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SUMARIO

Se abre la sesi6én a las cinco y cinco minutos
de la tarde.

Asiste el sefior Vicepresidente segundo del
Gobierno y Ministro de Economia (Fuentes
Quintana).

El sefior Presidente, después de explicar el
cambio de tema que se ha producido en re-
lacién con la convocatoria de la Comisién,
anuncia que a continuacién del informe del
sefior Ministro de Economia, que versard
sobre politica monetaria, los miembros de
la Comisién que lo deseen podrdn formular
al sefior Ministro las preguntas que consi-
deren oportuno.—Seguidamente, concede la
palabra al sefior Ministro.

El sefior Ministro de Economia (Fuentes Quin-

tana) desarrolla ante la Comisién un exten-
so informe sobre politica monetaria.

Terminada la disertacién del sefior Ministro
de Economia, el sefior Presidente suspende
la sesién para que los miembros de la Co-
misién que lo deseen preparen las pregun-
tas que deseen formular al sefior Mfinis-
tro. -

Se reanuda la sesi6én.—Formulan preguntas al
sefior Ministro los sefiores Barén Crespo,
Lluch Martin, Tamames Gémez, Gamir Ca-
sares, Pin Arboledas y Ferndndez de la Mo-
ra 'y Mon, a todos los cuales contesta cum-
plidamente el sefior Ministro,

El sefior Presidente, después de agradecer al
sefior Ministro de Economia y a sus cola-
boradores presentes su comparecencia ante
la Comisién para presentar el interesante
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informe realizado y para dialogar con los
miembros de la misma en relacién con los
puntos tocados por el sefior Ministro en su
informe, suspende unos minutos la sesién
para despedir al sefior Ministro y preparar
lo pertinente para la constitucion de la Sec-
cién de Control de Politica Monetaria y de
las Instituciones Financieras Publicas y Pri-
vadas a que se refiere el «Pacto de la Mon-
cloa»,

Seguidamente, constituida dicha Seccidén, se
levanta la sesién a las diez y cinco minu-
tos de la noche.

Se abre la sesi6n a las cinco y cinco minu-
tos de la tarde.

El sefior PRESIDENTE.: Sefiorias, sefior Vi-
cepresidente del Gobierno para Asuntos Eco-
adémicos, de acuerdo con los deseos expresa-
dos en su dia a los miembros de la Mesa
por el sefior Vicepresidente del Gobierno para
Asuntos Econ6micos y Ministro de Econo-
mia, y de acuerdo asimismo con los deseos
expresos de esta Comision, tenemos hoy la
oportunidad de escuchar de sus labios —en
su condicién de Ministro de Economia, para
que la Comisién no invada competencias aje-
nas a la misma— un informe sobre politica
monetaria.

Practicamente la sesiéon de hoy va a estar
monograficamente dedicada a este tratamien-
to y no al que se habia anunciado en el tele-
grama de convocatoria, que procedié del Con-
greso y que desconozco quién fue el encar-
gado de su redaccion. De modo que, como
digo, serd un informe sobre politica moneta-
ria. A continuacion del informe del sefior Vi-
cepresidente del Gobierno, haremos una bre-
ve interrupcién para que los Grupos Parla-
mentarios, a la vista de la exposicion, formulen
O preparen sus preguntas. Se reanudara des-
pués la sesibn en la que en directo también
se hardn esas preguntas, a las que tratara de
contestar al sefior Vicepresidente del Go-
bierno.

Terminada esa parte de la sesi6n, la inte-
rrumpiremos unos momentos y luego la rea-
nudaremos para dejar constituida la seccién
encargada del control de la politica moneta-

ria y de las entidades financieras publicas y
privadas a que se refieren las medidas de
saneamiento en materia de politica econémi-
ca suscritas en el «Pacto de la Moncloay.

Asi, pues, tiene la palabra el sefior Vice-
presidente del Gobiemo para Asuntos Econ6-
micos en su condicibn de Ministro de Eco-
nomia.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): Sefior Presidente de la Comi-
sién de Economia, sefiores de la Mesa, sefio-
res Diputados, una Comisién de Economia
y un Ministro de Economia parece que deben
ejercitar un primer y elementar deber impues-
to por su propia denominacion: administrar
de la mejor manera los recursos escasos de
que se dispone. Sé muy bien que entre los
recursos escasos disponibles figura el tiempo
y la atencioén de los sefiores Diputados. Tiem-
po escaso que no desearia despilfarrar —in-
cumpliendo gravemente mi oficio y mi pro-
fesibn— con retodrica protocolaria que impida
ganar el tiempo que reclama la importancia
de los temas que nos convocan.

No creo, sin embargo, que se estime como
un despilfarro el que esta intervencion se
inicie con el pago inevitable de unas palabras
obligadas —pero no por ello menos sentidas—
que testimonien, en primer término, mi satis-
faccion personal por este primer contacto
con los sefiores Diputados que componen la
Comisién de Economia del Congreso; en se-
gundo lugar, mi agradecimiento por la com-
parecencia de los sefiores Diputados que han
acudido a esta primera convocatoria y mi con-
fianza en que el trabajo y la colaboracion de
los miembros de la Comision de Economia
redunde en beneficio de la mejor administra-
cion de los recursos escasos de la sociedad
espafiola que constituye nuestro comin pro-
pésito y nuestro indeclinable deber.

Quisiera afirmar también que todos cuantos
hemos asumido la grave responsabilidad de
pcner en marcha el nuevo Ministerio de
Economia estamos a disposicién de los sefio-
res Diputados que integran la Comisién para
ofrecer cuantas explicaciones se nos soliciten
de nuestras decisiones y atentos a recibir y
a estudiar con la mayor atencién las inicia-
tivas, observaciones, criticas y propuestas de
los sefiores Diputados.
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Las tareas legislativas de la Comisién de
Economia a las que obligan los «Acuerdos
de la Moncloa» son intensas e importantes
y habran de ocupamos muchos dias de los
meses inmediatos; unos meses en los que
estoy seguro de contar con el buen hacer
de los miembros de la Comision, tan necesario
para reformar con fortuna muchas de nues-
tras instituciones econémicas, posibilitando
esa Sociedad abierta y democrditica a la que
todos aspiramos.

Ningtin programa de trabajo puede ser fe-
cundo si no se ordena su contenido, Y por
esta causa desearia referirme a los objetivos
a que se dirige esta mi primera comparecen-
cia ante la Comision de Economia. Estos ob-
jetivos son tres: primero, situar dentro de la
politica econémica la funcién atribuida a la
politica monetaria; segundo, definir con pre-
cisién el contenido de la politica monetaria
prevista en el apartado B, punto primero de
los «Acuerdos de la Moncloay, y tercero, soli-
citar de la Comisién de Economia la creacién
prevista €n el punto sexto del apartado C
de los «Acuerdos de la Moncloa», de una
seccién para el control de la politica mone-
taria,

Estos tres objetivos constituyen, como bien
conocen los sefiores Diputados que forman
la ‘Mesa de la Comision, un propésito ya an-
tiguo del Ministerio de Economia que habia
elaborado hace mas de un mes un documento
sobre la politica monetaria, distribuido entre
todos los miembros de la Comisién. El retra-
So con el que esta convocatoria se celebra
no ha sido imputable a nuestra voluntad, sino
al ritmo impuesto por los ritos parlamenta-
rios que el Presidente de nuestra Comisién
ha logrado acelerar en la medida de sus po-
sibilidades.

Me atreveria a afirmar, sin embargo, que
el tiempo trascurrido con el retraso de la
convocatoria no ha sido tiempo perdido, por-
que ese tiempo nos ofrecié6 datos y perspec-
tivas con cuya ayuda evaluar mejor los ob-
jetivos propuestos.

Cualquier intento de explicar el papel y
las funciones que debe asumir y desempefiar
la politica monetaria tiene que partir de un
balance de la situacién con la que el Minis-
terio de Economia se encontré al hacerse
cargo de sus responsabilidades el 4 de julio

del pasado afio. Tres datos bastan para des-
cribirla: primero, una inflacién que, de ene-
ro a junio, alcanzaba la tasa del 22,4 por
ciento y cuyo ultimo indice —el correspon-
diente a junio— transmitia la marca del 2,9
por ciento, que corresponderia a una infla-
ci6én anual del 35,3 por ciento; segundo, un
desequilibrio exterior grave de 3.264 millones
de délares, segliin la balanza de caja del
Banco de Espafia, para el primer semestre,
con una pérdida de reservas de 1.223 millo-
nes de délares, con sangrias diarias de divisas
abiertas por una supervaloraci6én de la pe-
seta, reconocida de hecho en todos los mer-
cados, basada en el propio proceso inflacio-
nista interno y en los resultados negativos
de la balanza de pagos, cuyos niimeros rojos
batian todas sus marcas histéricas, y tercero,
un desequilibrio social y econémico expresa-
do por las cifras de paro que coavivian con
las de inflacién y desequilibrio exterior, ci-
fras agravadas por su estructura geogréifica,
por edades, por sexo0s y sectores.

Esos tres grandes desequilibrios no eran
dificiles de extrapolar hacia el futuro, tra-
tando de anticipar el balance en diciembre
de 1977. Los pronésticos mas fundados se
concretaban en tres resultados: una inflacién
situada entre el 30 por ciento y el 40 por
ciento, un déficit exterior con un saldo de la
balanza de pagos entre 5.000 y 6.000 millones
de dé6lares, que duplicaba al nivel de reservas
existente, y unas cifras de paro imposibles
de remediar, puesto que su cura exigia, pre-
via e indispensablemente, el restablecimiento
de un equilibrio interno de precios y externo
de balanza .de pagos sobre los que construir
la recuperacién necesaria de las inversicnes.

Evitar ese balance anticipado deteniendo la
peligrosa evolucién de la economia, constitu-
y6 nuestro propésito fundamental. Esa politica
econémica que trataba de definirse contaba
con una motivacién basica que justificaba su
adopcion: posibilitar la construccién de una
sociedad libre y democritica. Me interesa
subrayar este punto, porque en él se encierra
el sentido de nuestros esfuerzos y sacrificios.
Es un triste destino, al que nuestro pais pa-
rece no poder escapar, el que los trances en
los que la construccién de la democracia es
posible la economia parece cerrar el paso con
la excepcién dilatoria o el impedimento de



— 2568 —

CONGRESO

26 DE ENERO DE 1978.—NumMm. 8

una grave crisiS. Y este obstdculo eccn6mico
era el que debiamos despejar entre todos.
Afirmo «éntre todos» porque es aqui donde
se encuentra una peculiaridad de la forma
adoptada por la politica econ6émica espafiola.

Peculiaridad de forma, pero no de fondo.
Dicho en otros términos: nuestros problemas
no son diferentes de los restantes paises.
Simplemente nos diferenciamos porque nos
habiamos negado a ajustar nuestra economia
a los nuevos datos que la economia mun-
dial mostré tras la crisis energética. Y ese
ajuste, que otras economias habian realizado,
resultaba inaplazable en la nuestra,

Porque es preciso afirmar que no existen
cortocircuitos ni soluciones nacionales indo-
loras, simplistas y milagreras para salir de
la crisis actual. El razonamiento econémico
afirma que es asi, pero lo testimonia tam-
bién la experiencia, pues ni uno solo de los
paises que han conseguido, hasta ahona, si
no superar plenamente los factores de de-
bilidad que pesan sobre la economia mundial,
si ponen en orden sus propias economias
para poder afrontar con solidez los proble-
mas y las dificultades actuales, ha podido
hacerlo sin aceptar un conjunto de requeri-
mientos, incémodos y a veces dolorosos, pero
necesarios: han saneado sus cuentas publicas,
han reducido a tasas moderadas el crecimiento
del dinero y el crédito, han maatenido tipos
de cambio realistas, han admitido y practi-
cado una contencién de las rentas y de los
salarios y han aceptado la necesidad de rea-
lizar importantes trasvases de mano de obra
entre los sectores productivos. Economias
como la britanica o la italiana, que todavia
en el primer semestre de 1977 padecian tasas
de inflacién del orden del 20 por ciento y
que confian en reducirlas al 9 por ciénto en
1978 han tenido que aceptar, con especial
rigor, esas lineas de disciplina y sacrificio y
han atravesado una fase de recesion profunda
antes de encontrarse en ccadiciones de ini-
ciar ua proceso de crecimiento con ritmos
de inflacién decrecientes.

Espafia tenia y tiene que aceptar el mismo
tipo de ajustes y de adaptaciones. No se
trata de copiar recetas ajenas, sino de mirar
de frente a la realidad. Nos ha tocado vivir
un perfodo dificil que exige sacrificios. Sin

ellos no podemos pretendeér avanzar como |

una sociedad industrial modema en el tltimo
cuarto del siglo XX.

La practica de esta politica econ6mica de
ajuste a la crisis habia de hacerse cuando el
paisaje politico del pais estaba cambiando.
Cuando se aspiraba, en una etapa preconsti-
tucional, a construir una democracia y cuando
las elecciones habian arrojado unas cifras que
hacian dificil que el grupo politico mayorita-
rio impusiera una politica de saneamiento y
reforma, pues era preciso evitar a todo trance
una polarizacién de fuerzas politicas encon-
tradas que hubiese resultado insoportable para
construir una democracia.

No se podia gobernar una mitad de Espafia
contra la otra. No se podia imponer una poli-
tica de saneamiento financiero que rechazaria
la otra mitad. Resultaba indispensable definir
un programa de acci6én nacional y a ese re-
sultado han tratado de llegar los «Acuerdos
de la Moncloa».

