l Nuestra balanza de pagos

por cuenta corriente ha mos-
trado durante los dos dftimos
arfios un déficit aproximado de
5.000 millones de dolares. ;Los
problemas que subyacen dicho
déficit son, en su opinion, de
caracter coyuntural o estructu-
ral?

En 1981 nuestras importa-

ciones de productos ener-
geticos, en dodlares, se mantu-
vieron a niveles similares a los
de 19580 y, sin embargo, nuestro
déficit por cuenta corriente no
ha disminuido. ¢Qué otros fac-
tores cree Vd. que afectan a
nuestro deficit por cuenta co-
rriente?: El déficit publico, el
coste de nuestra deuda exte-
rior, otros.

3 La exportacion esta resul-

tando una de las variables
clave para mejorar €l ritmo de
nuestra actividad econdomica.
¢Qué factores cree Vd. que afec-
tan en mayor medida a su com-
petitividad internacional?: El tipo
de cambio, el nivel de tecno-
logia, los costes laborales, la
financiacion, la promocion co-
mercial. otros.

A ¢Que medidas cree Vd. que

' deben tomarse para mejorar
nuestras exportaciones y equi-
librar nuestro deficit por cuenta
corriente?

Agustin HIDALGO
DE QUINTANA

Secretario de Estado
de Comercio

% Nuestro problema es seme-
jante al que viven otros pai-
ses no productores de petroleo.
El segundo shock petrolifero,
que se produce en 1979 y que
tiene su impacto sobre la ba-
lanza de pagos fundamental-
mente durante 1980, trastorna
nuestro equilibrio exterior. En
1979 la posicion exterior de la
economia era de superavit, ya
que el moderado déficit corrien-
te (ligeramente superior a los
1.000 millones de dolares) que-
d6 mas que compensado por
entradas de capital. En 1980
nuestras importaciones medidas
en dolares aumentaron en 8.000
millones y el saldo corriente se
deterioré6 en unos 6.000 millo-
nes, situandose en la cifra men-
cionada en la pregunta.

El problema es, por tanto, por
utilizar las palabras menciona-
das en la pregunta, de la coyun-
tura que sigue a un cambio es-
tructural. E! shock petrolifero de
1980 provoca un aumento de la
factura por importaciones pe-
troliferas que, en una primera
fase, no puede cubrirse en base
al aumento de exportaciones;
primero, porque un aumento de
esta magnitud en un periodo
breve de tiempo es imposible; se-
gundo, porque el propio shock
ha creado una situacion rece-
siva mundial que dificulta este

aumento. Sin embargo, a mas
largo plazo, la solucion pasa
{ademas de por la sustitucion
de fuentes de aprovisionamien-
to energético, en la medida de
lo posible) por el aumento de
las exportaciones, lo que debe
llevar a la economia espafiola a
un déficit corriente sustancial-
mente mas bajo, aungue no ne-
cesariamente nulo, ya que ha-
bitualmente somos impaortado-
res de capitales.

Creo que Espana se encuen-
tra entre el grupo de paises que
siguen una evolucion coherente
con el alcance de este objetivo,
ya que para 1982 se espera una
sustancial reduccion del desequi-
librio en el balance corriente (se
espera un déficit por debajo de
los 4.000 millones de dolares).
Para darse una idea de como
encaja nuestro pais en el con-
texto mundial puede senalarse
que, entre los grandes paises
no productores de petroleo, solo
Japon ha conseguido ya volver
a una posicion exterior similar
a la que tenia antes de la cri-
sis. Por tanto, y aunque las
caracteristicas de nuestra eco-
nomia no han permitido una
reaccion tan rapida como en el
caso japonés, estamos avanzan-
do en la linea adecuada.

"+ Los factores recesivos sefia-
" lados en la respuesta ante-
rior han operado tanto sobre
nuestra economia como sobre
las de los demas paises con los
que mantenemos relaciones eco-
nbémicas importantes. Esto ex-
plica por qué nuestras expor-
taciones apenas han crecido (lo
gue unido a una ligera caida de
las importaciones ha motivado
una pequena mejoria en el saldo
comercial} y los ingresos por
turismo y transferencias han ex-
perimentado descensos. El au-
mento de los tipos mundiales
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de interés, unido al incremento
en el endeudamiento de las en-
tidades publicas y privadas es-
pafiolas han provocado un im-
portante aumento de los pagos
por intereses. Todo ello ha lle-
vado a un ligero empeoramien-
to (por otra parte inferior al ini-
cialmente previsto) del déficit
corriente.

