, libre de deformaciones. Creemos
que sería aún más útil si, en casos apropiados, se facilitase más in-
formación acerca de la relación entre los beneficios, las ventas y el
capital empleado, ya sea calculado como la suma de capital en ac-
ciones y reservas libres, o ya como el valor actualizado de los acti-
vos netos de la empresa. Nos damos cuenta, sin embargo, que no en
todas las empresas puede ser útil el establecimiento de las relacio-
nes indicadas, y especialmente de que las comparaciones entre em-
presas pueden resultar viciadas por las diferencias en la amplitud
y carácter de sus procesos productivos, en la variedad de sus pro-
ductos, y en la rapidez de su ciclo de producción en relación con
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BU capital. Además, no todas las empresas disponen de información
acerca del valor actualizado de sus activos fijos y, caso de utilizarse
este criterio de estimación del capital, los beneficios deberían some-
terse a un ajuste de manera que la depreciación se refiriese a estos
valores.

CAPÍTULO VIII

RESUMEN

I.—Hechos y cifras (Capítulo II).

1.—Los años de la posguerra han sido años con un elevado nivel
de empleo y, en su conjunto, de producción creciente, pero han sido
también añoe de precios en alza {párrafos 15 y 16).

2.—Los precios han estado aumentando desde 1934, pero su au-
mento a partir del final de la guerra ha sido excepcionalmente im-
portante y prolongado para corresponder a tiempo de paz. El au-
mento medio ha sido de un 4 a un 5 por 100 anual (párrafos 17 y 18).

3.—El aumento de los precios de los bienes de consumo ha sido
especialmente importante debido a su repercusión sobre el índice
del coste de vida y, por consiguiente, sobre las exigencias de los sa-
larios. Los precios de los productos alimenticios aumentaron muy
de prisa hasta 1955, y estos productos constituyen una partida es-
pecialmente importante del índice. El aumento de dichos precios
afecta a algunos grupos de la población más que a otros, siendo los
pensionistas los más afectados (párrafos 22 y 23).

4.—El hecho de que los precios hayan aumentado quiere decir
quo el dinero pagado por todos los bienes y servicios producidos e
importados debe haber aumentado más de prisa que el volumen
real de los bienes y servicios producidos en el país e importados
(párrafo 24).

5.—El aumento del coste unitario de los bienes y servicios pro-
ducidos en el país e importados en el año 1956 respecto del vigente
en 1946 es atribuíble en un 49 por 100 a aumento de los jornales;
en un 19 por 1U0, a aumento de los beneficios; en un 19 por 100, al
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alza de los precios de las importaciones, y en un 13 por 100, a im-
puestos indirectos suplementarios (párrafos 25 al 29).

6.—L09 jornales y sueldos han dominado la escena porque eran
considerablemente mayores que el total de las rentas de beneficios
al principio del período, pero es de notar que, en tanto entre 1946
y 1952 los jornales y sueldos, y los beneficios, aumentaron de ma-
nera sensiblemente paralela, entre 1952 y 1956 los jornales y suel-
dos aumentaron considerablemente más de prisa. Los datos corres-
pondientes a los tres primeros trimestres de 1957 muestran la misma
tendencia del período 1952-56 (párrafos 30 y 31).

7.—El aumento tolal de la 'producción en el período 1946-56 ee
estima por término medio en un 3 por 100 anual, en tanto que el
aumento de los jornales y sueldos se estima muy próximo al 8 por
100, y el aumento de las rentas de beneficio como ligeramente infe-
rior al 7 por 100 anual (párrafos 35 y 36).

8.—La diferencia entre el aumento de la renta y el aumento de
la producción ha sido forzosamente muy distinto para las diversa?
industrias (párrafos 37 al 39).

9.—La productividad, entendiendo por tal la producción per
capita, ha aumentado a lo lar¡;o del período 1946-56 en aproximada-
mente un 2,25 por 100 anual. Los ingresos medios durante el mismo
período aumentaron aproximadamente en un 7 por 100 anual (pá-
rrafos 40 al 42).