Se ha dicho con frecuencia —quizd con
demasiada frecuencia y no con la necesaria
comprensién— que la politica econémica im-
plicita en los «Acuerdos de la Moncloay» esta
basada en una serie de renuncias miultiples
que harian posible un saneamiento econémi-
co del pais: en primer lugar, una renuncia
a un crecimiento del sector piiblico que debia
limitar el crecimiento de los gastos de con-
sumo y la apelacién al déficit presupuestario
como via financiera; en segundo lugar, una
renuncia al crecimiento de la cantidad de
dinero permisiva de la inflacién, y en tercer
lugar, una renumncia, en fin —quizd la més
dolorosa— a un crecimiento excesivo de las
rentas salariales, con la fijacién de unos cri-
terios de crecimiento responsables de los sa-
larios. A esta decisién se afiadia una limita-
cion del crecimiento de los costes trabajo de
la Seguridad Social.

Todo ello suponia, en suma, que la politica
fiscal, la monetaria y la de rentas fueran
partes de un todo, sumandos de una fuerza
capaz de reducir la tasa de crecimiento de
los precios, logrando asi un mejor equilibrio
interno, una menor inflacion.

El equilibrio exterior trataba de conseguir-
se por la fijacién de un tipo de cambio rea-
lista de la peseta, fijado el 12 de julio, que
otorgaba unas posibilidades exportadoras con-
siderables. Una decision ésta, previa a los
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«Acuerdos de la Moncloay, que demandaba
gran valor en su adopci6n, pero que resul-
taba insoslayable, si queriamos restablecer
el equilibrio exterior.

Ese plan de saneamiento financiero se
acompafiaba de una serie de reformas econ6-
micas importantes que habian estado ausen-
tes de planes anteriores de estabilizacién:
medidas fiscales que permitirian repartir con
equidad la carga del ajuste para hacerla so-
cialmente aceptable, medidas de ordenacion
del sistema financiero, productivo y comer-
cial,

Es, por tanto, en ese contexto, en ese mapa
de medidas, en el que se sittian las corres-
pondientes a la politica monetaria; medidas
cuyo sentido se deriva de esa perténencia a
un programa y resultan imposibles de ex-
plicar aisladas de ese contexto y de ese mapa
del que derivan su fuerza y su sentido.

Afirmado este punto, que juzgo fundamen-
tal, me importa explicar en qué sentido y
por qué razones esa politica monetaria alte-
raba la que se venia aplicando en 10s meses
inmediatos.

Es sabido que la politica monetaria actia
en Espafia sobre una variable: las disponibi-
lidades liquidas en manos del piblico, es
decir, la suma de efectivo (billetes y moneda
metélica) en manos del publico y de los de-
poésitos a la vista, de ahorro y a plazo que
el piblico mantiene en el sistema bancario
(bancos y cajas de ahorro). Dos tipos de
razones han inclinado a considerar esta mag-
nitud como basica: Una razon de efectivi-
dad (actuando sobre las disponibilidades li-
quidas se gobierna mejor el tim6n del gasto
nacional), y otra de oportunidad (la auto-
ridad monetaria puede, aun con limitaciones,
actuar sobre esta variable, condicionante del
gasto).

Pues bien, durante los siete primeros meses
de 1976 se habian fijado a la politica mone-
taria el objetivo de mantener la tasa de cre-
cimiento de las disponibilidades liquidas en
torno a un 18 por ciento; pero, a partir del
mes de julio, dicho objetivo fue revisado al
alza hasta situarlo en torno al 20/21 por cien-
to. Se trataba de otorgar, por esta via, un
cierto estimulo a la economia, y la experien-
cia resultante muestra hasta qué punto era

erréneo pensar que, en las condiciones de
una economia con alzas de precios muy ele-
vadas y expectativas inflacionistas muy in-
tensas, politicas monetarias mas expansivas
pueden ejercer un efecto estimulante que no
sea puramente efimero sobre la actividad eco-
némica. De hecho, la cantidad de dinero
pas6 a crecer, a partir del mes de septiembre
de 1976, a tasas del orden del 20 por ciento
y ello ayudé6, de algin modo, a financiar una
reactivacién, centrada en los ultimos meses
de dicho afio, que tenia como estimulo bésico
el aumento de la demanda de consumo resul-
tante de la aceleracién de los salarios regis-
trada en la segunda parte de 1976. La expe-
riencia estaba llamada, naturalmente, a ago-
tarse por si sola. La politica monetaria méas
expansiva facilité la repercusién de los in-
crementos de costes sobre los precios y, a
medida que éstos subieron, cercenaron el
aumento de la renta disponible de los con-
sumidores en términos reales y frenaron el
avance de la demanda de consumo. De este
modo, la reactivacién de la actividad eco-
ndémica iniciada en los ltimos meses de 1976
tendi6 a agotarse a lo largo de los cuatro
primeros meses de 1977; y para el mes de
abril, con una actividad productiva nueva-
mente estancada y con niveles de precios y
salarios sustancialmente mas elevados que al
principio de la experiencia, de nuevo se ofan
voces que solicitaban nuevas dosis expansi-
vas de la politica monetaria.

La experiencia de este periodo debe ser ob-
jeto de reflexién para concluir hasta qué punto
son efimeros 10s estimulos monetarios en una
economia inflacionista. Los efectos expansi-
vos generados sobre la produccion se agotan
pronto y se facilita la aceleracién de precios
y coste y la evolucién al alza de las expec-
tativas inflacionistas; de modo que, al cabo
de unos meses, la politica monetaria que se
proyect6 como expansiva se ha hecho, por
si misma, contractiva, ofreciendo la base a
presiones encaminadas a lograr una nuéva ac-
tuacién expansiva que acabard del mismo
modo. S6lo un proceso continuamente ace-
lerado de la cantidad de dinero, acompafiado
de una inflacién también continuamente ace-
lerada, €jerceria efectos estimulantes de un
modo continuado hasta que, naturalmente,
se llegara, al cabo de no muchos meses, a
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la catéastrofe final por la via  de la balanza
de pagos,

Sobre el trasfondo de esta experiencia, el
Gobierno decidi6 adoptar, en julio de 1977,
una politica monetaria mis contractiva que
situase la tasa de crecimiento de la cantidad
de dinero en zonas coherentes con el ejer-
cicio de una presion sobre las expectativas
y sobre el crecimiento de costes y precios que
no implicara, sin embargo, un colapso de
la produccién. Las disponibilidades liquidas
del publico —es decir, el efectivo en manos
del puiblico, mas los dep6sitos a la vista de
ahorro y a plazo mantenidos por el piiblico
en el sistema bancario—, que habian venido
creciendo a una tasa cercana al 20 por ciento
durante los siete primeros meses  del afio,
deberian desacelerar paulatinamente su tasa
de avance hasta situarse a finales de 1977
en tomo-a un 17 por ciento.

Entre tanto, el Gobierno inici6 la elabora-
‘ci6n del programa econ6émico que habia de
servir de base a los «Pactos de la Moncloay.
La inflacién espafiola es una inflacién de cos-
tes, no de demanda, y en consecuencia cuail-
quier esfuerzo por quebrarla del lado de la
financiacion y de las politicas fiscal y mone-
taria por si solas implicaria costes sociales
muy graves, prolongados durante mucho tiem-
po. Una inflacién como la espafiola exige una
moderacion del crecimiento de los costes al-
canzada por via de acuerdo, libremente acep-
tada, y acompafiada de una politica monetaria
coherente con los objetivos perseguidos que
ejerza, sin duda, un efecto restrictivo que
facilite el desarrollo de los acuerdos, pero
que no imponga los grados de deflacion que
en otro caso serfan necesarios. Este es ¢l sen-
tido bésico de la politica anti-inflacionista
contenida en los «Pactos de la Moncloay, que
sitian en e] centro de la escena la conten-
cién en el crecimiento de las rentas moneta-
rias e implican la aceptacién de que en una
inflacién de costes, una politica monetaria
restrictiva, no es suficiente para combatir la
inflacién, pero es necesaria para que ésta
sé modere.

- Quiero llamar aqui la atenci6n sobre la
experiencia de otros paises durante los 1ilti-
‘mos afios, en €l mismo sentido sin excepcion
alguna. Ni una sola de las economias que
han conseguido reducir con éxito sus presio-

nes inflacionistas y situar sus economias
en condiciones de iniciar procesos so6lidos
de recuperacién y expansién han podido ha-
cerlo sin adoptar, durante un periodo relati-
vamente largo, politicas monetarias restricti-
vas —y notoriamente mds restrictivas que la
disefiada por el Gobierno en el mes de julio
y la contenida en los «Pactos de la Moncloay.
La unica distinciébn que cabe hacer entre las
diferentes politicas nacionales, a este respec-
to, se refiere a la oportunidad e intensidad
de ‘las politicas monetarias restrictivas apli-
cadas. En paises como los Estados Unidos,
Alemania, Holanda y Suiza, que consiguieron
vencer pronto y con més €xito las presiones
inflacionistas, las politicas monetarias de sig-
no restrictivo se aplicaron muy pronto —des-
de 1973— y con gran intensidad, mantenien-
do las respectivas economias con tasas de
crecimiento de la cantidad de dinero nulas
0 negativas durante bastante tiempo. Otros
paises, como Inglaterra y Francia, que duda-
ron en adoptar medidas tan drasticas, hubie-
ron de ceder ante la evidencia e, independien-
temente de sus logros en el terreno de la
politica de rentas, terminaron adoptando po-
liticas monetarias restrictivas que en ningtin
caso permiten_ crecer la cantidad de dinero a
tasas superiores al 12 por ciento.

. Las economfas que han rehusado iastru-
mentar politicas monetarias restrictivas han
fracasado sin excepcién en la lucha por con-
trolar la inflacign; y es especialmente elo-
cuente el caso de Italia, donde tras el aban-
dono de la politica restrictiva adoptada en la
segunda parte de 1974 y a lo largo de 1975,
las tasas de inflacion se han recrudecido de
forma importante. La experiencia internacio-
nal indica, creo que sin ambigiiedad, que si
bien la politica monetaria no puede ser el
arma Unica para combatir la inflacién de
costes, ésta no se desacelera, cualesquiera
que sean los éxitos comseguidos inicialmente
en el terreno de las rentas, sin una politica
monetaria de signo contractivo.

Insisto en este punto porque las voces que
se han levantado denunciando una supuesta
incoherencia entre la politica monetaria y los
demés aspectos basicos de la politica econé-
mica contenida en los «Pactos de la Mon-
cloa» estan confundiendo, interesadamente o
por error, incoherencia con restriccion. La
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politica monetaria esbozada en los «Pactos
de la Moncloa» no es incoherente con el resto
del programa, pero si es una politica de signo
restrictivo —aunque notablemente menos res-
trictiva que la aplicada por los paises que
han logrado o estdn logrando dominar la in-
flaciébn en estos ultimos afios.

Los «Pactos de la Moncloa» programan un
crecimiento de la renta nacional en términos
nominales del orden del 21 por ciento para
1978. ¢Es alcanzable ese objetivo con una
tasa de crecimiento de las disponibilidades
liquidas del orden del 17 por ciento? Eg cier-
to que la velocidad-renta del dinero venia
registrando un descenso a largo plazo desde
los affos cincuenta y que una extrapolacién
de dicha tendencia pondria en cuestién la
coherencia de los objetivos. Pero tal tenden-
cia no puede extrapolarse, porque desSpués de
interrumpirse en 1974 y 1975 —afios en que
la velocidad-renta del dinero (medida respec-
to de las disponibilidades liquidas) se man-
tuvo estancada en torno al valor 1,29—, su-
fri6 una fuerte iaversién en la segunda parte
de 1976, para alcamzar un valor de 1,34 en
el afio 1977.

Esta fuerte elevacién de la velocidad-renta
del dinero no es fruto del azar, sino resul-
tado sistemdtico esperable de la revisién al
alza y consolidacién de unas expectativas in-
flacionistas intensas que impulsan al alza
tanfo los tipos de interés como la velocidad
de giro del dinero. En el afio 1977 se ha re-
gistrado un incremeénto del producto nacio-
nal bruto en términos monetarios del orden
del 25-26 por ciento, con un crecimiento de
las disponibilidades liquidas del 19,5 por cien-
to. Esperar que, en 1978, una tasa de cre-
cimiento del producto nominal del 21 por
cieato pueda lograrse cca un incremento de
las disponibilidades liquidas del 17 por cien-
to equivale a prever un nuevo incremento
de la velocidad-renta del dinero, pero mu-
cho menos intenso, ciertamente, que el re-
gistrado el ultimo afio.

Factibilidad de unos resultados no impli-
ca, Sin embargo, ausencia de presiones mo-
netarias restrictivas. Y éstas van a existir
porque asi se han programado como ingre-
diente necesario de la estrategia conjunta de
la politica econémica de saneamiento. No

obstante, el grado de restriccion efectiva pro-
gramado es menor que el aparente.