En definitiva, el panorama que
ofrece la balanza de pagos de
1981 es el de una economia
mundial en estancamiento y
afectada por el problema de los
altos tipos de interés. Por eso
el optimismo respecto al reequi-
librio de nuestro sector exterior
debe ser moderado, ya que re-
quiere una recuperacion, siquie-
ra sea modesta, de la economia
mundial, lo cual a su vez pro-
bablemente requiere una cierta
reduccion de los tipos de inte-
rés mundiales.

3 Todos los factores que se
“* sefialan en la pregunta son
importantes y estan interrelacio-
nados y, desde luego, seria difi-
cil determinar cual es el mas im-
portante. Por ejemplo, es evi-
dente que cuanto mas elevado
sea el grado de tecnologia em-
pleado por los sectores produc-
tivos, mayor es la productividad
de la mano de obra empleada
en los mismos y mayor la remu-
neracion que puede ofrecerse a
ésta. Si, por el contrario, se
produjesen fuertes incrementos
de los salarios, sin incrementos
parejos de productividad, aumen-
tarian los costes salariales, dis-
minuiria nuestra competitividad,
y seria necesario permitir una
depreciacion de nuestra mone-
da con el fin de restaurar esta
competitividad; depreciacion que
implica agravar el problema de
la inflacion y, a la postre, dete-
riorar los salarios reales.

Creo, por tanto, que lo im-
portante es disefiar una estra-
tegia correcta en la que todos
estos factores operen de forma
favorable. Esta estrategia se basa
en estimular la inversion, lo que
nos permitiria ser mas compe-
titivos en los mercados mun-
diales y equilibrar la balanza de
pagos. A la larga, esta mayor
inversion implica mayor produc-
tividad y salarios mas elevados.
A su vez, para que se produzca
esta mayor inversion, €s nece-
sario un nivel suficiente de be-
neficios empresariales y un cli-
ma de expectativas mas esta-
ble. En definitiva, ésta es la li-
nea de politica economica ele-
gida al firmar el ANE ya que la
moderacion salarial que implica
el Acuerdo debe llevar a una
reduccion de las expectativas
de inflacibn y a una mayor in-
version productiva, lo que afec-
tara favorablemente al empleo
y a la exportacion.

La medida fundamental es

la continuidad en la estra-
tegia descrita anteriormente.
Ademas de esto caben diver-
sas acciones de apoyo a nues-
tro sector exportador. El des-
arrollo y perfeccionamiento de
estas medidas es preocupacion
constante del Ministerio de Eco-
nomia y Comercio, ya que debe
tenerse en cuenta que actua-
ciones que resultan muy utiles
para iniciar a ciertos sectores
exportadores en las operaciones
hacia nuevos mercados van re-
duciendo su eficacia a medida
que se va adquiriendo madurez
en estos mercados. En términos
mas generales hay que sefalar
que la exportacion espanola ha
adquirido considerable madurez
en los ultimos afios y esto ha
aconsejado una cierta modifica-
cion del enfoque de este tipo
de actividades. En efecto, se ha
sentido que ciertas actividades

de informacion y de promocion
directa de productos espafioles,
mediante campafias de penetra-
cidn que revistan aspectos muy
amplios, deberian encauzarse
ya con criterios mas agiles vy
mas afines a los de la iniciativa
privada; esto es lo que ha moti-
vado la reciente creacion del Ins-
tituto Nacional de Fomento de
la Exportacion que creo sera un
instrumento de enorme impor-
tancia a la hora de apoyar los
esfuerzos de los exportadores
espanoles.

Fermin ZELADA
DE ANDRES MORENO

Presidente del Banco
Exterior de Espana

% Las causas que determinan
el déficit de la balanza de
pagos por cuenta corriente son
de caracter estructural, pues su
origen principal es el déficit de
la balanza comercial que, al ser
endémico, exige una reconver-
sion de la base productiva del

pais.