10.—Al considerar estas cifras debemos tener en cuenta que en
el proceso productivo se utiliza tanto capital como mano de obra,
y que el "stock" de capital ha aumentado más de prisa que las
disponibilidades de mano de obra (párrafo 43).

11.—La evolución de los diversos tipos de renta puede resnmir&e
•de la forma siguiente:

/. Los jornales y sueldos, ambos entre 1938 y 1948, han
aumentado más de prisa que el total de las rentas de beneficio
netas (párrafos 45 y 46).

//. El obrero y el empleado medios de la industria manu-
facturera han obtenido una mejora real en su nivel de vida
durante los últimos años; la mejora ha sido mayor para el
obrero que para el empleado (párrafos 47 al 52).
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/ / / . En cuanto a las rentas de las personas que trabajan
por cuenta propia, las sumas totales pagadas a los miembros de
profesiones liberales y a comerciantes individuales y otra3 per-
sonas que trabajan por su cuenta, .han aumentado relativamen-
te poco durante el período. Las rentas totales de los agriculto-
res aumentaron muy de prisa entre 1938 y 1948; a partir de
entonces han aumentado más lentamente que los jornales y
sueldos (párrafos 56 al 58).

IV. Las rentas (*), después de tenida en cuenta la deprecia-
ción, disminuyeron rápidamente entre 1938 y 1948, y a partir
de entonces, aunque han aumentado, no han vuelto a alcanzar
el porcentaje que en el total de la renta nacional les correspon-
día antes de la guerra (párrafo 60).

V. Lo8 benefícios de las empresas aumentaron aproxima-
damente al mismo ritmo que los jornaües y sueldos entre 1938 y
1948, y también entre 1948 y 1956 (párrafos 61 al 65).

VI. Los .dividendos representan un porcentaje mucho me-
nor de los benefícios del que les correspondía antes de la guerra,
y no han recuperado 6U valor real anterior a la misma. Sucede
lo mismo con los ingresos personales derivados de rentas, divi-
dendos e intereses considerados en conjunto (párrafos 66 al 74).

VII. La suma pagada en concepto de pensiones de vejes j
otros gastos públicos de carácter social análogos, aumentó bas-
tante más de prisa que los jornales y sueldos entre 1938 y 1956.
El último aumento de los tipos de pensión hace que la pensión
media sea ligeramente superior, en términos reales, a lo qui-
era en 1946 (párrafos 75 al 77).

II.—Conclusiones (Capítulos III-VII).

12. El país ha perseguido durante el período'de la posguerra
un cierto número de objetivos surgidos naturalmente de las cir-
cunstancias de la época, y deseables en sí mismos, pero que daban
lugar en su conjunto a una demanda respecto de la industria y a
unas exigencias de ahorro, por parte de sus ciudadanos, superiores

(•) Nota del traductor. Se refiere • rentas de la propiedad.

lt
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a las que aquélla y éstos tenían la posibilidad o el deseo de satis-
facer. Esto se ha puesto de manifiesto en una presión anormal de
la demanda monetaria tanto de bienes y servicios de consumo como
de equipo capital, que ha Ádo la causa principal de la tendencia
ascendente de los precios y de las rentas monetarias (párrafo 78).

13. La expansión se ha visto facilitada por una abundante
oferta de dinero y .por la prosecución por parte de los Gobiernos
de una política de pleno empleo (párrafos 79 y 80).

14. Los aumentos de los precios de las importaciones han ejer-
cido también un efecto inflacionista, pero éste ha dejado de ser un
factor importante desde 1951 (párrafos 84 y 85).

15. Las demandas de aumento de salarios ha¡n sido frecuentes
durante el período, y en favor de sus pretensiones los sindicatos
se han apoyado, lógicamente, en los considerables aumentos del
coste de vida. En determinados períodos del pasado la supresión
o reducción de los subsidios ha sido un factor importante, aunque
nunca decisivo, en el aumento de los precios de los productos de
consumo. La parcial abolición del control de los arrendamientos
urbanos está en curso de ejercer un efecto análogo, aunque menor
(párrafos 86 y 87).