Cuando los «Pactos de la Moncloa» pre-
vén un crecimiento medio de los precios en
1978 del 20 por ciento sobre el nivel de 1977
(en términos del deflactor general del pro-
ducto), se incurre en un espejismo propio de
las comparaciones en base a medias anuales.
Tengan ustedes en cuenta que las importan-
tes alzas de precios registradas en el segun-
do semestre del pasado afio elevan la tasa de
crecimiento de los precios en 1978 cuando
ésta se mide a partir de medias de un afo
sobre el anterior. M4s concretamente: su-
pongan ustedes que los precios no aumen-
taran absolutamente nada a lo largo de 1978;
pues bien, aun asi, con las alzas de precios
de 1977 ya estaria garantizado un creci-
miento de los precios en 1978, medido en
términos de medias anuales, del orden del
9 por ciento en ¢l deflactor general del pro-
ducto nacional y del 10,2 por ciento en el
deflactor de los precios al consumo., De he-
cho, detras del descenso programado de sé6lo
tres puntos porcentuales escasos en los rit-
mos de crecimiento de los precios, medidos
en base a medias anuales, se ocultan unos
objetivos de desaceleraciéon afectiva de los
precios mucho mas ambiciosos a lo largo
del afio. 'Concretamente, la previsiébn cohe-
rente con las cifras anteriores implica que
los precios al consumo avanzaridn en torno
a un 16 por ciento a lo largo de 1978, frente
al 26,5 por ciento de aumentos registrado,
aproximadamente, a lo largo de 1977. Cuan-
do se tiene esto en cuenta se advierte que
la restriccién efectiva implicita en la politi-
ca monetaria programada es menor que la
aparente; que tenderia a reducirse a medida
que transcurre el afio si la inflacién se mo-
dera a los ritmos esperados. Esta es la es-
trategia temporal que incorporan los «Pactos
de la Moncloa» en cuanto a la politiga mo-
netaria y me sigue pareciendo correcta,

En todo caso, me parece necesario in-
sistir en que la restriccién prevista es de me-
nor intensidad que la practicada por las eco-
nomias extranjeras que han combatido a
tiempo y con éxito la inflacién. Por ejemplo,
Estados Unidos redujo la tasa de crecimién-
to de las disponibilidades liquidas desde el
10-12 por ciento alcanzado en 1972-73 al 6-7
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por ciento registrado en 1974 y el primer se-
mestre de 1975; en Alemania, la reduccién
fue desde el 18 por ciento en 1973 al cero
por ciento en 1976; en Japén, desde tasas
cercanas al 30 por ciento en 1973 a otras si-
tuadas hacia el 10-11 por ciento en 1975; en
Suiza, el descenso fue desde €l 15 por ciento
en 1972 a tasas negativas en 1974; y en In-
glaterra y Francia, m4s lentos en su politica
anti-inflacionista, las tasas de crecimiento de
las disponibilidades liquidas pasaron del 20
por ciento en 1974 al 9-10 por ciento en
1974-75, en el caso inglés, y del 18 por ciento
en 1975 y la primera mitad de 1976 al 13
por ciento, en el caso francés. La restriccién
monetaria es imprescindible para combatir
la inflacién, aunque no sea la sola arma uti-
lizada.

No es, por tanto, cierto que la politica
monetaria se haya aplicado aisladamente. La
politica monetaria ocupa un lugar importan-
te en la politica de saneamiento y reforma
econ6mica. Y ese lugar, y el derecho a figu-
rar en él, he pretendido justificarlo con mis
palabras.

El segundo punto de mi intervencién de-

searfa referirse a ¢6mo han instrumentado
los «Acuerdos de la Moncloa» la politica mo-
netaria y c6mo pretende controlarse su
marcha.
" El texto de los Acuerdos afirma en su pun-
to 1., del apartado B: «Se moderarén los rit-
mos de avance de las magnitudes monetarias
para contribuir a una desaceleracion progre-
siva del proceso inflacionista. Con este pro-
po6sito se mantendra durante 1978 una sen-
da de crecimiento monetario cuyo punto me-
dio se aproximaréa al 17 por 100 de aumento
anual».

Ese texto contiene tres afirmaciones dife-
rentes: la aceptacién de las disponibilidades
liquidas como variable monetaria bésica; el
crecimiento monetario en 1978 se aproximara
al 17 por ciento de aumento anual, y esa tasa
de crecimiento monetario sera un punto medio
(afirmacién que admite la existencia de un
margen de fluctuaci6én, de una «banda» que
debe delimitarse).

A desarrollar el contenido y la justifica-
ci6n de esos tres puntos se dirige el Docu-
mento que el Ministerio de Economfa ha re-

partido entre los sefiores Diputados y cuyo
contenido desearia glosar brevemente.

La politica monetaria espafiola viene esta-
bleciendo sus objetivos, como ustedes saben,
en términos de tasas de crecimiento de las
disponibilidades lfquidas del publico. Existen,
desde luego, otras magnitudes que son can-
didatos altemativos para desempefiar ese pa-
pel, tales como la oferta monetaria, la mag-
nitud que suele denominarse M-2 —es decir,
la oferta monetaria mas los depésitos de
ahorro del pdblico en el sistema bancario—,
el crédito del sistema bancario al sector pri-
vado o la magnitud denominada «crédito in-
terno». El Banco de Espafia ha optado por
fas disponibilidades liquidas, frente a todas
estas otras alternativas, tanto por razones
de control como por razén del grado de co-
nexién entre las magnitudes respectivas y
el gasto en bienes y servicios del sector pri-
vado en términos nominales, que es la va-
riable sobre la que aspira a actuar, en Gltimo
término, la politica monetaria.

Desde el punto de vista del coatrol, las
disponibilidades liquidas son claramente pre-
feribles a las alternativas de crédito y lo son
también tanto a la oferta monetaria como a
la magnitud M-2, porque los diferenciales de
intereses imponen desplazamientos de fon-
dos entre los diferentes tipos de depésito que
no afectan, sin embargo, a la evolucién de
las disponibilidades liquidas. Las disponibili-
dades liquidas son también preferibles al cré-
dito de acuerdo con el criterio de su conexién
con el gasto en bienes y servicios del sector
privado en términos nominales.

En cuanto a la alternativa del «crédito in-
terno», que ha sido recientemente defendida
en algunos sectores, creo que debe quedar
claro lo siguiente: prescindiendo de proble-
mas de control, que inclinan la balanza a fa-
vor de la eleccién de las disponibilidades I
quidas, éstas serdn preferibles como magni-
tu-objetivo de la politica monetaria si se con-
sidera que la reduccién de la tasa de infla-
cién es el objetivo primero de la economfa;
si se entiende, por el contrario, que la preocu-
pacién dominante de nuestra politica eco-
némica ha de ser, en estos momentos, redu-
cir el déficit de la balanza de pagos, sera
preferible la utilizacién del «crédito interno»
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como magnitud-objetivo de la politica mone-
taria. Esto es asi porque, siendo las disponi-
bilidades liquidas y el «crédito interno» dos
magnitudes muy amplias y cercanas, las dis-
paridades entre sus comportamientos vienen
determinadas por los movimientos en el sal-
do de la balanza de pagos. Si los objetivos
se fijan en términos de «crédito intemon, las
disponibilidades liquidas avanzaridn a mayor
0 menor ritmo que el previsto dependiendo
del comportamiento excedentario o deficita-
rio de la balanza de pagos.

En consecuencia, la fijacién de objetivos
en términos de «crédito interno» trata de in-
troducir un mecanismo automético de ajuste
para la balanza de pagos: si ésta registra un
déficit superior al inicialmente previsto, las
disponibilidades liquidas reducirdn su ritmo
de crecimiento y ayudarédn de este modo a
corregir la desviacién deficitaria del sector
exterior. Yo creo que, en estos momentos, la
economia espafiola debe considerar como
preocupacifn bésica de su politica econémica
la reduccién de la tasa de inflacién y no la
correccién del déficit de la balanza de pagos.

En consecuencia, la fijacién de objetivos en
términos de «crédito interno» trata de intro-
ducir un mecanismo automaético de ajuste para
la balanza de pagos: si ésta registra un dé-
ficit superior al inicialmente previsto, las dis-
ponibilidades liquidas reducirdn su ritmo de
crecimiento y ayudaran de este modo a corre-
gir la desviacién deficitaria del sector exterior,
Yo creo que, en estos momentos, la economia
espafiola debe considerar como preocupa-
cion basica de su politica econémica la reduc-
ci6n de la tasa de inflacién y no la correccién
del déficit de la balanza de pagos. En conse-
cuencia, entiendo que, en estos momentos y
en el caso de la economia espafiola, es clara-
mente preferible utilizar las disponibilidades
liquidas y no el «crédito interno» como mag-
nitud en términos de la cual se fijen los objeti-
vos de la politica monetaria.

El hecho de que las autoridades moneta-
rias estén en condiciones de regular con ra-
zonable precisién el crecimiento de las dis-
ponibilidades liquidas no debe ocultar que
este Ultimo es el resultado- de la interaccién
de las decisiones de tres grupos de agentes:
el ptblico, las instituciones bancarias y las

autoridades monetarias. Estas ultimas ejer-
cerdn un control, inevitablemente indirecto,
a través de la regulacién de los activos liqui-
dos puestos a disposicién del sistema ban-
cario. De hecho, en periodos muy cortos, las
autoridades monetarias no estdn en condi-
ciones de regular con precisiébn ni siquiera
los activos liquidos bancarios, cuya evolucién
refleja el comportamiento, en buena medida
imprevisible a corto plazo, de factores tales
como la demanda de efectivo del publico, los
saldos de la balanza de pagos y los supera-
vit y déficit de caja del sector publico.

En periodos un poco mas largos, las auto-
ridades estin en condiciones de controlar
con relativa exactitud la evolucién de los ac-
tivos liquidos bancarios; pero, aun si esa re-
gulacién es suficientemente precisa, el con-
trol de las autoridades sobre el comporta-
miento de las disponibilidades liquidas es
solamente indirecto y se ve perturbado por
el comportamiento del pdblico en su de-
manda de dinero y por los deseos de los
bancos respecto de los excedentes de liquidez
que desean mantener en cada momento.

Este carécter inevitablemente indirecto del
control monetario hace imposible el intento
de cumplir mes tras mes los objetivos esta-
blecidos de un modo estricto y priva de bue-
na parte de su sentido a las observaciones
de base mensual sobre el comportamiento de
las disponibilidades liquidas. Existe, adema4s,
un problema adicional derivado de la necesi-
dad de eliminar el componente estacional de
las cifras obtenidas porque la experiencia de
todos los paises muestra que esa correccién
estacional de las cifras introduce alteracio-
nes erraticas en periodos cortos. Afiddase,
en fin, que si las cifras mensuales utilizadas
son las correspondientes a fin de mes, hay
que contar con otro elemento erratico im-
portante derivado del dia de la semana en
que cae el fin de mes.

Todas estas consideraciones han llevado a
las autoridades espafiolas a establecer los
objetivos de politica monetaria y los meca-
nismos de su seguimiento del siguiente modo:

1. Los objetivos se refieren a tasas de
variacién de las disponibilidades liquidas ba-
sadas en saldos medios diarios mensuales,
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como claramente preferibles a las cifras del
dia 1ltimo de cada mes.

2. Los objetivos se refieren a tasas basa-
das en cifras desestacionalizadas, utilizdndo-
se el programa de desestacionalizacién cono-
cido como Programa X-11, que es el general-
mente empleado por los bancos centrales.

3. El seguimiento de los objetivos debe
hacerse en términos de tasas interanuales,
intersemestrales o intertrimestrales, aceptan-
do los importantes elementos erraticos que
afectan a las cifras mensuales. Buscando un
compromiso entre las perturbaciones genera-
das por los factores de erraticidad en el cor-
to plazo y la conveniencia de reaccionar
pronto ante desviaciones persistentes de los
resultados conseguidos en relacién con los
objetivos propuestos, las autoridades mone-
tarias han decidido centrar su atencién en
las tasas de variacién (desestacionalizadas)
de las disponibilidades liquidas en base in-
tertrimestral.

4. De acuerdo con lo establecido en el
«Pacto de la Moncloay, se ha entendido que el
objetivo numérico establecido como objetivo
para el ritmo de avance de las disponibilida-
des liquidas (17 por ciento para 1978) debe
interpretarse como punto central de una ban-
da. Esta banda ha sido definida con una am-
plitud de 2,5 puntos porcentuales a cada lado
de la linea central, en claro paralelismo con
los mecanismos de otros paises, donde son
normales las bandas de dos puntos porcen-
tuales a cada lado de la linea central cuando
éstas se refieren a tasas que son sustancial-
mente menores que las actualmente perse-
guidas en Espafia como objetivo. En conse-
cuencia, las autoridades monetarias espafio-
las tratardn, en 1978, de mantener la tasa
de crecimiento intertrimestral de las disponi-
bilidades liquidas (desestacionalizadas) den-
tro de una banda definida por 2,5 puntos
porcentuales a cada lado de la senda central
del 17 por ciento. Se entiende que la banda
se ha establecido como consecuencia de la
importancia de los movimientos erraticos en
las cifras monetarias a corto plazo y que el
objetivo monetario central de referencia con-
tintia siendo el 17 por ciento.

Para la consecucién de estos objetivos, las
autoridades monetariar espafiolas regulan,

como es sabido, el volumen de activos liqui-
dos en poder del sistema bancario. Puesto
que el comportamiento en el tiempo de esos
activos liquidos se ve afectado por la evolu-
cién de factores auténomos, tales como el
efectivo en manos del publico y los saldos
de caja de la balanza de pagos y del sector
publico, la actuacién del Banco de Espaiia, a
fin de mantener los activos liquidos banca-
rios en niveles coherentes con los objetivos
perseguidos en términos de disponibilidades
liquidas, ha de ser b&sicamente compensa-
toria.

El Banco de Espafia ofrecerd a la Banca
mayor o menor volumen de liquidez a través
de créditos a corto plazo compensando los
movimientos de los factores auténomos, sin
que, en consecuencia, un descenso del volu-
men de créditos del Banco de Espafia a la
Banca pueda interpretarse como politica res-
trictiva, ni un aumento deba considerarse
como expresiébn de una politica mis expan-
siva. Puesto que el Banco de Espafia pone
diariamente a disposicién de las instituciones
bancarias informaci6n relativa al nivel de ac-
tivos liquidos registrado y a los movimien-
tos diarios observados em los factores auté-
nomos, las instituciones bancarias no pueden
{lamarse a engafio sobre el caricter expan-
sivo o contractivo de la politica seguida por
el Banco de Espafia. Es el nivel de los acti-
vos liquidos y no la actuacién compensato-
ria del Banco de Espafia cada dfa lo que
expresa el cardcter mis o menos expansivo
o contractivo de la politica monetaria.

En consecuencia de lo expuesto y en des-
arrollo de lo establecido en el «Pacto de la
Moncloa», y a la vez de las propuestas del
Banco de Espafia, los objetivos de la polftica
monetaria responderén a las siguientes nor-
mas en 1978:

Primero. Los objetivos de politica mone-
taria, expresados en términos de la tasa de
variaci6én de las «disponibilidades liquidasy,
se definirdn con relacién a una senda de cre-
cimiento cuya amplitud serd de 2,5 puntos
porcentuales a cada lado de la linea central
del 17 por ciento.