3 En 1981 el factor mas im-
“* portante fue el que habitual-
mente se recoge dentro de la
balanza de servicios en el ca-
pitulo «Renta de Inversion», en
particular los servicios de la deu-
da externa del pais, que crecie-
ron tanto por la elevacion de los
tipos de interés internacionales,
como por el incremento del vo-
lumen de préstamos recibidos.
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5 Entiendo que los factores

que en mayor medida afec-
tan a nuestra actividad expor-
tadora son:

* Los precios relativos, cuyo
comportamiento es distinto en
cada sector, ya que si bien en
lineas generales los costes la-
borales son inferiores en nues-
tro pais, hay sectores donde el
GAP tecnolégico con el resto
del mundo disminuye, e incluso
hace desaparecer esa ventaja.

* Las condiciones de finan-
ciacion, toda vez que al ser la
estructura financiera de las em-
presas espafolas altamente de-
pendiente de los recursos aje-
nos, cualquier modificacion, tan-
to en costes como en volumen,
tiene una fuerte incidencia en
su actividad.

* El indice de inflacién, supe-
rior al de nuestros competido-
res, hace disminuir la competi-
tividad de los precios de nues-
tros productos en los mercados
exteriores.

® La promocion comercial pi-
blica de nuestros productos en
el exterior; si bien absolutamen-
te necesaria si se tiene en cuen-
ta las caracteristicas de las em-
presas espafiolas, en cuanto a
tamario, métodos de gestion co-
mercial, etc.

* Tipo de cambio, por afec-
tar al precio internacional de las
mercancias y Servicios expor-
tados.

4 Entre las medidas que po-

drian tomarse, segun el tiem-
po necesario para que incidan
en el déficit, estan:

® largo plazo: encaminadas
a incrementar la productividad
general del sistema econdmico
del pais. En este sentido, se
pueden citar:

* Apoyo y fomento publico
de la investigacion tecnologica.

® Ordenacién de las importa-
ciones para dirigirlas fundamen-
talmente a renovar la base in-
dustrial, de forma que permita
un incremento de la eficiencia
junto a una reduccion de la im-
portancia relativa del consumo
de energia en el proceso pro-
ductivo.

* Corto plazo: dentro de és-
tas cabe sefialar las siguientes:

* Reducir el coste relativo del
factor trabajo para compensar
el GAP tecnologico, hasta tanto
no se consigan los objetivos de
incrementar la productividad ge-
neral del sistema.

* Mantener la actual politica
de fomento a la exportacion
tanto en su vertiente financiera
como en la que se refiere a ac-
tuaciones de promocion comer-
cial.

* Reducir la tasa de inflacion
a niveles inferiores a los que
mantienen los paises competi-
dotes, transformando el actual
diferencial negativo en otro po-
sitivo.

* Permitir que la peseta ten-
ga en los mercados de divisas
un valor acorde con el real.

Manuel VARELA
PARACHE

Presidente de la Compaiiia
Espafiola de Seguros de
Crédito a la Exportacion, S. A.

l Los problemas son al mis-
mo tiempo coyunturales y
estructurales. Por supuesto que
la baja actividad de los paises
industriales, que son nuestros
principales clientes, explica, en
parte, el déficit. Pero también
Nos encontramos en un nuevo
entorno, provocado por las ex-
plosiones del precio del petro-
leo de 1973 y 1979, que exige
una adaptacion estructural. En
1979, cuando nuestra balanza
por cuenta corriente estaba
adaptandose con relativo éxito
a la nueva situacion, la segunda
subida del precio del petroleo
nos volvid a sumir en una si-
tuacion de déficit con la que
todavia nos enfrentamos.

En la balanza de mercan-

cias en dolares en si se pro-
dujo, en 1981, una reduccion
del déficit respecto a 1980. No
obstante, esta reduccién se vio
compensada por un menor Ssu-
peravit en los servicios, debido
fundamentalmente a una mayor
salida por rentas de inversion,
y a una menor entrada por
transferencias privadas. Eviden-
temente que factores como el
déficit publico y la evolucion
de los costes estan detras del
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Todos los factores citados
son relevantes. No obstan-
te, de una manera mas direc-
ta y en el corto plazo, el tipo
de cambio y los costes laborales
parecen tener una mayor inci-
dencia sobre la competitividad
internacional. En cuanto a fi-
nanciacién y promocion comer-
cial de la exportacion, lo razo-
nable es aspirar a igualar las
condiciones ofrecidas por nues-
tros principales competidores. El
nivel de tecnologia pesa sin duda
fuertemente en el medio y largo
plazo.

