LA POLITICA DE ESTABILIZACION EN LA COMUNIDAD
ECONOMICA EUROPEA

El sefior Marjolin, Vicepresidente de la Comision de la C. E. E., ha
hecho, a finales del pasado mes de septiembre, una detenida exposicién
ante el Parlamento europeo sobre la ejecucién por los Estados Miembros
de las medidas de estabilizacién econémica que les fueron recomendadas
por el Consejo de Ministros el pasado 14 de abril y que se conocen con el
nombre de “Plan Marjolin”. ‘

La exposicién comprende un balance de la politica econémica seguida
en la Comunidad desde el mes de abril, seiialando los elementos que ca-
racterizan la situacién en cada pais miembro, con especial referencia a
Italia.

1.—La politica econémica de la Comunidad.

Las recomendaciones del Consejo de Ministros han sido seguidas por
parte de los Gobiernos especialmente en lo que se refiere a importaciones
de productos industriales, a la politica monetaria y a los métodos de ges-
tion de la tesoreria, habiéndose dado prioridad al objetivo de la estabili-
dad con preferencia a otros fines de la politica econémica.

En la Republica Federal de Alemania se ha recurrido a una reduccién
de los aranceles aduaneros para intensificar la oferta en el mercado inte-
rior. Asi €l 1 de julio de 1964 redujo en un 50 por 100 el arancel adua-
nero intracomunitario para los productos industriales, habiéndose redu-
cido también los de algunos productos agricolas.

Debe destacarse el hecho de que a pesar de la dificil situacién econé-
mica por la que viene atravesando Italia el Gobierno no ha establecido
restricciones directas a la importacion.
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En el sector de la politica monetaria los Paises Miembros se han es-
forzado en limitar la expansion del crédito bancario, al mismo tiempo
que las tesorerias se han caracterizado por una tendencia a consolidar la
Deuda Piblica.

Como aspectos negativos aparece el hecho de que en politica presu-
puc.stana, que constituye, a juicio del sefior Marjolin, €l instrumento fun-
damental para frenar la demanda global, los Estados Miembros no han
seguido la recomendacién del Consejo de Ministros de la C. E. E. Efecti-
vamente, en la mayoria de los paises de la Comunidad los gastos presu-
puestarios superarén en 1964 el incremento del 5 por 100 que se considera
como el mdaximo deseable. _

Tanmpoco se ha hecho ningin progreso para definir y poner en prdcti-
ca una politica de rentas adaptada a las circunstancias actuales; es decir,
una politica que permita respetar el paralelismo entre los incrementos de
productividad y el aumento de las diversas categorias de rentas nominales.

La situacion del mercado de la construccién es verdaderamente grave,
excepto en Italia, y las medidas parciales adoptadas en algunos de los
Paises Miembros no han conseguido aminorar las tensiones reinantes en
este sector.

2.—La evolucion de la coyuntura en la Comunidad.

Debe recordarse sobre este tema que en su discurso del pasado mes
de. enero, €l sefior Marjolin decia: “Lo que marcha bien es la produccion;
Jo que marcha mal son los precios, los costes de producciom y el comercio
exterior de. la Comunidad.” Este juicio podria extenderse a la situacion
actual, algo matizado, diciendo que lo que sigue evolucionando satisfac-
toriamente es la produccion; que lo que va mejorando mads es el comercio
exterior, y que lo que muestra mas sintomas de inquietud son los precios
v sabre.todo los costes de produccién.

Segun los cilculos mas recientes se estima que el producto nacmnal
bruto crecera en 1964 en un 5,5 por 100 en vez del 4,5 por 100 previsto
inicialmente. La produccién industrial aumentard un 7 por 100 en vez de
un 6 por 100. Con exclusién de Italia, en el resto de los Paises Miembros.y
especialmente en la Repiiblica Federal de Alemania el aumento del pro-
dueto nacional bruto en 1964 superara las previsiones iniciales.

-.Gomo. aspectos mas destacados de la coyuntura en la C. E. E. pueden
senalarse los siguientes: ;

1.—La expansion de la demanda monetaria ha sido muy interisa; Ha-
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biéndose visto favorecida por una coyuntura mundial excepcionalmente
buena.