Segundo. En vista de los elementos irre-

gulares que hacen poco significativas las va-
riaciones intermensuales desestacionalizadas
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de las tasas de crecimiento de M-3, la tasa to-
mada como referencia para comprobar el
cumplimiento de los objetivos sera la tasa
intertrimestral obtenida como media mé6vil
de tres meses y elevada a tasa anual.

Tercero. Las tasas relevantes se referi-
rin a cifras medias meénsuales de disponibi-
lidades liquidas sobre base diaria y no a las
cifras de fin de mes, ya que las primeras per-
miten seguir la evolucién de los depésitos
bancarios dia a dia dentro de cada mes, y no
aparecen afectadas por los fuertes elementos
irregulares que reducen el significado de las
cifras referidas s6lo al tltimo dia del mes.

‘Cuarto. El Banco de Espafia comunicara
mensualmente a la Comisién de Economia del
Congreso de los Diputados la evolucion de
las cifras monetarias y el grado de cumpli-
miento de los objetivos establecidos, y faci-
litar& a dicha Comisi6n los comentarios per-
tinentes sobre las cifras observadas.

‘Cumpliendo con los plazos comprometidos,
el primero de estos Informes habri de pre-
sentarse a la Comisiéon de Economfia la proé-
Xima semana y su contenido se analizard
con caricter trimestral por los responsables
de la politica monetaria y los miembros de
la Comisi6én de Economia que se designen.
Designacién que yo rogaria que tuviera lugar
en el dia de hoy para que sus trabajos se
iniciasen de ihmediato con el estudio del In-
forme que ha de remitirse en la pr6xima
semana.

No quisiera que mis palabras finales fue-
ran tan sélo las importantes que comprome-
ten la asuncién de los compromisos de los
«Acuerdos de la Moncloa» y que tratan de fa-
cilitar a la Comisi6én de Economia el cumpli-
miento de sus deberes y de los nuestros. Qui-
siera finalizar esta ya larga intervenci6én glo-
sando brevemente algunos resultados recien-
tes de la politica econémica aplicada. Toda
politica econ6émica debe valorarse por sus
frutos y no por sus promesas. Y toda poli-
tica seria debe tener en cuenta la entidad y
la gravedad de los problemas con los que se
enfrenta.

La situacién de la crisis espafiola es grave
y los problemas que su superacién plantea
son dificiles. En esto no debemos engafiar-
nos. No se sale de la crisis actual con el es-

fuerzo momentaneo de unos meses, sino que
requiere la acci6n perseverante, no fAcil, en
un pafs como el nuestro propenso a las actua-
ciones cortas y heroicas y no a la perseve-
rancia de las decisiones. Una politica seria
debe alejarse de toda demagogia de exaltar
datos inmediatos y espectaculares, como con-
secuencia de su aplicacion. Por eso he dicho,
y repito hoy, que nuestro mayor activo, la
base para nuestro optimismo, descansa en
contar con una politica seria que sabe a
dénde va, que marcha por delante de los
acontecimientos y que ha merecido el res-
paldo de las fuerzas politicas con represen-
tacién parlamentaria. Una politica en la que
se persiste, pese a todas las dificultades, y es-
tamos tratando de llevar adelante con toda
firmeza, contando con el sacrificio de todos
y la impopularidad de quienes la interpretan.

Pero la economia espafiola no presenta ca-
racteristicas especialmente intratables y por
esta causa la perseverancia en esa polftica
costosa y dificil corregird sus problemas, y
esta correccién ha empezado a iniciarse. Los
datos de la balanza de pagos son bien alen-
tadores y superan cualquier pronéstico hecho
hace seis meses, Y lo que es més importante,
estos datos se han logrado por un fomento
de la exportacién en el que muy pocos crefan y
que afirma una realidad que mi experiencia a
lo largo de més de veinticinco afios de servi-
cios a la Administracién Publica me ha corro-
borado una y otra vez: que cuando el sector
exportador recibe el trato relativo que merece,
respecto de los otros sectores, su respuesta
siempre sorprende a quienes dirigen la poli-
tica comercial.

Es alin pronto para fijar las cifras defini-
tivas de en cudnto hemos logrado reducir
el déficit de nuestra balanza de pagos. Pero
los datos son aqui cada dfa mas optimistas,
demostrando que el ajuste de los pagos exte-
riores era posible, que la operacién de fija-
cién de un tipo de cambio realista de la pe-
seta fue una decisiébn correcta, que resisti6
muchas dificultades, que vistas las cosas re-
trospectivamente fueron injustas y que, so-
bre esa palanca, se ha apoyado una recupera-
cién importante y un salto fundamental de
las cifras de nuestro comercio exterior. Las
cifras totales de resérvas han variado total-
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mente y la revitalizaciébn que se observa en
la inversion extranjera constituye un con-
traste internacional que confirma el acierto
de nuestra politica econ6mica.

Con el esfuerzo de todos hemos logrado
algo que parecia imposible en junio de 1977:
evitar que el proceso econémico se detuviese
ante el muro de la balanza de pagos, augurio
extendido por doquier en el mes de julio.

Los datos del equilibrio interno transmiten
también dnimos para continuar en la empre-
sa, pero no para abandonarse al esfuerzo que
su culminaci6n reclama. La llamarada de los
precios del verano, que parecia anunciar esa
hoguera en la que se quemarian nuestras es-
peranzas de una futura recuperacién en el
mes de diciembre, se ha ido apagando al
aplicar perseverantemente, con paciencia y
sin desmayo, una politica econémica y cohe-
rente.

Nada tan peligroso como los triunfalismos
faciles en economia. Nada tan poco cierto
como concluir de los ultimos datos que he-
mos logrado dominar el problema de la in-
flacion. Pero esos datos si transmiten aliento
para la perseverancia, puesto que del 45 por
ciento de incremento anual en que se situa-
ban los precios de los meses centrales del
verano —junio, julio, agosto— hemos pasa-
do en los 1ltimos tres meses —septiembre,
octubre, noviembre— al 15 por ciento, y los
datos de diciembre, recientemente conocidos,
sitdan el coste de la vida en un incremento
del 0,8 por ciento, con un aumento total
para e] afio del 26,4 por ciento, en el que
nadie crefa seis meses atrés.

Es mucho lo que queda por hacer en el
frente de la consolidaci6én interna de los equi-
librios econ6micos, en las reformas institu-
cionales contenidas en los «Acuerdos de la
Moncloa» y en las reformas de estructura de
los sectores productivos que deben ajustarse
en esta hora diffcil, al cambio exigido por
los nuevos datos de la coyuntura econdmica
internacional. Todo esto es cierto, pero todo
ello es imposible sin restablecer los equili-
brios basicos en los que debe descansar la
reestructuracién y los cambios de nuestros
sectores productivos y nuestras instituciones
econémicas.

Que esos cimientos del equilibrio se hayan

afirmado constituye la mejor noticia eco-
némica del momento. La mejor garantia para
seguir reclamando en base a nuestro propio
esfuerzo —de las Cortes y del Gobierno—
el general del pafs, porque s6lo ese esfuerzo
colectivo puede abrirnos las puertas de un
futuro de democracia, de progreso y de li-
bertad.

El sefior PRESIDENTE: De acuerdo con
los portavoces de los distintos Grupos Parla-
mentarios, suspendemos la sesién durante
un cuarto de hora para para reanudarla en
el didlogo con e] sefior Ministro.

Se reanuda la sesién.

El sefior PRESIDENTE: Por favor, aque-
llos sefiores Diputados que quieran formular
alguna pregunta al sefior Vicepresidente del
Gobierno, tengan la amabilidad de indicarlo
para que tomemos nota en la Mesa. (Pausa.)
Han pedido la palabra los sefiores Barén,
Lluch, Tamames, Gamir y Pin Arboledas, que
intervendran por este orden. El sefior Minis-
tro ird contestando a cada pregunta, una vez
que le haya sido formulada, en lugar de con-
testar al final a todos.

El sefior Bar6n tiene la palabra.

El sefior BARON CRESPO: El sefior Vice-
presidente del Gobierno ha hecho referencia
al tiempo escaso de que disponemos. Creo
que esta sesién tiene un tiempo bien apro-
vechado porque, por lo menos para el Grupo
Socialista del Congreso, ha supuesto la cul-
minacién de una espera de dos meses en los
que, casi dfa por dfa, solicitamos la creacién
de la seccion de politica monetaria en esta
Comisién —el dia 24 de noviembre—, y en
este tiempo tenemos que lamentar, en cierto
modo, el que hayamos tenido que hacer
nuestros planteamientos, bien en privado,
bien en la prensa, sobre nuestra preocupacién
por la politica monetaria.

El trabajo que se inicia en el dia de hoy
en e] Congreso de Diputados nos parece enor-
memente positivo y, en este sentido, quiero
agradecer al sefior Vicepresidente su presen-
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cia, porque, ademas de sus cualidades como
profesor, que ya conociamos, se afiade cla-
ramente la de politico brillante. Hablaria, por
ultimo, de la seguridad con que ha manifes-
tado la confianza que tiene, y los datos en
que ha reflejado esta confianza. En cierto
modo, también, estd haciendo una labor de-
cisiva en estos momentos en que nos encon-
tramos en una situaci6on que, como todos
sabemos, es dificil.

Con respecto a la intervencién del sefior
Ministro y entrando en €] detalle, ha demos-
trado perfectamente cuil va a ser el funcio-
namiento de esta Comisi6én; se viene a ha-
blar de politica monetaria y se acaba hablan-
do de politica econémica en términos gene-
rales, porque es imposible absolutamente des-
ligar la una de la otra. Y en este sentido, y
si me lo permite el sefior Vicepresidente, voy
a recoger una de las iméigenes que ha ex-
presado, que era la del timén de direccién
de la economia. En este momento parece ser
que, si no de una manera definitiva, por lo
menos en lo que respecta a los datos de la
balanza de pagos —comentaré estos datos
un poco méas adelante—, nos encontramos
en una sityacién mejor. Pero el problema fun-
damental que tenemos en estos momentos es,
diria yo, que estamos en una situacién de
navegacion de cabotaje ; es decir, el gran pro-
blema de la politica econ6mica hoy es que
nos encontramos con que, después de cuatro
afios de no hacer nada, se ha intentado algo,
y nosotros hemos contribuido responsable-
mente, como partido, en la negociacién, dura,
como sabe el sefior Vicepresidente, y en la
firma de los «Acuerdos de la Moncloa». Aho-
ra mismo nos planteamos el interrogante,
porque es una de nuestras obligaciones, de
saber lo que vamos a hacer cuando se em-
piece a reactivar la economia. Porque la eco-
nomia, como bien ha manifestado usted, hay
que reactivarla, y es muy probable que en
este afio, y en relacion con alguno de los
acontecimientos politicos de préximo plan-
teamiento, se plantee también la reactivacién
econdémica. Y en este momento se plantea un
doble y grave peligro: ¢Va a volver la lla-
marada de los precios? ¢Se va a plantear
otra vez la situacién de la balanza de pagos?

Es uno-de los temas sobre los cuales nos

gustaria —sabemos que es imposible en esta
sesion— que trabajaramos, debatiéramos, dis-
cutiéramos y elabordramos proyectos en es-
ta Comisién, Comisién que no es meramente
legislativa porque asf{ lo pactamos en los
«Acuerdos de la Moncloa». Este trabajo que
puede hacer la seccién de politica monetaria
€s un trabajo que entra de lleno dentro de.la
soberania del Parlamento, aunque no se trate
estrictamente en cada sesi6n de discutir un
proyecto de ley o proposicién de ley.

En cuanto a los datos ofrecidos por el se-
fior Vicepresidente, son alentadores; ese 57
por ciento de cobertura sobre la balanza co-
mercial es un dato esperanzador. En cierto
modo, tiene también un caracter coyuntural
dado el rigor de la medicina aplicada, concre-
tamente de la devaluacién del mes de junio.

En el terreno de precios —aunque de di-
ciembre no disponemos de los datos tltimos,
quizd no sean muy favorables, esto pudiera
detallarse més en la contestaci6én del sefior
Vicepresidente— nos vamos a encontrar con
que cuando la previsién era de un aumento
del 30 por ciento de los precios, probable-
mente va a ser inferior y aqui se habla de
un 26 por ciento. La media que se prevefa
para 1978 era del 22 por ciento. Esta baja
supone que, concretamente en este afio, se
va a plantear una baja en el fndice de infla-
ci6én de precios de consumo que se va a apro-
ximar a cinco puntos, lo cual es una tasa
modesta, en principio, porque no se ha lle-
gado al nivel tan elevado que se esperaba.

En este sentido, diria que la politica mo-
netaria en estos momentos adquiere un pro-
tagonismo muy importante, quizdA mas que
en el pasado. Esto se va a agravar por otras
de las circunstancias con que nos encontra-
mos en este momento histérico en Espafia, y
es que ahora mismo se puede hacer politica
monetaria, la via de la politica fiscal est4
bastante cerrada porque, como todos sabe-
mos, ahora mismo estd tratiandose de cons-
truir la politica fiscal y la que existe en
este momento no es operativa.

De la aplicacién de la politica monetaria
durante 1978 depende que nos encontremos
con lo que un economista anglosajén —que
como sabe el seflor Vicepresidente no es un
santo de la devocion de los socialistas, Mil-
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ton Friedman— ha calificado de que una po-
litica monetaria excesivamente restrictiva es
una politica de rentas metida por la puerta
de atrés, y de ahi viene nuestra preocupacién
esencial en estos momentos por la politica
monetaria.

Querrfa ceflirme no tanto al desarrollo de
este aspecto sino, concretamente, al proble-
ma que he planteado al principio; al tema de
la reactivacion. Se ha dicho —y creo que es
la terapéutica aplicada por el Gobierno— que
hay que ir a buscar un equilibrio bésico en
las magnitudes macroecon6micas y que hay
que tratar de frenar la inflacién; pero todos
sabemos que existe un gravisimo problema
en el pais que aqui no ha sido tratado, cual
es el del empleo, y, en este momento, el as-
pecto negativo del empleo, que es el paro.