el

4 Las medidas de fomento de

la exportacion son siempre
mejorables, pero son medidas
de acompafiamiento. La marcha
general de nuestra economia vy
un nivel adecuado de precios
relativos por una parte, y por
otra la capacidad de produccién,
innovacion y adaptacion a la
demanda exterior de nuestra in-
dustria y agricultura, son los
factores decisivos para impulsar
nuestra exportacion, que pue-
den provocar una tendencia al
equilibrio de nuestra balanza por
cuenta corriente. En este mar-
co, las empresas estan desem-
pefiando, con creciente efica-
cia, su mision de estar presen-
tes, de manera continuada, en
los mercados exteriores. Y no
debe olvidarse que, en nuestro
sistema, al Estado le correspon-
de fijar un marco que iguale las
condiciones de nuestros com-
petidores pero que, dentro de
ese marco, son las empresas las
que exportan.

José Maria FIGUERAS
BASSOLS

Presidente del Consejo Superior
de Camaras de Comercio,
Industria y Navegacion

de Espafia

El déficit actual de nuestra

balanza de pagos por cuen-
ta corriente no puede calificarse
de coyuntural ya que no res-
ponde a que la economia espa-
fiola esté atravesando por un
periodo de fuerte crecimiento
relativo, ni tiene tampoco su
origen en circunstancias coyun-
turales que hayan afectado ne-
gativamente a nuestra balanza
de pagos en los dos ultimos
afos. Por lo tanto, no es un
déficit coyuntural sino basica-
mente estructural —o al menos
un déficit que requiere un ajus-
te estructural para su correc-
cion—, agravado por factores
coyunturales.

De entre los muchos factores
que han motivado el déficit, yo
creo que pueden destacarse dos:
el aumento del precio del pe-
troleo en la «segunda crisis pe-
trolifera», y el aumento del ser-
vicio de la deuda externa. En la
medida en que estos factores
puedan calificarse de coyuntu-
rales o estructurales, creo que
el primero perteneceria al se-
gundo grupo, pues aunque el
aumento de precios del petro-
leo fue inicialmente excesivo,
debido a factores coyunturales,
y después ha vuelto a bajar y
no se espera que el precio real
del petroleo aumente en un fu-

turo cercano, no cabe duda que
a medio plazo la oferta y el
precio de la energia suponen un
condicionante basico para el
crecimiento econdomico. El se-
gundo factor, el incremento del
servicio de la deuda, se deriva
en parte de un factor coyun-
tural —los elevados tipos de in-
terés en los mercados financie-
ros internacionales—, y en parte
se debe también al propio dete-
rioro de la balanza corriente,
cuya financiacion ha exigido un
mayor endeudamiento externo.
No creo que sea un problema
estructural pero hay que evitar
que se convierta en un circulo
vicioso sin solucion, en el que
mayores déficit conducen a ma-
yor deuda y ésta a mayores dé-
ficit.

En efecto, en 1981 las im-

portaciones energéticas han
disminuido, las importaciones
totales han caido en términos
reales, y las exportaciones han
crecido a una tasa real bastante
apreciable dado el bajo creci-
miento del comercio mundial,
y, sin embargo, no ha descen-
dido el déficit por cuenta co-
rriente. Si ha disminuido, en
cambio, el déficit comercial, por
lo que la razon del manteni-
miento del déficit corriente hay
que buscarla en la balanza de
servicios y, dentro de ella, funda-
mentalmente, en el incremento
de los pagos asociados a la deu-
da externa. Otro factor impor-
tante en 1981 es la fuerte de-
preciacion de la peseta en re-
lacion al délar, que, aungue nos
beneficia en términos de com-
petitividad, ha implicado un des-
censo de nuestra relacion de
intercambio, de forma que nues-
tros pagos por importaciones
medidos en dolares han caido
menos que las importaciones
reales y nuestros ingresos en
dolares por exportaciones, tu-
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rismo, etc., han disminuido pese
al incremento real de estas va-
riables.

? La exportacion no solo ha

sido el principal impulsor de
la actividad econoémica en estos
ultimos afos, sino que creo que
lo tiene que ser adn durante
mucho tiempo, pues Espana esta
aun muy por debajo de los pai-
ses de nuestro entorno en cuan-
to a la importancia de las ex-
portaciones en relacion al PIB.
Exportar cada vez mas es una
necesidad para Espafia, que es
un pais que debe importar gran
parte de la energia y materias
primas que utiliza.