2.—Si no se hubiese emprendido una politica de estabilizacién en la
Comunidad, el desequilibrio economico hubiese alcanzado un grado in-
quietante ya que las tasas de crecimiento anteriormente citadas han su-
puesto la utilizacién casi completa de los recursos productives de la Co-
munidad. o

3.—Han demostrado carecer de fundamento los temores de que la po-
litica de estabilizacion pudiese interrumpir la expansién; muy al contra-
rio, como lo prueba el caso de Francia, ha sido posible realizar una ex-
pansién importante al mismo tiempo que se frenaba el alza de precios.
La evolucion en Italia tampoco contradice esta tesis.

Los intercambios exteriores de la Comunidad muestran una mejoria
muy clara. La balanza de pagos corrientes es muy probable que se liquide
con un pequerio superdvit, gracias especialmente a la evolucién de la ba-
lanza comercial, que muestra una tendencia a la estabilidad.

Es evidente que la favorable situacién de la coyuntura mundial no es
ajena a este proceso, pero tampoco puede negarse que la politica de esta-
bilizacién ha surtido sus efectos en este sector. La mejoria de la balanza
de pagos corrientes debe atribuirse en gran parte al ritmos mas lento con
que estan realizdndose las importaciones procedentes de terceros paises.

Otra caracteristica que debe destacarse en la evolucién de la economia
comunitaria es la tendencia mas equilibrada que muestran los intercam-
bios entre los Paises Miembros, fenémeno que debe atribuirse también a
la politica estabilizadora. De una parte ha disminuido el ritmo de las com-
pras de Francia ¢ Italia en los otros paises miembros de la Comunidad.
Las importaciones en Italia, procedentes de los demdis Paises Miembros,
también se han reducido. Por otra parte, la fuerte expansion de las expor-
taciones de la Repriblica Federal de Alemania y de la Unién Econémica
belgo-luxemburguesa, que constituye una amenaza para el equilibrie in-
terno de la Comunidad, también han visto frenado su ritmo.

Este hecho significa que el proceso de transmision de impulsos infla-
cionistas de un pais a otro ha perdido vigor, lo que favorece a la estabili-
dad interna de la Comunidad. '

Por el contrario, la evolucion de los precios y de los costes de produc-
cion no permite llegar a conclusiones tgualmente favorables. Asi ¢l exce-
sivo aumento de los costes de produccién que experimentan la mayoria
de los Paises Miembros a finales del afio 1963 no se ha aminorado lo su-
ficiente. :
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3.—La situacion economica de los Paises Miembros.

Como afirmacién de caracter general puede decirse que la situacion de
Alemania sigue siendo satisfactoria, que en Francia se ha producido una
mejoria muy notable a pesar del rapido crecimiento que estan experimen-
tando los costes de produccién, que en Luxemburgo los precios y los
costes de produccion siguen aumentando muy ripidamente, que en Bél-
gica han aparecido tensiones inflacionistas mds claras que en el pasado
y que el establecimiento del equilibrio interno y externo no ha hecho
progresos suficientes en Holanda.

La evolucién de la coyuntura en Alemania presenta desde el punto de
vista de la politica de estabilizacién aspectos muy favorables. La produc-
cion estimulada por una demanda que sigue manteniéndose activa y por
una demanda de inversiones que contintia a ritmo acelerado, ha aumen-
tado intensamente hasta el punto de que se calcula que el producto na-
cional bruto sufrira un incremento de un 6,5 por 100 en 1964. La elastici-
dad de la produccién se ha mestrado muy elevada y los precios de
consumo, aun cuando han aumentado, su ritmo de crecimiento es bastante
débil.

Finalmente, los costes de produccion, en especial las cargas salariales
por unidad producida, no parece que vayan a elevarse. Al mismo tiempo,
contrariamente a lo que se temia, se ha reducido el superavit de la balan-
za de pagos corrientes en el segundo trimestre y la balanza global de
pagos ha llegado a ser ligeramente deficitaria.

Esta evolucion se debe en gran parte a la politica seguida por el Go-
bierno alemdn, que ha consistido en estimular las importaciones y en
reexportar una parte del exceso de liquidez resultante del superdvit de
la balanza de pagos corrientes.