En la época del crecimiento entre 1973 y
1977, el ritmo de crecimiento promedio del
producto interior bruto fue de 3,9 por ciento
anual; paralelamente el sistema ha sido ca-
paz de generar una disminucién del empleo
anual de 0,18 por ciento. Si nos referimos a
un periodo de alta coyuntura en los afios 60,
nos encontramos con un promedio préximo al
9 por ciento, sistema que creaba muy poco
empleo, en torno al 1 por ciento, y ya lo
hemos sefialado en la Comisi6én de Economia
y Hacienda.

Segln las previsiones de este afio, de un
1 por ciento de aumento real, y no sé si me
equivoco, en tomo al «Pacto de la Moncloa»,
nos encontramos con que en el afio actual
esta politica parece que, en la primera mitad
del afto, va a ser de estabilidad y de un cierto
incremento, en torno al 3 6 4 por ciento, y
nos vamos a encontrar con que el sistema
productivo va a disminuir en 122.000 em-
pleos.

Dado que las fronteras estan cerradas, co-
mo muy bien ha sefialado, los demés paf-
ses europeos cada uno se estd defendiendo
como puede, nos encontramos con que estos
122.000 empleos, mas unos 300.000 j6venes
que van a llegar al mercado de trabajo, van
a suponer 422.000 trabajadores potenciales
més, es decir, que desearfan @ncontrar un
puesto de trabajo; si los afiadimos a los
777.000 que daba la encuesta de poblaci6n
activa del tercer trimestre del afio pasado,

nos vamos a encontrar con que el paro va
a superar 1.200.000 trabajadores, aparte de
los problemas mds concretos que se puedan
plantear sectorialmente.

Entonces, querria hacer al sefior Ministro
las siguientes preguntas: En primer lugar,
que si éste es el esquema del Gobiemo, en
funcién del cémo y cuédndo va a plantear la
reactivacion.

En segundo lugar, cuél es el nivel de paro
que el Gobierno estarfa dispuesto a admitir.

En tercer lugar, si el paro es insoportable,
si el Gobierno estarfa dispuesto a revisar la
evolucién de las disponibilidades liquidas, es
decir, de la M-3.

En cuarto lugar, si en estos planteamientos
de reactivacién el Gobiemo va a plantear la
discusién en términos genéricos o vamos a
poderlos examinar (creo haber entrevisto en
la Intervencién del sefior Ministro un anun-
cio de esto) por sectores concretos, es decir,
que aparte de politica monetaria tengamos
que empezar a hablar de fertilizantes, de si-
derurgia, de construccién naval y no conti-
ndo la lista de agravios porque serfa inaca-
bable, pero examinando seriamente los pro-
blemas, las ramas, las perspectivas del Go-
bierno, y c6mo piensan plantear una politica
por sectores, sin olvidar un tema muy im-
portante pactado en la Moncloa y del cual
no tenemos todavia conocimiento (yo diria
que es una de las bases fundamentales de
todo debate de futuro econémico), que es €l
plan de energfa, que estaba comprometido
para su presentacién antes del 1 de enero de
este afio.

Por ultimo, una pregunta muy concreta en
torno a la Secci6én de Politica Monetaria, en
relacién con el apartado VII de los «Acuer-
dos de la Moncloa», que se refiere, como
muy bien sabe, a la reforma del sistema fi-
nanciero. Se dice en el punto 3 de este apar-
tado VII, que hace referencia a la reforma
de las Cajas de Ahorro, lo siguiénte: «Las
Cajas de Ahorro prestarin atencién priorita-
ria a la financiacioén de la pequefia y mediana
empresa, a la del comprador para la adquisi-
cién de la vivienda propia, a la de los secto-
res agricola y pesquero y a la de cuantas ac-
tividades estimulan la creacién de empleo en
el ambito territorial en el que operen. El
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Gobierno propondré, en el plazo de un mes,
las medidas oportunas en orden al cumpli-
miento de tales objetivos. Las autoridades fi-
nancieras y la Seccion de Politica Monetaria
de la Comisién de Economia del Congreso
vigilaran, en sus respectivos 4mbitos de com-
petencia, el funcionamiento de estas entida-
des y garantizaran la representacién efectiva
en sus 6rganos de Gobierno de los imposi-
tores y, cuando proceda, de las Entidades y
Corporaciones y de los propios Gobiernos
auton6micos en su ambito territorialy.

En relacién con esta pregunta es evidente
que se plantean dos problemas: Umo es c6-
mo va el Gobierno a proponer el cumpli-
miento de estos objetivos. Se habla del plazo
de un mes y se entiende que sera en relaci6n
con el funcionamiento de la Comisién. El se-
gundo problema es un apartado muy especifi-
co en relacién con ese decreto que la prensa ha
llamado de democracia futbolistica en las Ca-
jas de Ahorro, y que es del que creemos que
la Secci6én de Politica Monetaria deberia te-
ner conocimiento en su préxima sesi6én acer-
ca de como se va a tratar de garantizar la
representacién efectiva en sus o6rganos de
gobierno, tanto de los impositores como de
aquellos afectados por la politica de las Ca-
jas de Ahorro.

Este nos parece que es un apartado abso-
lutamente esencial, y, como muy bien sabe
también el sefior Vicepresidente del Gobier-
no, es un apartado que fue discutido en la
Moncloa y sobre el cual no se lleg6 a acuer-
dos definitivos, puesto que todos éramos
conscientes de la complejidad del tema y de
que era necesario trabajar sobre él con mas
detalle. Estas son las preguntas. Nada ma4s.

El sefior PRESIDENTE: Esta Presidencia y
esta Mesa quieren aclararle al sefior Baroén,
antes de que le responda el sefior Vicepresi-
dente del Gobierno para Asuntos Econdémi-
co, que el que hayamos tardado tanto en po-
der celebrar la sesién ha sido un hecho del
que todos hemos sido victimas involuntarias,
en primer lugar el sefior Vicepresidente, quien
expreso a la Mesa de la Comision, en reunion
de trabajo tenida con él hace un mes, su fir-
me deseo y voluntad de comparecer, como lo
expresamos todos nosotros. Pero ya saben

que la liturgia de la Casa nos ha traido por
un pequefio calvario hasta que hemos podi-
do, como los malos miisicos, juntarnos en el
Calderoén.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA
(Fuentes Quintana): Ante todo quiero agra-
decer el conjunto de afirmaciones de mi ami-
go y compafiero de Universidad durante al-
gunos afios Enrique Bar6n, y lamentar que
esos dos meses de espera nos hayan impedido
este reencuentro feliz. Puedo asegurarle que,
por mi parte, he hecho todo lo posible, pero la
carta del Vicepresidente, dirigida al Presiden-
te de las Cortes, pidiendo la convocatoria,
parece que no es papel bastante para que la
sesi6én se celebre, y ha debido discurrir por
otros cauces distintos, todo lo cual nos ha
hecho perder un tiempo en la celebracion de
este acto, que soy el primero en lamentar,
tanto mas cuanto que considero que la ini-
ciacién de esta colaboracién es algo de una
gran utilidad respecto de la propia accién del
Gobierno y de las propias responsabilidades
y quehacer del Congreso.

En primer término, si yo he entendido bien
la primera parte de las objeciones del sefior
Bar6n y su juego de imégenes respecto de
la navegacién y del timoén, su temor reside en
que vayamos a conceder a la politica moneta-
ria una responsabilidad quizd excesiva, un
papel acaso excesivo en su quehacer durante
los proximos meses, y que el punto medio de
la senda prevista para la politica monetaria
discipline quizd en exceso una actitud, diga-
mos, posiblemente restrictiva, o mas restric-
tiva, de esa politica monetaria.

A este respecto quiero decir dos cosas. La
primera es que el ritmo de crecimiento de los
precios en menor tasa de lo previsto, es de-
cir, la desaceleracién de los precios que se
advierte, deja a la politica monetaria en una
situaciébn de mucha mayor accién y mucha
més flexibilidad, de muchas mdas posibilida-
des que la que tendria si los precios hubie-
sen sido mayores. Es decir, el mismo creci-
miento monetario permite, légicamente, una
situacion mas holgada a la propia situacion
empresarial que el crecimiento previsto ini-
cialmente en los acuerdos. Por tanto, el 17
por ciento como punto medio es obvio que

también diversos miembros de la Comisién | deja un respiro mayor al ser los precios me-
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nores y, por tanto, la politica monetaria deja
de interpretar ese papel de disciplina férrea
que hubiese tenido si los precios se hubieran
disparado hacia arriba en vez de mesurarse
hacia abajo, como es el caso.

En realidad, el incremento de precios ene-
ro/diciembre ha sido muy inferior al que se
prevefa. Todos los que nos sentamos en torno
a la mesa de negociacién crefamos que el 30
por ciento era al menos un mal casi inevita-
ble. Alguno de los comentaristas de prensa
dijo que este mal no lo evitaba nadie y que
los precios crecerfan, seguro, al 30 por ciento
en el ejercicio actual.

Los hechos han demostrado que no es asf.
Y lo que es méas importante y me interesa
subrayar es que los datos del mes de diciem-
bre —y no soy precisamente un optimista—
abren un margen de confianza al optimismo
que no abrian los datos correspondientes a los
tres meses anteriores, porque el decrecimien-
to del indice durante los meses de septiem-
bre, octubre y noviembre fue un decrecimien-
to en el que la cafda relativa de los precios
de los productos alimenticios respecto de los
meses anteriores jugé un papel fundamental,
mientras que el resto de los productos de la
industria y de los servicios seguia mantenien-
do una tensién alcista verdaderamente inten-
sa e importante. Naturalmente, esto traducia
lo que pudiéramos llamar una especie de
metastasis del proceso de inflacién sobre el
sistema productivo que preocupaba funda-
mentalmente a todos los que teniamos res-
ponsabilidad, y supongo que también a los
ciudadanos responsables respecto de los pre-
cios intkriores, puesto que en cuanto los pre-
cios agricolas levantasen el vuelo, el fndice
de precios lo levantarfa también.

Pues bien, en el mes de diciembre, lo que
se ha producido es lo que esperabamos; las
expectativas de inflacién han sido realmente
quebradas, el ciudadano espaiiol ha creido
que la polftica de estabilizacién era una rea-
lidad, podia ser una realidad, y ha secundado
esta politica realmente conteniendo el con-
junto o el nivel general de todos los pre-
cios.

El indice de precios, cuando se publique,
se comprobara en las reuniones inmediatas
que ha de haber con las centrales sindicales
y con las asociaciones empresariales, se testi-

moniar4d este dato con toda claridad y con
toda elocuencia. Hay una caida en el valor
medio de todo los componentes de {ndices de
precios; es decir, la inflacién comienza a ce-
der en todos los frentes, lo cual es justamen-
te lo mejor, yo creo, de las noticias que in-
corpora el 0,8; no es tanto un 0,8 de aumento
cuanto el hecho de esa cesi6én en el nivel de
los precios. Naturalmente, esta situacién re-
torna la politica monetaria a un papel mucho
menos disciplinado, es decir, exige mucho me-
nos sacrificio, como es natural, del conjunto
de la sociedad espaifiola, porque reduce el nivel
de los precios.

En segundo lugar, las preocupaciones por
el crecimiento del paro, que manifiesta el se-
fior Barén, las comparto plenamente. Yo creo
que no hay un problema mas grave dentro de
la sociedad que la frustracién que significa
el no encontrar un puesto de trabajo para al-
guien que quiera ser 1til en la sociedad que
vive,

Yo hice mi tesis doctoral precisamente so-
bre el problema del empleo, y mi preocupa-
cién por esos temores no data de hoy, sino
de hace mucho tiempo. Desgraciadamente, el
paro que padece Espafia, y todos los pafises,
es un paro grave, un paro estructural, como
muy bien sabe el sefior Bar6n; un paro en el
que, en realidad, las causas que estdn detras
de €l no son la caida de una demanda, sino la
estructura de una produccién que ha recla-
mado una intensidad menor en el empleo de
mano de obra y que l6égicamente ha llevado a
unas cifras mayores de desocupacion.

Con frecuencia se pregunta: ¢Hasta qué
punto o qué cifra de paro es la que el Gobier-
no piensa aceptar? ¢Cudl es el 1imite del paro
que el Gobierno piensa aceptar? Yo creo que
es profundamente injusto, y dirfa parcial, que
esta pregunta no nos la hagamos todos los
miembros de la sociedad, no como miembros
del Gobierno, sino como miembros de la so-
ciedad; es decir, ;qué paro puede resistir el
pafs? Es una pregunta que nosotros deberfa-
mos tratar de contestar diciendo: ¢Qué paro
estamos dispuestos a crear, a consecuencia
de nuestras proplas reclamaciones retributi-
vas? Y cuando digo esto no lo digo a efectos
solamente de las retribuciones correspondien-
tes a la clase trabajadora, sino a las retribu-
ciones correspondientes a todos los niveles,
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porque una sociedad tiene que ser consciente
de que el nivel de sus retribuciones tiene que
estar de acuerdo con su nivel de renta, y la
carrera hacid retribuciones mas altas, inevi-
tablemente, supone cifras de paro mas ele-
vadas.

Yo suelo contar una anécdota que proba-
blemente el sefior Bar6n me habri oido con-
tar alguna vez, pero que realmente no resisto
a contarla nuevamente, porque es expresiva
de esta relacién entre el nivel retributivo de
las distintas clases sociales y el nivel de ‘ocu-
pacién existente; que cuenta, o ha contado
recientemente, Guido Carli, que, como se Sa-
be, fue Gobernador del Banco de Italia du-
rante mucho tiempo; y en su asistencia a las
reuniones del Fondo Monetario Internacional
fue colocado en una ocasioén entre el Gober-
nador del Bundestag de la Alemania Federal
y el Gobernador de Tanzania, y pregunt6 a
su derecha qué sueldo cobraba el Gobernador
del Bundestag, y le comunic6 el sueldo que
cobraba. Hizo las cifras correspondientes y
dijo: «Cobra lo mismo que yo». Volvi6 la ca-
beza a su izquierda y pregunté al Goberna-
dor de Tanzania cudl era la cantidad que co-
braba. Se lo dijo en ddlares directamente, y
le fue facil la conversién, y dijo: «Gana lo
mismo que yo». Y entonces, cuando comparé
los tres paises dijo: «Algo debe ir mal en las
retribuciones y en los niveles retributivos de
estas economias cuando tres paises con ren-
tas nacionales tan distintas como son las de
Alemania Federal, Italia y Tanzania tienen la
misma retribucién para los altos cargos exis-
tentes».