En 1981 los resultados de la
exportacion espafola han sido
razonablemente buenos vy, si te-
nemos en cuenta el bajo creci-
miento del comercio internacio-
nal, puede considerarseles bas-
tante buenos. Creo que la evo-
lucion del tipo de cambio ha
sido de gran importancia para
la exportacion, y de hecho, los
mayores incrementos se han re-
gistrado en las ventas al area
del dolar. No ha mejorado sen-
siblemente, en cambio, la com-
petitividad en relacion a los pai-
sSes europecs, pero parece razo-
nable esperar que en lo que
queda de 1982 las monedas
europeas se refuercen frente al
délar, movimiento que no creo
que siga la peseta, con lo cual
podria mejorar también nuestra
posicion competitiva en los mer-
cados europeos.

Yo creo que hay que actuar

en tres vias. La primera se-
ria el mantener un tipo de cam-
bio realista, y con ello no estoy
pidiendo un tipo excesivamente
bajo, ya que ello tenderia a en-
carecer los /nputs importados
que las empresas espanolas ne-
cesitan para producir y para ex-

portar, y aceleraria nuestra tasa
de inflacion, sino un tipo de
cambio que refleje la evolucion
del mercado y permita una ex-
portacion rentable.

En segundo lugar, si la crisis
que venimos padeciendo ha te-
nido algo de bueno, esto es que
numerosas empresas que an-
teriormente solo exportaban de
forma esporadica, se han con-
vertido ya en exportadores ha-
bituales. Deben, pues, utilizarse
todos los medios para hacer po-
sible que estos nuevos exporta-
dores se consoliden en los mer-
cados extranjeros y no se vean
forzados a perder unos merca-
dos que les ha costado mucho
adquirir, ni se vean desanima-
dos de exportar si encuentran
salida a sus productos en el
mercado interior. Para este fin,
todos los medios, desde la asis-
tencia a ferias hasta el estable-
cimiento de estructuras fijas de
venta y asistencia postventa, pa-
sando por mecanismos de mar-
keting y exploracion de merca-
dos, son buenos, y deberian
ser apoyados por el Estado.

Por ultimo, deben despejarse
de forma satisfactoria las incog-
nitas que provocan en el expor-
tador las modificaciones en la
normativa legal, impuestas, mu-
chas de ellas, por nuestra even-
tual integracion en el Mercado
Comuan. De la solucidon que se
dé —y del funcionamiento efec-
tivo de los mecanismos que se
monten— a temas como el cré-
dito a la exportacion, los calen-
darios arancelarios, el Impuesto
sobre el Valor Anadido y la fi-
nanciacion de la Seguridad So-
cial, va a depender el futuro,
y casi diria por su inminencia
que el presente, de la exporta-
cion espafiola.

Francisco PEREZ
GONZALEZ

Vicepresidente Primero
de la Federacion de Gremios
de Editores de Espana

A mi entender el déficit de

nuestra balanza de pagos,
aun viéndose agravado por cir-
cunstancias coyunturales desde
1974, es, evidentemente, un dé-
ficit provocado por aspectos es-
tructurales de nuestra economia.

El deéficit en nuestra balanza
de pagos por cuenta corriente
no es algo nuevo, sino que ha
sido caracteristica de nuestra
economia desde hace afos, a
raiz de una serie de factores
de sobra conocidos: dependen-
cia tecnologica del exterior; no
liberalizacion arancelaria de cier-
tos productos, y, como conse-
cuencia de ello, falta de compe-
titividad de algunos productos
espaifoles en el exterior; falta
de una estrategia economica ex-
terior a medio plazo lo suficien-
temente definida y estable por
el gobierno; aislamiento politico
de Espafa hasta hace unos
afnos, etc.

En mi opinion, independien-
temente de las acciones con-
cretas que sobre el sector ex-
terior debe tomar el gobierno,
hay que desarrollar una politica
de fomento de aquellos secto-
res gue incorporan un mayor
valor anadido a la produccion
o cuyo dinamismo empresarial
les hace estar situados a un
buen nivel internacional, todo
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ello en una atmosfera en que la
libertad de mercado y la com-
petencia libre exija a los empre-
sarios mantener unos cotas de
competitividad internacional que,
de por si, nos induzcan a ex-
portar en funcion de las propias
caracteristicas de nuestros pro-
ductos.