16. Aunque la causa principal del aumento de los precios y las
rentas ha sido, a nuestro juicio, el alto nivel de la demanda, los
aumentos de salarios se han obtenido fundamentalmente merced
a la influencia de poderosas organizaciones sindicales, y la impor-
tancia y repercusiones de su actitud aumentará a medida que las
disposiciones adoptadas para reducir la demanda empiecen a ejer-
cer sus efectos (párrafos 88 y 89).

17. En las indicaciones que nos fueron hechas al ser nombra-
dos se hablaba de "una razonable estabilidad de los precios", pero
esta expresión es un tanto ambigua. Algunos sostendrán que no
excluye un lento aumento de los precios entre un 2 y un 3 por 100
anual. Pero incluso un aumento tan lcmto puede dar lugar a nota-
bles injusticias entre diversos sectores de la población, y si se ad-
mitiese con carácter general que había de continuar de manera
ininterrumpida, podría perjudicar a muy diversos tipos de transac-
ciones mercantiles, entre las que se contarían, los empréstitos gu-
bernamentales a largo plazo (párrafos 90 al 97).
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18. Si se intentase evitar estos resultados mediante el estable-
cimiento de escalas móviles, etc., el resultado más probable sería
una aceleración en el ritmo de aumento de los precios, que podría
llegar 'a alcanzar dimensiones catastróficas (párrafo 98).

19. Es especialmente importante para Inglaterra, dada su gran
dependencia de productos alimenticios y materias primas impor-
tadas, y de su consiguiente necesidad de exportar en gran escala,
el evitar la inflación, ya que no puede contar con que sus compe-
tidores vayan a sufrir la misma enfermedad (párrafos 100 y 101).

20. Por consiguiente, en nuestra opinión el objetivo debería
ser el contener, y no únicamente moderar, la inflación (párrafo 102).

21. Reconocemos que puede permitirse que el nivel de pre-
cios se eleve si:

a) hubiera de producirse un brusco aumento en el coste
de los bienes y servicios importados;

b) el nivel de imposición indirecta hubiese de aumentar;
c) se hubiese decidido corregir alguna importante dis-

torsión de precios, por ejemplo, si se creyese que los precios
vigentes en alguna industria nacionalizada eran demasiado
bajos (párrafos 103 al 108).

22. Aparte de algunos casos especiales como los indicados, es
cuestión de opinión el que el nivel general de precios debía dismi-
nuir gradualmente a medida que la productividad aumenta (párra-
fos 109 y 110).

23. Consideramos que las medidas adoptadas en septiembre de
]957 por el Gobierno de Su Majestad estaban justificadas y debie-
ron ponerse en vigor mucho antes (párrafos 113 al 118).

24. Caso de ser eficaces, estas medidas deben necesariamente
dar lugar a una tendencia a la disminución de la inversión, cuyo
crecimiento ya se había visto restringido con anterioridad a sep-
tiembre de 1957. Esta tendencia puede acentuarse como conse-
cuencia de las medidas del Gobierno. Hasta ahora no hay ningún
síntoma de disminución en los gastos correspondientes a proyectos
que ya estaban en marcha, pero bien pudiera suceder que los planes
de inversión privados estén siendo revisados. El gasto en la mayor
parte de los programas de inversión pública importantes ee ha
mantenido (párrafos 119 al 125).
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25. Hemos llamado la atención acerca de varios asuntos que
creemos debe tener presentes el Canciller del Exckequer al consi-
derar los niveles de imposición directa e indirecta y de les gastos
gubernamentales. No hemos pretendido aconsejarle acerca de las
conclusiones a que deba llegar (párrafos 126 al 129).

26. El reciente empeoramiento del estado del comercio roun»
dial hace que sea tanto más importante que los costes de produc-
ción ingleses sean mantenidos bajo control. Pero si hubiese de pro-
ducirse una severa depresión en la demanda de los productos de
exportación británicos, es indudable que se plantearían muy difí-
ciles problemas políticos (párrafos 130 al 132).