La politica monetaria que en €l primer semestre fue mas o menos
neutra se ha hecho mas restrictiva a la vista de la aceleracién que esta
sufriendo la expansiéon de la demanda monetaria. Las autoridades mone-
tarias, a fin de atenuar las repercusiones internacionales de estas restric-
ciones, han adoptado medidas para frenar las importaciones de capital.

-Objeto de mayor preocupacion lo constituye el mercado del empleo,
en el que ya existen fuertes tensiones, y en el que es de temer que frente
a una demanda global en fuerte expansién la produccién no conserve la
elasticidad que la ha venido caracterizando en los ltimos tiempos.

Debe destacarse que en el proyecto de presupuesto para 1965 se prevé
que: los gastos internos no crezcan por encima del 5 por 100.

185 —




DOCUMENTACION

La situacién de Francia ha mejorado sensiblemente desde principios
de afio, aun cuando persiste la tendencia limitada al alza de los precios.
En el segundo trimestre de 1964 la balanza comercial francesa no ha
seguido deteriorindose y la balanza global de pagos se ha llquldado con
un ligero excedente.

En 1964 se estima que el producto nacional bruto aumentard en mds
de un 5 por 100, lo que desvirtiia los temores que se manifestaron a-raiz
de la entrada en vigor de las medidas estabilizadoras de que se produjese
una posible recesién. Debe reconocerse que la situacién no es favorable en
todos los sectores, y a este respecto la industria del antomévil esta atra-
vesando una fase de baja actividad, aun cuando no parece que vaya a
durar largo tiempo.

Los costes de produccion siguen elevindose a un ritmo que puede-ca-
lificarse de excesivo. Asi los salarios por hora han seguido aumentando
en un 1,9 por 100 por trimestre hasta junio de 1964, lo que supone un
8 por 100 por’ aiio. »

El gasto piblico ha crecido en un 6,2 por 100 durante los primeros
cinco meses de 1964, lo que supone un ritmo menor que en los aifios- an-
teriores, SR

Las autoridades monetarias han continuado la politica de limitacién
del crédito iniciada en febrero de 1963. v

Como en la mayoria de los paises de la Comunidad, la demanda sigue
en expansién; estimandose que cualquier ponderacién prematura delas
medidas de contencién podria llevar a una reactivacién del movimiento
inflacionista. N

El presupuesto para 1965 pone el acento en los gastos de inversiones
publicas, siendo, por el contrario, moderado el incremento de los gastos
corrientes. Debe sefialarse, no obstante, que en el conjunto de la economia
francesa se observa un aumento demasiado lento de las inversiones: pro-
ductivas con relacion al aumento del consumo.

La situnacién de Bélgica resulta mas dificil que la de la Repubh-ca Fe-
deral de Alemania. La expansion de las exportaciones esta acompaitada
de un fuerte incremento de los gastos de consumo, ortginados éstos por
las alzas de salarios. La evolucién de la balanza de pagos no inspira in-
quietudes por el momento, aun cuando la balanza comercial centimia
deteriorandose. A pesar de ello, el alza de precios ha tomado un: ritmo
mads veloz y los costes de produccion no dejan de elevarse. Asi, por iejom-
plo, el indice de los precios al por menor ha aumentado un 2,8 poi100
en los meses de marzo a agosto de 1964, superando en un 5,3 pori«vlm el
nivel del aiio anterior. En 1964 la escala mévil de salarios ha funeionado
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ya dos veces en la mayoria de los sectores y podria incluso volver a ha-
cerlo por tercera vez si continian subiendo los precios.

En ]a primera mitad del afio la politica de limitacién del crédito ban-
cario ‘consistié esencialmente en consejos de moderacién a los bancos, lo
que al no dar los resultados esperados ha hecho que las autoridades mo-
netarias se hayan visto obligadas a elevar el tipo de descuento y a adoptar
otra serie de medidas restrictivas. El déficit presupuestario sigue siendo
bastante elevado, lo que en la situacién actual constituye un obstaculo
serio para la puesta en practica de una politica de estabilizacién eficaz;
aun cuando todavia no se ha presentado al Parlamento el presupuesto
para 1965, parece que el Gobierno belga tiene la intencién de mantener
la expansidn de los gastos piiblicos dentro del incremento maximo de un
5 por 100.