El hecho de que, a pesar de

que nuestras importaciones
de productos energéticos se ha-
yan mantenido constantes, el
deficit no haya disminuido, re-
fuerza mi opiniébn de que los
problemas de nuestro sector ex-
terior no son sino el reflejo del
estado de nuestra economia en
sus aspectos estructurales ge-
nerales. No cabe dudar de que
hay aspectos coyunturales que
pueden empeorar la situacion,
tales como el déficit piblico o
el coste de nuestra deuda ex-
terior, pero habria que analizar
también las razones Ultimas del
proceso inflacionario, el coste
del paro, ineficiencias economi-
cas de determinados sectores
o situaciones en las que el libre
mercado no ha impuesto toda-
via su ley por razones mera-
mente politicas.

En mi opinion, todo aumen-

to en la exportacion, resul-
tante de acciones residuales
ante un mercado interior estan-
cado, no es sino temporal y sin
efectos a medio plazo impor-
tantes para la mejora de la po-
sicion espafnola en el comercio
internacional.

Por otro lado, toda mejora
basada Unicamente en el tipo
de cambio no deja de ser co-
yuntural y, por tanto, no efec-
tiva a medio plazo.

El nivel de tecnologia, los cos-
tes de produccion y una pro-
mocion comercial inteligente,
basada en acciones sectoriales

organizadas de acuerdo con los
propios sectores, son los prin-
cipales factores que afectan a
la competitividad internacional
de nuestros productos, todo ello
unido a una financiacion que se
adapte a los mercados exterio-
res en que debe moverse cada
sector, asi como a la especifi-
dad del producto exportado.

En el caso del sector edito-
rial se ha venido exportando
desde hace décadas, siendo la
exportacion un componente es-
tructural en el mercado del libro
espafol. Independientemente de
factores coyunturales relativos
a niveles de precios, situacion
economico-politica, etc., la cau-
sa fundamental de las exporta-
ciones de libros esparioles es el
nivel tecnologico alcanzado, tan-
to en el proceso editorial, como
en el grafico y de impresion,
el cual se sitia no solo por en-
cima del de los paises de des-
tino, sino a la altura de los pai-
ses con industria editorial y gra-
fica mas avanzada.

Esta pregunta esta ya con-

testada, de alguna forma,
en las anteriores. Es importante
sefalar, sin embargo, que, ante
la entrada de Espana en las
Comunidades Economicas Eu-
ropeas, habra que revisar las
medidas de fomento actuales
(desgravacion fiscal a la expor-
tacion, créditos al comercio ex-
terior, etc...) para que, adap-
tandolas a las regulaciones de
la CEE, no supongan ninguna
merma en el nivel de apoyo ac-
tual, sino una mera reconver-
sion de las mismas.

Por otro lado, para una pre-
sencia estable y continuada en
los mercados extranjeros, debe
fomentarse el establecimiento
de redes comerciales esparniolas
en los paises de destino, a fin
de procurar controlar los cana-

les de comercializacion de nues-
tros productos. Asimismo, hay
qgue mejorar la infraestructura
financiera y de servicios que
las empresas espanolas necesi-
tan en los paises de destino,
aspecto fundamental y sobre el
que se apoyan los exportadores
de los paises mas desarrollados.

Alberto RECARTE
GARCIA-ANDRADE

Consejero de Espariola
de Coordinacion Técnica y
Financiera, S. A.

|  No creo que se pueda decir
“ que algo es coyuntural o es-
tructural, pues todo depende de
la perspectiva temporal; por ello
considero que hablar a mas de
tres 0 cuatro anos de perspec-
tivas de la balanza por cuenta
corriente no es realista. Es un
hecho que Espafia no ha con-
seguido todavia, en mi opinion,
absorber el shock petrolifero de
1979-80 y nuestra balanza por
cuenta corriente esta reflejando
desde 1980 esta situacion. A pe-
sar de ello, no debe olvidarse
que la mayor parte de los pai-
ses occidentales han logrado,
en soblo dos afios, transformar
situaciones de intenso déficit de
la balanza de pagos por cuenta
corriente en situaciones de su-
peravit. Igualmente, en Espaha,
y a partir de mediados de 1977,
en apenas afo y medio, se con-
siguid superar una situacion casi
tan grave como la actual me-
diante la adopcion de una poli-
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tica econdmica de austeridad.
Finalmente, otra consideracion
que creo debe hacerse es la de
que el talon de Aquiles de la
economia espafola desde los
afios cincuenta ha sido la debi-
lidad del sector exterior, que
nos ha forzado a una politica
continua de stop and go que
hoy es mucho mas dificil por-
que, por primera vez en muchas
décadas, la deuda exterior tiene
un volumen importante y difi-
culta enormemente el éxito de
esa o de cualquier otra politica.