Es decir, el nivel de retribuciones de un
pais tiene que ser consciente del nivel de
renta de ese pais, y cuando este reproche se
dirige no lo dirijo como un reproche a un
sector limitado de la clase trabajadora, sino
a todos los que formamos parte de la masa
trabajadora.

¢{Qué paro estamos dispuestos a soportar?
Es un tema que creo que es importante y no
se puede separar del tema del nivel de ocupa-
cién existente en un pais, porque el nivel
responsable de retribuciones es la Uinica ma-
nera de restablecer un nivel de ocupacién
aceptable. Todos los paises que han seguido
una politica responsable de retribuciones han
obtenido niveles de ocupacion mas satisfacto-

rios. Sé que esto es una condicién necesaria,
no suficiente, para una politica de ocupa-
cién.

Respecto de la cifra que a mi, personal-
mente, me gustaria encontrar de desocupa-
cion es obvio que la menor posible; tratar de
llegar con el menor coste social posible a
un restablecimiento de los equilibrios funda-
mentales.

Respecto del tema siguiente, que es el de
la relacién entre el paro y el M-3, vuelvo al
mismo punto de vista anterior. Creo que el
crecimiento de las disponibilidades liquidas
al 17,5 dentro de la banda del més-menos 2,5
por ciento serd tanto menos restrictivo sobre
el nivel de ocupacién cuanto mas se reduzca
el nivel interno de presién, y, por tanto, lo
haremos menos costoso en la medida en que
el esfuerzo de todos logre hacer que ese
nivel de presién sea més bajo.

El sefior Bar6n se preocupa de la reactiva-
ci6bn y me dice que hay que pensar en ella.
Es cierto que Espafia tiene o ha de tener un
problema de reactivacién, pero es menester
aqui tratar de aceptar una estabilidad mayor.
No caminemos de prisa o tan de prisa sin
haber conseguido los equilibrios fundamenta-
les. Queramos o no, Espafia tiene que pagar,
diriamos, la factura correspondiente de ganar
los equilibrios,y la tiene que pagar con el
menor coste social posible; si es posible con
la menor recesién posible, con el menor paro
posible, pero hay que afianzar los equilibrios,
porque cualquier intento de reactivar las eco-
nomias seria efimero si no reafirmaramos los
equilibrios fundamentales. Pero es cierto que
a un conjunto de sectores se les van a plan-
tear problemas de reestructuracién inmedia-
ta, y creo que seria bueno que la politica eco-
némica siguiera una secuencia que me parece
obligada.

La primera es la de que Espaiia debe redu-
cir el porcentaje de crecimiento de su consu-
mo. Es uno de los objetivos que estidn en
curso. Y, naturalmente, liberar el conjunto de
recursos empleados en las industrias de con-
sumo para trasvasarlos hacia aquellos secto-
res fundamentales: la exportacién, en la que
hemos logrado ya en parte muy importante
ese trasvase, y las inversiones, en que debe-
mos lograr ese trasvase sobre la base de
crear un cuadro general que haga posible es-
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ta recuperacién de las inversiones. Pero esa
recuperacion de las inversiones exige la co-
rreccién de importantes defectos de estructu-
ra en algunos sectores que, naturalmente, de-
beran recibir posibles ayudas financieras me-
diatizadas siempre por otras reformas estruc-
turales. Es muy popular la ayuda a sectores
en dificultades financieras sin exigir de ellos
la correccién de sus defectos estructurales
bésicos, pero estas ayudas serdn efimeras del
todo si no se logra reajustar con mayores
margenes de productividad el conjunto de
estos sectores; porque, en cuanto animemos
la marcha de la demanda, la cara odiosa de la
inflacién reaparecera otra vez, porque, como
es légico, los costes antiguos, el peso de los
costes de las estructura deficientes volvera a
ser financiado por el sistema financiero, por
la demanda, y no haremos otra cosa que con-
validar la inflacién. Es decir, la convalida-
cién de los sectores es importante y aquf sf
me parece que la desaceleracion es obligada,
en lo que coincido con el sefior Baré6n.

Creo que es menester volver a hablar de
programacién y planificacién de los sectores.
No hay maés remedio que ir de nuevo a esta
programacién y planificacién sectorial para
exigir su reajuste, para introducir las refor-
mas de estructura que han sido aplazadas du-
rante mucho tiempo y orientar el crecimiento
espafiol hacia aquellos sectores que puedan
tener més oportunidades de crecimiento y
mads intensidad de mano de obra,

Yo, en la medida de mis posibilidades, qui-
siera dedicar una parte de los recursos (de
los escasfsimos recursos) humanos con los
que el Ministerio de Economia cuenta al es-
tudio de aquellos sectores en los cuales po-
damos crecer en los préximos afios, porque
el gran problema de nuestra economfa es cre-
cer en sectores intensivos de trabajo, y éste
es un tema en el que debemos estar prepa-
rados, en el que debemos pensar y reflexio-
nar, sin mucho tiempo para reflexionar, pero
en el que la programacion de nuevo vuelve
a estar sobre el tapete de la actualidad y so-
bre la necesidad de la politica econémica.

Sobre el retraso del Plan Energético Nacio-
nal acuso el golpe, porque he sido uno de los
causantes de este retraso. Hemos pretendido
presentar un programa energético que fuese
lo més perfecto posible. Quiz4 mi manfa per-

feccionista ha llevado a una demora en la pre-
sentaciéon del programa. Espero que por la
demora gane en calidad el programa, porque,
naturalmente, los técnicos que se han puesto
a su servicio me parece que merecen la con-
fianza —creeria yo— de todas las fuerzas po-
liticas, porque realmente y para nuestra des-
gracia los técnicos con los que contamos en
materia de economias sectoriales se cuentan
con los dedos, quiza de las dos manos y no
sé si de una. Por tanto, el hecho de que estos
técnicos hayan estado presentes, o estén pre-
sentes en el contraste pleno del programa
energético nacional, puede ser una garantia
para la mejora clara de su calidad.

Respecto del apartado 7, sobre el que me
llamaba la atencién el sefior Barén, tengo
que decirle que, efectivamente, el Ministerio
de Economfa ha cumplido ya, antes del mes
en que se comprometi6, 1a Orden correspon-
diente para que las Cajas de Ahorro realicen
sus inversiones en los sectores preferente-
mente mencionados en el apartado 7. Una
lectura atenta del «Boletin Oficial del Esta-
do» del 2 de diciembre del pasado afio per-
mite comprobar c6mo esta Orden Ministerial
existe y obliga a las Cajas a rendir informe
concreto respecto de las inversiones que se
efectian;, de modo que esta obligacién la
creemo cumplida. Pero, naturalmente, esto
no evita, sino que corrobora la necesidad de
una comparecencia en esta Comisién con los
primeros datos que vayan llegando del cum-
plimiento de esos objetivos y un analisis por
la secci6bn de la Comisién del cumplimiento
de esos objetivos.

Con respecto al segundo problema, que es
a que las Cajas de Ahorro tuviesen esa re-
presentacién democratica a la que se aspira
y se garantizase la misma, tengo que decirle
que el Ministerio de Economia no ha estado,
durante este tiempo, ocioso; ha trabajado
con intensidad, y puedo decirle que estdn
aprobados los estatutos de 55 Cajas de Aho-
rro que, naturalmente, obedecen al conteni-
do del decreto, que han sido aprobados en
primera revisién 77 y que también estdn pen-
dientes de revisi6n seis, y que espero que el
conjunto de la selecciébn prevista por parte
de los impositores y de las distintas repre-
sentaciones tenga lugar para que, natural-
mente, podamos también comparecer y exa-
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minar conjuntamente el cumplimiento efec-
tivo de este prop6sito, que es una preocupa-
ci6én que el sefior Bar6n y yo compartimos
y que trata de poner al servicio de la comu-
nidad, al servicio de los intereses generales
de la comunidad una institucién tan impor-
tante como son las Cajas de Ahorro.

Confio en que con los estatutos cumplidos
y cumplimentado el contenido de los mis-
mos, podamos tener una préxima sesién en la
que esto sea objeto, por parte de la seccién
prevista, de un andlisis monogréfico.

Creo que no me he dejado ninguna de las
preguntas del sefior Bar6n en el tintero, aun-
que no sé si le habré respondido a su satis-
faccién.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Bar6n.

El sefior BARON CRESPO: Dirfa que la
mayor parte si. Ahora hay un tema impor-
tante en el que tengo que confesar que no
estoy satisfecho. Concretamente es el tema
planteado en torno a la reactivacién, en torno
a los aspectos muy concretos de la reactiva-
cion también. Porque es evidente que hay un
problema de moralidad piiblica importante
en ¢l pais y que la reforma fiscal en este sen-
tido, como norma de convergencia, y creo que
la definici6én es correcta, es del Ministro de
Hacienda. Es muy importante, pero también
sabe el sefior Vicepresidente el calvario que
esta atravesando la reforma fiscal.

En este sentido queda mucho por hacer, en
el sentido de la comprensién de este proble-
ma. De un modo mas concreto entiendo que
esta preocupacién general, que es muy im-
portante, no exime al Gobierno de su res-
ponsabilidad politica en estos momentos, y
me gustaria que en una préxima sesién, por-
que no es una pregunta a contestar a bote
pronto, pudiéramos discutir mas detallada-
mente esto, y también sobre otra cuestién que
nos interesa mucho a los socialistas y nhos
parece absolutamente clave, y es el replanteo
con serenidad del problema de la planifica-
ci6én econbémica en el pafs, partiendo de esa
preocupacién sectorial que ha manifestado
el seffor Vicepresidente. Entiendo que en este
sentido quedamos emplazados para volver a
tratar el tema porque realmente es un tema

de futuro inmediato y va a condicionarlo de
una manera decisiva.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA
(Fuentes Quintana): De completo acuerdo con
la propuesta.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el Diputado sefior Lluch.

El sefior LLUCH MARTIN: Sefior Presi-
dente de la Comisién, compafieros, sefior Vi-
cepresidente de Economfia, los Grupos Par-
lamentarios que firmamos el «Pacto de la
Moncloay», al menos el que ahora yo repre-
sento, evidentemente queremos que se cum-
pla el apartadoe que el sefior Vicepresidente
ha tenido la amabilidad de leer sobre dispo-
nibilidades liquidas.

También recordara que nosotros en la Mon-
cloa defendimos que este descenso fuese mas
lento, mas suave, pero como ha sefialado aho-
ra, el descenso en el ritmo creciente de los
precios facilita la operacién, y casi podria
decir que los precios han venido més en
apoyo de los socialistas de lo que el Gobierno
acept6 de los puntos de vista de los socialis-
tas en el mes de octubre. La realidad se ha
acercado a los socialistas, lo cual agradece-
mos. Intentaré centrarme fundamentalmente
en lo que hace referencia a la politica mone-
taria. En primer lugar, porque la polftica mo-
netaria debe dejar de ser algo técnico para
ser algo que podamos explicar en términos
mds comprensivos, puesto que ya la inmensa
parte de los trabajadores de este pais estin
aprendiendo en su practica cotidiana que una
parte muy importante de su vida cotidiana
depende de esta politica, en una proporcion
puede que mayor que la del ritmo de creci-
miento de su propia retribucién.

Yo opino personalmente que la politica
monetaria es algo dificil, pero tampoco es
nada fécil comprender un convenio colectivo,
y que entre todos tenemos que hacer un es-
fuerzo, entre los economistas politicos y los
economistas, y hacer una politica monetaria
comprensiva y que, ademas, se sepa entre el
pueblo, que se decida esta politica monetaria
de una manera democritica. Pensamos que
estamos en una fase de democratizacién de
la politica monetaria, de socializacién de la
politica monetaria si se quiere.



— 274 —

CONGRESO

26 DE ENERO DE 1978.—NuUmMm. 8

Pensamos también que la politica moneta-
ria es demasiado importante para dejarla en
manos de banqueros, incluso de economistas
de derechas y que, por lo tanto, tenemos que
hacer un esfuerzo por centrarnos, por mejo-
rarla en todo lo que se pueda.

En cuanto a la intervencién del profesor
Fuentes Quintana, puesto que ha sido una
intervenci6n tanto de profesor como de poli-
tico, dirfa que solamente hay algo.en lo que
respecta a politica monetaria que falta, y es
la descripcién y la interpretacién de lo que
ha sucedido en los meses de octubre, noviem-
bre y diciembre. Me quiero referir especifica-
mente a lo que pasé en el mes de octubre, por
su caracter espectacular, incluso afiadir un
poco nuestra interpretacion para alejarnos de
posiciones exageradas.

En el mes de octubre las disponibilidades de
liquidez aumentaron en una cifra levemente
superior al 10 por ciento y esto era grave.
Porque pienso que los economistas, moneta-
ristas y el resto estdn de acuerdo en que el
inicio de la depresién coincide siempre con
el momento en que se ha pasado por una época
de sequia de liquidez.

Y el hecho de que en octubre las disponi-
bilidades de liquidez aumentaran el 10 por
ciento y no el 17 por ciento podria ser grave.
Interpretamos que hay diversas razones que
lo pueden explicar. Una de ellas es que pueden
existir errores o dificultades de célculo de las
citadas tasas. Pero, ademds, pensamos que,
evidentemente, se ha pasado por una transi-
ci6n sobre la cual vale la pena decir algunas
cosas.