En cuanto a Luxemburgo, se ha visto muy beneficiado por la recupera-
cién que se ha producido en el primer semestre de 1964 en el mercado
mundial del acero, lo que ha hecho que la produccién haya aumentado
sensiblemente. También en este pais se elevan con gran rapidez los precios
y costes de produccion, lo que exige continuar la politica de contencién
de la  demanda, principalmente a través de las finanzas publicas.

En Holanda quedan por resolver problemas especialmente dificiles
para restablecer el equilibrio econémico interno y externo.

La elevacion de salarios ha sido especialmente importante, calculan-
dose que ¢l incremento de la masa salarial en 1964 serd de un 17 por 100.
Los precios al consumo han subido también sensiblemente, y asi en julio
de 1964 el indice de precios al por menor ha superado en un 7,5 por 100
el mivel correspondiente del mismo mes de 1963. La deterioracion de la
balanza de pagos corrientes ha sido muy intensa, habiéndose liquidado
con un déficit de unos 325 millones de ddlares en el primer semestre de
1964. El déficit de la balanza global de pagos ha sido de unos 360 millo-
nes de délares. Finalmente, 1as tensiones en el mercado del empleo sxguen
siendo. muy fuertes.

En los ltimos meses el alza de precios al consumo muestra un ritmo
mas lenito y la incidencia de la elevacién de los costes salariales se mues:
tra mis débil. Por el contrario, la expansion de las inversiones de las em-
presas continda con intensidad, siendo asi que se pensaba que el debili-
tamiento de su expansion hubiera podide mederar la presién de la de-
manda .global. La politica presupuestaria, a pesar de estas.circunstancias,
se ha mantenido muy liberal, calculandose que los gastos publicos en 1964
superardn en un 16 por 100 a los del afio anterior y estimindose un déficit
presupuestario de unos: 1.200 millones de florines para 1964.
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Italia.—Hace mas de un afio que la Comisién venia recomendando la
necesidad de adoptar una serie de medidas estabilizadoras en Italia. Aho-
ra bien, la rapida sucesién de Gobiernos porque ha pasado este pais ha
impedido adoptar con la celeridad necesaria dichas medidas. Ello ha he-
cho que, por ejemplo, las restricciones crediticias hayan tenido que ser
mas severas, especialmente si se tiene en cuenta que la accién de los po-
deres publicos en materia presupuestaria y fiscal resultaba insuficiente.
Ahora bien, como es sabido, la escasez de crédito afecta antes que a nadie
a las empresas, entorpeciendo considerablemente el plan de financiacion
de las inversiones. Por otra parte, el largo periodo de incertidumbre que
ha precedido a la adopcion de las medidas estabilizadoras ha influido so-
bre €l clima econémico general, restando incentivos a los empresarios para
ejecutar sus planes. Ademas, la elevacion continua de los costes de produc-
cion ha reducido considerablemente los recursos y la capacidad de auto-
financiacién de las empresas. Finalmente, el mercado de capitales se en-
cuentra paralizado desde hace muchos meses. La formacién bruta de ca-
pital fijo ha aminorado su ritmo, pudiéndose citar a este respecto como
indices significativos el que durante el segundo trimestre Jas matriculacio-
nes de camiones nuevos han sido inferiores en un 25 por 100 al nivel co-
rrespondiente a igual periodo del afio anterior y el que las ventas en el
mercado interior de maquinas, aparatos e instrumentos eléctricos han
acusado una baja en abril y mayo de un 27,5 por 100 respecto a los mis-
mos meses de 1963.

A juicio del sefior Marjolin, este hecho confirma su tesis de gue la
inflacién, si no es detenida a tiempo, conduce inevitablemente a una dis-
minucion de la actividad econdmica, especialmente debido al efecto desfa-
vorable que ejerce sobre las inversiones de las empresas.