Creo que no se trata de una

opinion, sino de un hecho
que se deriva del examen de las
cifras de las distintas partidas
que componen la balanza de
pagos por cuenta corriente.

En 1981, y a pesar de un
nuevo crecimiento de los ingre-
sos por turismo, que ha demos-
trado ser nuestra industria mas
competitiva y rentable, del or-
den de 128.000 millones de pe-
setas, el crecimiento de los in-
gresos por rentas de inversion
fue de 197.000 millones de pe-
setas. Simultaneamente, los pa-
gos por rentas de inversion cre-
cieron en 300.000 millones de
pesetas, hasta situarse en
643.000 millones, con un défi-
cit de 223.000 millones de pe-
setas. De esta manera, la sub-
balanza de rentas de inversion
se ha convertido en la protago-
nista y en el determinante de
les cambios que tienen lugar en
la balanza de servicios, con una
serie de matices que son todos
ellos mas bien negativos:

En primer lugar, los ingresos
por rentas de inversion, donde
se registra basicamente la co-
locacion de las reservas exte-
riores espanolas por parte del
Banco de Espafia, empezaran,
légicamente, y acompanando su

disminucién, a descender en
1982.

En segungo lugar, los ingre-
sos por turismo podran crecer,
pero a un ritmo similar al de los
ultimos arios, es decir, a un rit-
mo moderado y, en cifras ab-
solutas, sus cambios no seran
tan importantes como los que
se prevén en los ingresos y pa-
gos por rentas de inversion.

En tercer lugar, los pagos por
rentas de inversion van a cre-
cer nuevamente a un ritmo muy
fuerte, con lo cual, para conse-
guir equilibrar la balanza de pa-
gos por cuenta corriente, ten-
dria que producirse un espec-
tacular desplazamiento de fac-
tores de produccion hacia el
sector exterior y, concretamen-
te, hacia la exportacion de mer-
cancias.

Evidentemente, y aunque el
paralelismo no es perfecto, la
evolucion de las rentas de in-
version depende de la de la deu-
da exterior. La evolucion de la
deuda exterior es preocupante
desde mi punto de vista; hemos
pasado de 16.000 millones en
1979 a 20.000 millones en 1980
y 25.000 en 1981. Esta acumu-
lacion de deuda exterior explica
la evolucion de la sub-balanza
de rentas de inversion y, sobre
todo, se produce en una situa-
cion de practico estancamiento
de la economia espafiola. No
creo que sea posible seguir con
ese ritmo de crecimiento de la
deuda exterior mas alla de 1983-
1984, lo que obligara a tomar
medidas internas de control so-
bre una economia con una in-
flacion alta, un paro elevado
y una produccién estancada.

3 No me siento capaz de or-

denar todos esos factores,
aunque el factor determinante
es evidentemente el de la pro-
ductividad en nuestras empre-

sas y me refiero a la producti-
vidad «activa», entendiendo por
tal la que supone un crecimien-
to auténtico de la productividad
vy no la derivada de un descen-
so de la poblacion activa, si-
guiendo en esto la descripcion
que hacia recientemente el pro-
fesor Rojo, en un articulo publi-
cado en esta misma Revista.
De la productividad depende la
evolucion del resto de las va-
riables que expone la pregunta.

Para ser coherente con la

respuesta anterior, es evi-
dente que no hay otra medida
posible para conseguir mejorar
nuestras exportaciones que la
de incrementar nuestra produc-
tividad, lo cual conlleva, nece-
sariamente, una moderacion de
costes salariales, una modera-
cion de gastos del Estado (ex-
cepto si son financiados correc-
tamente por la via impositiva)
Yy un consiguiente incremento
de la capacidad de ahorro y una
mayor inversion.
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