27. Las medidas de septiembre deben también dar lugar a
cierto aumento del paro, pero los datos disponibles no parecen in-
dicar que el aumento haya sido de ta] consideración como para
justificar una disminución general de la presión restrictiva. El por-
centaje de paro ha aumentado solamente desde 1,2 por 100 en
enero de 1956 a un 1,8 por 100 en enero de 1958. No sería alar-
mante, incluso si aumentase algo más (párrafos 134 y 135).

28. Creemos que la disminución en la tensión de la demanda
dará lugar a una moderación en la insistencia con que las peticio-
nes de aumento de salarios son formuladas. Las peticiones pueden
basarse" en un aumento del índice de precios al por menor desde
que tuvieron lugar los últimos acuerdos. Durante el año 1957, el
índice aumentó en más de un 4,5 por 100. Un aumeato general de
los jornales base en esta proporción sería superior al ritmo de
aumento de la productividad en cualquiera de los últimos años;
daría lugar a una presión en sentido ascendente sobre los precios
y pondría en peligro nuestra situación respecto del -exterior. Ade-
más, debe recordarse que loa aumentos de salarios durante los úl-
timos años han sido constantemente superiores al aumento del coste
de vida. Confiamos, por consiguiente, que si se produce cualquier
aumento de salarios en 1958, sea sustanciahnente inferior a la me-
dia de los aumentos de los últimos años (párrafos 136 al 140).

29. En general, nos parece importante que en aquellas activi-
dades donde 'la productividad está aumentando más rápidamente,
no se permita que los salarios aumenten en la misma proporción
que el aumento de la productividad. Porque si así fuese, los sala-



ENEROABBIL 1959] EL PRIMEE INFORME... 245

ríos en las restantes actividades tenderían a aumentar "por simpa-
tía", y resultaría que los salarios medios aumentarían más de prisa
que la productividad media, y el aumento de los precios continua-
ría (párrafos 142 al 145).

30. Creemos, además, que es importante que los salarios en
cualquier ocupación no solamente reflejen la evolución de su pro-
ductividad media, sino también las condiciones de oferta y deman-
da de trabajo en la ocupación considerada. Porque en una econo-
mía de libre empresa sin control y dirección de la mano de obra,
la flexibilidad de los salarios relativos es el medio principal con
que cuenta el país a fín de garantizar la mejor distribución de sus
fuerzas laborales (párrafo 146).

31. Aunque nos damos cuenta del atractivo de la propuesta de
que se indique el porcentaje en que .podrían aumentar los salarios
monetarios medios durante un año u otro período sin causar per-
juicio al ¡interés nacional, hemos puesto de manifiesto algunas ob-
jecciones a la adopción de tal medida, una de las cuales es el peli-
gro de que dicha media pase a ser considerada como un valor mí-
nimo (párrafos 109 y 147).

32. Hemos considerado, pero no podemos aconsejarlo en las
presentes circunstancias, la vuelta a la vigencia de controles fí-
sicos sobre la inversión, controles de precios, subsidios o legisla-
ción que imponga la limitación de dividendos, o la abolición de la
ley de arrendamientos de 1957 (párrafos 125, y 149 al 152).

33. Ligado al problema de los dividendos está el de la rein-
versión de beneficios. Si la industria, en el período inflacionista
de la posguerra, no hubiese retenido e invertido una importante
proporción de sus beneficios, eremos que no le hubiera sido po-
sible encontrar en el mercado de capitales los fondos precisos para
realizar las inversiones que ha llevado a cabo (párrafo 156).

34. Hemos mencionado la conveniencia de disminuir los nive-
les de precios mediante medidas políticas conducentes a beneficios
•bajos en los procesos productivos largos. En relación con esto, he-
mos sugerido que el problema del poder que el empresario indivi-
dual tiene para fijar o mantener los precios en su industria, debe
ser objeto de investigación. Por nuestra parte no hemos llegado a
ninguna conclusión sobre este punto (párrafo 155).
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35. Hemos formulado algunas sugerencias en relación con la
información suplementaria que podría en ciertos casos figurar en
los informes anuales de las empresas (párrafo 159).
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