Es muy probable que esta tendencia contindie a juzgar por algumnos
indices econémicos, tales como la evolucién de la produccién de bienes de
equipo y los proyectos de construccién de edificios industriales y comer-
ciales, que se han reducido en un 28 por 100 en el primer trimestre de
este afio y en un 22 por 100 en el mes de abril respecto a los periodos
de los afios anteriores. Es probable que en 1964 se produzca une disminu-
cion en volumen de le formacion bruta de capital de un 10 por 100 res-
pecto a 1963,

Esta evolucidén actiia en’ estos momentos sobre la demanda de bienes
de consumo, debido al bajo nivel de actividad que sufren los sectores mas
directamente afectados.

No resulta, pues, sorprendente que la produccion industrial muestre
una tendencia a la baje; que el empleo disminuya en la industria y en
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la construccién, y que la duracion media de la jornada de trabajo se
encuentre también en regresion.

Este encadenamiento de causas y efectos ha tenido una influencia fa-
vorable sobre la balanza de pagos. Las exportaciones de mercancias han
experimentado una expansién debido a las dificultades de venta en el
mercado interior y a una coyuntura internacional extremadamente favo-
rable. Las importaciones han dejado de aumentar debido a las buenas co-
sechas, al descenso de los gastos de inversién, a la reduccién de los
“stocks”, asi como al menor ritmo en el aumento de los gastos de con-
sumo.

Durante el segundo trimestre de 1964, la balanza global de pagos se
ha liquidado con un superdvit de 227 millones de ddlares; la correspon-
diente al mes de julio arrojé un superavit de 150 millones de délares. La
balanza de pagos corrientes también ha mostrado un ligero excedente en
el segundo trimestre y en el mes de julio un superavit de 156 millones de
ddlares, frente al fuerte déficit que experimenté durante el primer tri-
mestre. Por consiguiente, parece que queda descartado para Italia el riesgo
de que su reserva de divisas descienda a niveles alarmantes o de que se
cncuentre obligada a recurrir en un volumen importante a créditos ex-
teriores.

Estos fenémenos, en su conjunto, son muy favorables, aun cuando, se-
gin Marjolin, hubiese sido preferible que se hubiesen producido como
resultado de una moderacion general y equilibrada de la demanda y no
a causa de una reduccién en las inversiones.

El alza de precios al consumo continiia, y en el mes de julio el indice
del coste de venta superé en un 7,5 por 100 el nivel del afio anterior.
Los costes de produccién han seguido aumentando y los tipos de salarios
minimos subieron, en la mayor parte de los sectores, durante el segundo
trimestre en un 11 por 100 respecto del nivel del afio precedente.

La situacion en Italia, a juicio del sefior Marjolin, es muy compleja,
ya que se encueniran en su economia simultdneamente tendencias infla-
cionistas y sintomas deflacionistas. El peligro podria proceder de una
elevacién de los costes por unidad producida, a consecuencia del consi-
guiente descenso de la produccién, al mismo tiempo que van elevandose
de una manera demasiado rapida las rentas monetarias por unidad de
tiempo de trabajo.

El problema de Italia consiste, por consiguiente, en favorecer una
elevacion de las inversiones manteniendo al mismo tiempo el crecimiento
de los gastos de consumo a un ritmo lo mas moderado posible. Al mismo
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tiempo debera evitarse tanto una intensificacion del paro como una reac-
tivacion del movimiento inflacionista.

Bajo esta perspectiva debe juzgarse el programa anticoyuntural re-
cientemente anunciado por el Gobierno italiano. Se han realizado eleva-
ciones de impuestos, que deben contribuir a moderar la demanda de con-
sumo, y se han adoptado medidas para estimular la propensién a invertir
de las empresas industriales asumiendo el Estado una parte de los gastos
de la seguridad social que antes financiaban los empresarios, asi como
otras destinadas a impedir el descenso del nivel de empleo.

Al parecer, el Gobierno italiano tiene la intencién de seguir las re-
comendaciones de la Comisién en el sentido de no permitir un creci-
miento de los gastos piiblicos en 1965 superior a un 5 por 100 respecto
del afio actual. Las plusvalias fiscales normales se emplearian en enjugar

el déficit.
CONCLUSIONES

Se plantea, finalmente, el seiior Marjolin cual debe ser la politica quc
deberia seguir la Comunidad para asegurar y consolidar el restableci-
miento del equilibrio econémico en 1965, insistiendo en que para que
dichas medidas tengan la debida eficacia en 1965 deberan adoptarse
desde este momento.