Se podria decir, por ejemplo, que la minima
introduccién de competencia en el sistema
bancario ha llevado a que la banca privada,
con el nuevo sistema de distribucién del cré-
dito, no acudiera de una manera eficaz. Es
decir, que una banca mineralizada por cua-
renta aflos de falta de competencia, minera-
lizada por cuarenta afios en 1os que el crédito
se distribuia con criterio matemaético de regla
de tres en funcién de sus recursos propios, ha
sido tan desviada de aquella competencia que
teéricamente defiende que, cuando se ha in-
troducido un poco de competencia —tan mo-
destamente como la introduccién que ha
hecho el sefior Vicepresidente Fuentes Quin-

tana—, resulta no ha comprendido este me-
canismo.

Y digo esto por una razén: porque, hasta
donde alcanza nuestra informacion, los ban-
cos que menos han tomado crédito no son los
bancos considerados, con razén, como mas
bunkerianos, sino que maés bien la reaccién ha
sido por su capacidad mayor o menor en la
comprension de lo que es un mecanismo com-
petitivo en banca.

Pero, de todos modos, cabria preguntar si
no hay un factor residual (este factor comodo
para los economistas para explicar lo que no
entendemos) que puede ser atribuido a una
falta de habilidad en cierto sentido del Banco
de Espafia 0, en conjunto, de quien tiene en
sus manos la politica monetaria.

Esta posicion ha sido corregida, como ya
es bien sabido, porque en noviembre aumento,
y aunque el sefior Vicepresidente no ha dado
cifras en diciembre hoy en publico, casi en
publico las dio el lunes en Barcelona. Y en-
tendi que se habia superado esta media.

Pero de todos modos insisto en que seria
bueno para todos que nos diera su explicacién
e interpretacion de lo que ha pasado en el
trimestre transcurrido desde el «Pacto de la
Moncloa».

Voy a pasar ahora a contestar directamente
a lo que ha venido aqui el sefior Vicepresi-
dente, que es a hacer una propuesta, una nue-
va propuesta de politica monetaria.

En primer lugar, propone que la tasa de
crecimiento tenga una amplitud de 2,5 puntos
porcentuales a cada lado de la cifra central
del 17 por ciento. Tengo que decir que esta-
mos de acuerdo con esta propuesta.

Por otro lado, hace también la propuesta
de que las tasas de crecimiento del dinero
efectivo, mas dep6sitos a la vista, més dinero
a plazo, més dinero en dep6sito de ahorro se
midan en tasas intertrimestrales. Tengo que
decir, para claridad piblica, que esto no es lo
que se acord6 en la Moncloa. Siempre se habl6
de tasas mensuales de T-1.1. Tanto es asi que
esto lo demuestra el hecho de que en los datos
de la evolucién monetaria que publicé el Banco
de Espafa, en los tltimos datos que yo tengo,
que son de noviembre de 1977, se acepta
nuestro punto de vista en la interpretacién de
lo que ha pasado.

Con esto no queremos decir que no estemos
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de acuerdo con pasar ahora a tasas intertri-
mestrales, que los estamos. Pero quiero decir
que hemos cambiado y que es sano, por lo
dicho antes y por lo que diré después, que
cuando haya cambios lo digamos con toda cla-
ridad.

Que las tasas relevantes se refieren a la cifra
de la media mensual sobre base diaria nos
parece una evolucion claramente positiva. Sin
embargo, nosotros nos atreveriamos a hacer
algunas propuestas o presentar algunos mo-
tivos de reflexién sobre la linea ahora amplia-
da por el Gobierno. Aprovecho para decir que
nos consta el interés del sefior Vicepresidente
en convocar esta Comisién, pero hay que po-
ner de relieve que también le consta al sefior
Vicepresidente nuestro interés en que se con-
voque, porque hace algo més de seis semanas
lo pedimos. Por lo que se puede comprobar
que la capacidad de reaccién cuando lo piden
los socialistas es menor que cuando lo pide
el Vicepresidente, aunque el Vicepresidente
tampoco ha mostrado que podia hacer maés agil
esta llamada liturgia.

Nuestra propuesta iria en el siguiente sen-
tido. En primer lugar, las desviaciones desde
el punto de vista técnico plantean problemas,
porque uno podria suponer, por ejemplo, que
durante ocho meses est4 por debajo de la me-
dia y en los tltimos meses, de una manera
extremada, se puede compensar.

Y como tanto por motivos de claridad pa-
blica, es decir, que no se utilice la politica
monetaria con fines politicos —esto evidente-
mente no se refiere al sefior Fuentes Quintana,
que es independiente, y es sabido que en este
Gobierno los independientes se han concen-
trado en las Vicepresidencias—, como porque
es evidente que la politica monetaria podria
ser utilizada, por ejemplo, en algunas eleccio-
nes municipales que se esperaran, nosotros
somos partidarios de mantener una autonomia
real de la politica monetaria, partidarios de
introducir alguna medida complementaria, en
la cual s6lo se pudiese estar o no por encima
o por debajo de la cifra media de tres meses,
pero no mds. Ello nos parece que seria una
norma pequefia, no un gran cambio, pero de
una seriedad politica, de una defensa auténtica
de la autonomia de la politica monetaria.

En segundo lugar, nosotros desconocemos
algo que aqui ha dicho el Vicepresidente so-

bre la dificultad de controlar la politica mone-
taria y este término de disponibilidad liquida o
de masa monetaria, pero pensamos que el
Banco de Espafia.—asi lo creemos nosotros—
deberia hacer unas previsiones de crecimiento
monetario para seis meses préximos, por ejem-
plo, y que estas previsiones de crecimiento
monetario tendrian dos finalidades: Primero,
aclarar las expectativas que, segiin hemos crei-
do captar de la tesis del Vicepresidente, decia
que eran ineldsticas, es decir, que las expec-
tativas, como paso previo a las anticipaciones,
dependen en buena parte de lo que ha pasado
anteriormente, o de lo que pasa en la actuali-
dad. Pensamos que para romper un clima in-
flacionista seria muy bueno explicar y razonar
la politica monetaria de los pré6ximos meses.
Por tanto, facilitar el conocimiento en esta
Comisién de Economia o en la Subcomisi6én de
Politica Monetaria, de las previsiones del cre-
cimiento monetario para los pr6ximos meses,
seria positivo cara a la formacién de unas ex-
pectativas, no en funcién de un mundo muy
inflacionista como ha sido en el pasado, sino
con el deseo de que el mundo futuro sea mu-
cho menos inflacionista. Pero, por otro lado,
tendria otra ventaja, y es la de que el Banco
de Espaiia se pudiera comprometer sobre algo
que controle mucho mas que el M-3, que es
el suministro de activos liquidos que introduce
en el sistema bancario, y aqui si que podriamos
establecer con un mayor grado de certidum-
bre un control puiblico de la politica monetaria.

Aqui quiero referirme a algo que ha dicho
el sefior Vicepresidente sobre que los factores
auténomos son poco controlables.

Quiero referirme, ya que est4 de actualidad,
no a la reforma fiscal, sino a la resistencia de
la derecha en contra de la reforma fiscal, que
es importante. Con la reforma fiscal podria-
mos obtener un hecho muy importante y es
que el factor auténomo sea menos auténomo
pero mas controlable, porque un sistema fiscal
més progresivo es también un sistema fiscal
que con mucha més facilidad puede ayudar a
hacer una politica monetaria mdas correcta,
més adecuada, mds suave y mas dulce. Este
es un argumento que pocas veces se emplea
a favor de la reforma fiscal, pero en estos
momentos es obligado subrayarlo.

Referida ya esta segunda propuesta o re-
flexi6n sobre el suministro de activos liquidos
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y previsiones de crecimiento monetario, in-
dicaré un tercer aspecto.

No voy a pronunciar aqui la palabra crédito
durante mi intervencién, pero nosotros pen-
samos que se podria estudiar por el Banco
de Espafia, ya que tiene competentes econo-
mistas para hacerlo, si no existe mayor rela-
cién con el mundo real del M-2, es decir, de
todo lo que he dicho antes, con excepcién de
los dep6sitos a plazo, y comprobar y no sus-
tituir (no proponemos con esto sustituir) el
M-3 con el M-2, sino simplemente que a partir
de ahora, en la medida en que esta relacién
sea cierta, proporcionar también informacién
sobre esta variable monetaria.

Estas serian algunas de las precisiones so-
bre las que nosotros querriamos recibir con-
testacion y que fuesen motivo de reflexion
para méas adelante.

Voy a terminar diciendo que estamos de-
seando, y proponemos, que se decida la cons-
titucién de la Subcomisién de Politica Mo-
netaria. Entre otras cosas porque hay temas
pendientes, como puede ser el referente a la
orden ministerial que se public6 en el «Boletin
Oficial del Estado» el 25 de noviembre de 1977,
relativa a los créditos, que no es satisfactoria
y pensamos que seria necesario trabajar mds
sobre este campo. Otro tema seria también el
de adoptar, como en algunos paises han hecho
(v digo paises no para tomarlos como modelo,
sino como puntos de referencia) que el efec-
tivo en manos del publico se redujera. Este es
otro punto que, si no hoy, en la Subcomision
de Politica Monetaria seria necesario tratar en
el futuro.

Resumiendo, pensamos que es bueno que
se empiece a discutir la politica monetaria co-
mo tema central. Proponemos algunos temas
de reflexi6én. Pedimos mayor informacién so-
bre lo que ha pasado en el Gltimo trimestre
de 1977 y nos sumamos a la constitucién de
la Subcomisién de Politica Monetaria para tra-
tar, al menos, los temas que aquf he sefialado
muy riapidamente.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): Muchas gracias a mi compa-
fiero, y, sin embargo, amigo, sefior Lluch, por
sus ideas y aportaciones que juzgo de gran
interés.

En principio se dice que la restriccién de la

politica monetaria ha sido en los pasados me-
ses menor que la esperada porque los precios
han venido en ayuda del Gobierno, y natural-
mente esta caida de los precios ha dulcificado
la posible rigidez de la politica monetaria.

También dice que la realidad se ha puesto
mas de acuerdo con los socialistas. Diriamos
que la providencia ha estado mas de acuerdo
con el Gobjerno. La providencia, desde luego,
hay que ganarla o saberla ganar, porque la
politica de precios no es un politica gratuita,
como bien sabe mi amigo el sefior Lluch. Es
una politica que hay que ganarsela forjandola,
trabajéndola. Y las horas que hemos dedicado
a la politica de precios han sido muchas en el
Ministerio de Economia. De modo que los fru-
tos en la politica de precios han sido frutos
generales. No quiero atribuirselos a la politica
del Gobierno, sino, en general, al esfuerzo del
pais por responder a la llamada responsable
de la politica econ6mica.

Por otra parte, dice que la politica monetaria
es algo demasiado serio para dejarla en manos
de los economistas, y, sobre todo, en manos
de los economistas de derechas. No sé en qué
economistas estd pensando el subconsciente
de mi amigo el sefior Lluch cuando habla de
economistas de derechas a este respecto. Pero
creo que lo que hay que hacer es dejar la po-
litica monetaria en manos de los mejores téc-
nicos que el pafs tiene para que se administre
con criterios politicos. Creo que corresponde
a los partidos politicos y ahi est4 el acuerdo
de la senda central fijada por esos partidos
que sefiala cuiles son los objetivos a que se
aspira. Pero creo que corresponde a los exce-
lentes técnicos que el pais tiene en materia
de teoria y politica monetaria administrar es-
ta parcela fundamental de su quehacer.

Y, naturalmente, como €l no ha hecho alu-
sién a quienes pueden ser estos economistas de
derechas, yo si quiero decir a qué técnicos me
refiero. Me refiero a los competentes técnicos
del Servicio de Estudios del Banco de Espafia,
que es uno de los sectores que mas respeto
merecen por su competencia, por su sentido
del trabajo profesional, y por su afin de go-
bernar la politica monetaria con arreglo a las
normas que se les establecen. Naturalmente
a los técnicos hay que establecerles las nor-
mas, porque creo que el que sea el nivel 17,
el 18 6 19 es un criterio absolutamente politico.



— 21T —

CONGRESO

26 DE ENEROQ DE 1978.-—-NUMm. 8

El tema es c6mo lograr que se consiga este
objetivo.

Ha notado el doctor Lluch una laguna im-
portante en mi intervencién, y es que no me
he referido a lo que ha ocurrido en la politica
monetaria en el Ultimo trimestre. Naturalmen-
te, el no referirme a lo que ha ocurrido no ha
sido una referencia inintencionada, sino total-
mente intencionada, porque yo creo que es una
misi6én de la Subcomisién o Seccién de Politica
Monetaria analizar el primero de los informes
que hayan de presentarse, justamente en la
préxima semana, de la politica monetaria y
su comportamiento en los meses pasados.

No obstante, lo que si puedo decir es que
el comportamiento de esa politica monetaria,
como tendrd ocasién de comprobar —y no
quiero reventar el contenido del informe, del
que conozco algunos de sus rasgos fundamen-
tales—, deja tranquilas, diriamos, las preocu-
paciones de los socialistas con respecto al
comportamiento de esa politica monetaria,
porque hemos entrado en el sendero, en ese
punto medio que no es una frase de los econo-
mistas del Gobierno, sino que fue justamente
una frase que en los «Acuerdos de la Mon-
cloa» defendi6 el PSOE. Es decir, que se fijase
una banda cuyo punto central fuese 17. Esa
banda se ha concretado en el 2,5 por ciento.
Y se ha concretado justamente porque es ha-
cia la que apunta, dirfamos, la experiencia
internacional. Es la que tiene un consenso
mayor, y creemos que es una banda aceptable
para gobernar en ella, o dentro de ella, la poli-
tica monetaria.

No hay pais alguno en el mundo, ni siquiera
el banco con més técnicos detrds y con mds
capacidad técnica de intervenci6n, que sea
capaz de gobernar el T-1 dentro de las lineas
correspondientes a cifras mensuales. Esto es
totalmente imposible y todos los bancos cen-
trales han fracasado en el intento de gobernar
la politica monetaria mes a mes. A esa moti-
vacién responde el T-3, no a la razén de eludir
el compromiso de gobernar la politica mone-
taria con sentido, sino a hacerlo dentro de cri-
terios de viabilidad.