Segin los indices existentes, la expansion de la demanda monetaria
global de la Comunidad seguird siendo muy importante durante el pri-
mer semestre de 1965.

En el mercado del empleo seguirin produciéndose tensiones, salvo en
Italia, por lo que, teniendo en cuenta un aumento de la productividad
mas o menos normal, las posibilidades de expansion de la produccion en
condiciones de estabilidad serdn limitadas.

Por consiguiente, resultarda necesario continuar la accién estabilizado-
ra durante los préximos meses. El punto al que deben dirigirse estos es-
fuerzos es, especialmente, €l de los costes de produccién por unidad pro-
ducida, que contintian elevandose y ejerciendo una presién continua so-
bre los precios. Si esta tendencia se mantiene, la posicién de concurren-
cia de la Comunidad frente a los terceros paises podria verse muy de-
bilitada.

Es necesaria una politica de rentas; es decir, acuerdos entre los Go-
biernos y los grupes sociales para superar estas dificultades en las con-
diciones maés razonables y mas equitativas, es decir, sin que el aumento
de la produccién y de la renta se vean afectados, a condicién de que la
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demanda monetaria global no crezca de un modo excesivamente intenso.
Seria, pues, conveniente, en las circunstancias actuales, aplicar las reglas
propuestas por el Consejo de Ministros y que tienden a mantener un pa-
ralelismo entre la elevacién de los diversos tipos de rentas y el aumento
de la productividad. Recomienda el sefior Marjolin a los paises miem-
bros, que en 1965 practiquen una politica presupuestaria y fiscal desti-
nadas a frenar eficazmente el crecimiento de la demanda monetaria
global.

Aunque en determinadas circunstancias no se descarta la posibilidad
de reducir algunos impuestos, el sefior Marjolin advierte a los Gobiernos
de los paises miembros sobre la conveniencia de no proceder a desgrava-
ciones fiscales que, aunque equitativas, podrian obstaculizar el logro de
la estabilidad que debe ser, por el momento, el objetivo prioritario. Si
por razones politicas y sociales fuesen necesarias tales desgravaciones,
habrian de adoptarse las correspondientes medidas en los gastos piiblicos
para neutralizar el incremento en el poder de compra que se originaria.

A juicio del sefior Marjolin, si se mantiene la expansién de la de-
manda monetaria dentro de limites razonables, sera posible que la Co-
munidad alcance en 1965 una expansién suficiente de la produccién co-
munitaria, asi como elevar el nivel de vida creando al mismo tiempo las
bases de un desarrollo futuro mds rapido dentro de la estabilidad.

Es necesaria una politica antiinflacionista enérgica a la que mno es
posible sustraerse, dado el alza de precios y de los costes de produccién
que amenaza al desarrollo de la Comunidad. Ahora bien; no es posible
separar completamente la politica de coyuntura del resto de la politica
econémica. Precisamente lo que en algunos paises convierte a la lucha
contra la inflacién en una politica especialmente dificil es el hecho de
que a veces parece impedir o retrasar reformas urgentes, ya se trate de
corregir desigualdades excesivas en la distribucién de rentas, de recu-
perar los retrasos que experimentan ciertos grupos sociales en el proceso
de enriquecimiento general, de la puesta en practica de una politica re-
gional activa o de la reforma de un sistema fiscal injusto. Por esta razén
debe insistirse en la necesidad de practicar una politica antiinflacionista
enérgica de modo que pueda tener una duracién limitada y que no se
transforme en una politica de cardcter permanente. Por ello, la politica
de ¢oyuntura debe insertarse en una politica a mas largo plazo que de-
fina los objetivos a alcanzar. Por esta razén, la Comisién de la C. E. E.
ha i)rdpuesto el establecimiento de un programa de desarrollo de la
Economia Europea que cubre el periodo 1966-1970.

L ' Josk Luis GOMEZ DELMAS
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