Por otra parte, lo que alarma al doctor Lluch
es el hecho de que el 2,5 hacia arriba pueda
manejarse (por lo que he podido entender)
o pueda administrarse politicamente, y que
realmente tengamos meses hacia arriba o hacia

abajo del T-3 con el 2,5 por encima, y evite-
mos que haya mais de tres meses en que el T-3
esté por encima del punto B.

A mi me gustaria que los socialistas se
pongan de acuerdo consigo mismos, porque si
he advertido algo en la intervencion del sefior
Bar6n es el miedo a que la politica monetaria
fuese un intérprete excesivo, un timén en el
que nos apoyasemos demasiado, una linea de
accién en la que realmente someti€ésemos a la
economia a una disciplina férrea.

Si le damos esa banda es justamente para
no demostrar que creiamos en una politica
monetaria rigurosa, concebida a lo Friedman,
sino que tratdbamos de dar un margen en el
cual moverse para evitar la rigidez de la po-
litica monetaria, que la propia politica de pre-
cios trataba de dulcificar. El hecho de que el
margen por arriba puede también sobrepasar-
se, da este margen de ductilidad que creo
estaba implicito —me ha parecido— en la pro-
puesta del sefior Bar6n como posibilidad, y no
tanto en la del sefior Lluch. Yo participo més
de la propuesta del sefior Lluch —a mi me
pareceria aceptable esa propuesta—, quizéi
porque, como él ha dicho, estoy en una posi-
cion independiente. A mi personalmente lo
que me interesa es, en bien del pais, la disci-
plina monetaria al maximo, y creo que ésta
debe conseguirse con el nivel del 17 por ciento.

No tendria inconveniente en aceptar esa ri-
gidez de los tres meses. No obstante, creo
que es una rigidez que cuando los socialistas
la piden es porque saben bien lo que piden,
porque puede ocurrir que en determinados
meses, naturalmente, se establezcan, si los
precios no caminasen todo lo bien que quisié-
ramos, unos margenes de rigor quiz4 exce-
sivos.

Respecto de las previsiones de crecimiento
monetario de que el profesor Lluch ha habla-
do, estas previsiones se realizan. Pero estas
previsiones que se realizan en todos los paises
del mundo no pueden hacer otra cosa que com-
prometer un objetivo pfiblico, y jaméas hasta
ahora ha habido un objetivo publico compro-
metido por el Gobierno y por todas las fuer-
zas politicas, como el que tenemos. Es decir,
nunca ha sabido el conjunto de los empresa-
rios que estamos dispuestos a mantener el 17
por ciento como punto central. Esta es una
obligacién que el Gobierno ha asumido con to-
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dos los Grupos politicos con representacién
parlamentaria, que tiene que ser vigilada por
la Subcomisién o Seccién de Politica Moneta-
ria del Congreso y que, naturalmente, sera rec-
tificada en la medida en la que haya desvia-
ciones. Esta garantia no la ha tenido en toda
la historia pasada el empresario espafiol. La
garantia del cumplimiento de un objetivo pi-
blico, conocido y claro, es completa y no se ha
tenido en el pasado.

Con respecto a las previsiones, claro esta,
las previsiones se realizan sobre la siguiente
base. Integra, por una parte, los movimientos
en el sector publico, es decir, el superavit o
déficit de caja del sector publico. Ciertamente
que, como ha dicho el profesor Lluch, una po-
litica fiscal flexible, basada en impuestos pro-
gresivos, facilita esta tarea. Tanto participa-
mos de esa idea, que la hemos defendido, co-
mo sabe el profesor Lluch, hace muchisimo
tiempo y no es nueva esta defensa, por lo que
no quiero apuntarme ningin tanto al afirmar
que realmente, quiz4 por razones de edad, no
por razones de conviccién, haya defendido es-
ta posicion antes que el profesor Lluch, puesto
que un sistema progresivo tiene esta ventaja
basica de dulcificar, de permitir una politica
monetaria mas coherente. Conforme con é€l,
por tanto, en este punto.

Pero una politica, un programa monetario
no solamente depende del funcionamiento del
sistema fiscal, depende también del conjunto
de los pagos que el sector piiblico efectia a
través de sus distintas instancias y el pron6s-
tico de este presupuesto de Caja del sector
publico no es facil de realizar con un horizonte
superior al mes y, aun con el horizonte men-
sual, se cometen importantes errores en sus
predicciones.

Me he pasado casi mi vida entera profesio-
nal haciendo estos presupuestos de carécter
monetario del sector publico y ha sido, casi
siempre, muy dificil el poder acertar en cuéles
eran las previsiones exactas de pagos que el
sector publico realizaba. Piénsese que cuando
esta situacién se traslada més alld de un mes,
las previsiones de Caja del sector publico préc-
ticamente son imposibles.

Con respecto al otro factor auténomo, que
es concretamente el factor del sector exterior,
aquf sf que puede ocurrir que los pron6sticos
sean mis sencillos, mas faciles. Pero yo me

permito dirigir a todos los economistas que
me escuchan una pregunta: ¢(Qué hubiesen
esperado ellos en el mes de enero de 1978,
en los dias transcurridos, respecto del déficit
o superdvit de Caja? Si yo hubiera hecho esta
pregunta al comienzo del ejercicio actual ten-
dria que decir que me habria equivocado, por-
que esperaba que el mes de enero de 1978 Es-
pafia hubiese tenido, como correspondia a toda
su historia pasada, un déficit importante en el
conjunto del sector exterior. Pues bien, lag
dias transcurridos desde el 1 de enero nos di-
cen que el superdvit de Caja del sector exte-
rior supera los 250 millones de délares, frente
a un déficit de 150 millones en el ejercicio
pasado, lo cual quiere decir que las exporta-
ciones siguen tirando de la economia espafiola
pese a todas las impresiones pesimistas, y que
realmente hacer pronésticos sobre el movi-
miento de los factores auténomos resulta mas
dificil de lo esperado.

Por esta causa los ajustes que la politica
monetaria tiene que realizar en el periodo de
un mes son dificiles de efectuar, razén por la
que es desplazada la variable y la actuacién
sobre la tasa trimestral que permite corregir
las variaciones y errores que puedan ocurrir
mensualmente. De modo que las previsiones
se realizan con seriedad, yo creo que con un
caracter técnico elevado; lo que pasa es que
esas previsiones no pueden en absoluto servir
de orientaci6n publica, puesto que confundi-
rian mas que aclararian. Lo que el sector pue-
de hacer es comprometerse a un comporta-
miento a lo largo del afio respecto de una linea
determinada y hacer esas correcciones vigi-
lado por la Subcomisién o Seccién de Politica
Monetaria del Congreso.

Al sefior Lluch le gusta el M-2. Esto es una
preferencia de los economistas, que los no téc-
nicos que me escuchan me perdonarin que
trate de exponerlo, pero los economistas so-
mos tan pedantes que apenas se nos entiende
cuando hablamos, pero es facil entendernos
cuando queremos hacernos entender. En defi-
nitiva, hay bastantes variantes sobre las cuales
se puede actuar.

Los economistas llamamos M-1 a la cantidad
de efectivo en manos del piiblico, mas las ofer-
tas a la vista; a eso también lo llaman los
economistas oferta monetaria. Y cuando ha-
blamos de M-1 o de oferta monetaria nos re-
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ferimos a esta variable. Si a estos dos suman-
dos les afiadimos los dep6sitos-ahorro, tendre-
mos la M-2. La M-2, que le gusta al profesor
Lluch, lo que hace es agregar a la oferta mone-
taria el conjunto de los depésitos-ahorro. Y
no le gusta la M-3 que afiade a la M-2 el efec-
tivo en manos del publico, mas las cuentas
corrientes a la vista, mas los depdsitos-ahorro
y los depésitos a plazo. Realmente cortar en-
tonces por la M-2, es algo en que todos los
técnicos se sientes en desacuerdo y siento que
los técnicos monetarios estén en desacuerdo
con el profesor Lluch en este punto, por una
raz6n fundamental, porque la liberacién de
tipos de interés ha producido un desplaza-
miento entre los depdsitos desde las cuentas-
ahorro a las cuentas a plazo, que es la dife-
rencia entre la M-2 y la M-3; y, naturalmente,
si nosotros no tuviésemos en cuenta este des-
plazamiento, no considerariamos una parte
fundamental de aquellos activos que determi-
nan la capacidad de gasto de una economia.
Esta es la razén que ha llevado al Banco de
Espafia a proponer el M-3 que, en definitiva,
recoge toda la capacidad de gasto publico y su
influencia sobre la actividad econ6émica ge-
neral.

No hay inconveniente, sin embargo, para
atender las peticiones del profesor Lluch, de
dar un nuevo trabajo a los técnicos del Banco
de Espafia para que a la Subcomisioén de Eco-
nomia le adjunten, ademés del M-1, el M-2 y
el M-3, lo cual, naturalmente, obligard a que
la Banca y las Cajas de Ahorro diferencien en
sus envios al Banco de Espafia los dep6sitos-
ahorro de los dep6sitos a plazo en las corres-
pondientes anotaciones. Es un trabajo adicio-
nal, pero si satisface al seflor Lluch y proba-
mos su utilidad, lo mantendremos, no hay in-
conveniente en hacerlo.

Respecto de la distribucion de crédito, que
es tema que dice le preocupa al profesor Lluch,
le indico que a mi también. A mi tanto, que
realmente hay una Orden ministerial dictada
por el Ministerio de Economia y publicada en
el propio «Boletin Oficial del Estado», de 2 de
diciembre, con objeto de que el Banco de Es-
pafia, a través de la Central de riesgos, co-
nozca el conjunto de créditos superiores a los
300 millones e inferiores que se consideran
que son aquellos que van a la grande y peque-
fia empresa. Es un primer intento de controlar

el crédito y la distribucién del mismo para
hacer esa justicia en su reparto que preocu-
paba al profesor Lluch y a mi también, Este
es un tema que todas las aportaciones que pue-
dan hacerse a la Seccién de Politica Moneta-
ria serdn bien recibidas porque es de la méxi-
ma importancia social, econ6émica y politica.

Finalmente, respecto de la reduccién del
efectivo en manos del publico y de tratar de
evitar los efectos que han ocurrido por esta
variable o este valor en el pasado, como es
sabido, el efectivo en manos del publico, es
decir, el dinero contante y sonante que el
publico desea tener, ha sido una cantidad de-
creciente que confirma la vieja afirmacion de
uno de los grandes maestros de los economis-
tas contemporaneos, que hablaba del dinero
como una reliquia que desapareceria a través
del tiempo en virtud de la cual se usaria dine-
ro alternativo, cheques, tarjetas de crédi-
to y otras férmulas distintas, que evitasen
el que este efectivo tienda a crecer. Pero este
efectivo en manos del publico no ha crecido
por razones anecdoéticas o circunstanciales. No
ha crecido por motivaciones estacionales, es
decir, por las vacaciones, las compras de Na-
vidad que han anticipado cantidades que la
Banca preveia; han crecido por un cierto te-
mor al proceso de cambio que todos los res-
ponsables de la politica a secas y de la politica
general deberiamos de devolver al pais. Hay,
diriamos, muchos timoratos que creen que el
pais arriesga en el futuro su estabilidad al
servicio de la democracia. Yo no lo creo, soy
optimista, y opino que quienes han comprado
las arcas «Griiber», agotando sus existencias,
para guardar los «stocks» de dinero, aumen-
tando asfi la demanda de efectivo liquido, ten-
dran en el pecado politico que han cometido su
propia penitencia, porque no s6lo pagarén la
inflacibn que estan, naturalmente, pagando a
consecuencia de esa retencion de activos liqui-
dos no rentables, sino que tendrin también el
sacrificio de rentabilidad alternativa que hoy
tienen los mercados de capitales, porque si se
repasan los tipos de cotizacién existentes, in-
cluso los que el Estado espafiol ha emitido en
la Deuda publica para subvenir a las necesida-
des nacionales, se comprobar4 el error no sélo
econdémico, sino la deslealtad politica que este
conjunto de ciudadanos ha cometido.

Creo que el tratar por todos los procedi-
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mientos de evitar que esta circunstancia ocu-
rra, es algo importante que procuraremos que
se evite en el futuro. Y para que se evite en
el futuro, la mejor manera es que entre todos
seamos capaces de devolver al pais la tranqui-
lidad suficiente de que estamos construyendo
una democracia con sentido de futuro, con
proyeccion de futuro y con responsabilidad
total.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el seftor Lluch.

El sefior LLUCH MARTIN: Muy brevemen-
te, para aclarar que el M-2 no es que me guste.
No es la expresion més afortunada de su larga
intervencién. Lo que he querido decir es que
parece que hay una mayor relacién con el
mundo real, y cuando he dicho esto, queria
subrayar un adjetivo que he dicho y es que
esto lo puede estudiar el Servicio de Estudios
del Banco de Esparfia, que cuenta con econo-
mistas muy competentes. Me parece que res-
pecto a esto de mis palabras no se puede de-
ducir ninguna duda. Y si el sefior Vicepresi-
dente repasa las actas, verd c6mo estd dicho
asi, «competentes», lo cual, desde mi punto
de vista, es el elogio més alto que se puede
hacer a un profesional.

Cuando he dicho «economistas de dere-
chas», he pensado fundamentalmente en que
la politica monetaria (y querfa hacer énfasis
en esto) tiene que preocupar a todo tipo de
economistas. A eso me referia.

Sobre las previsiones, no estarfa de acuerdo
por una razén, porque evidentemente son muy
dificiles. Todos recibimos a primeros de octu-
bre unas previsiones muy dificiles de hacer
por parte del doctor Fuentes Quintana.

El sefior PRESIDENTE: Disctlpeme, pero
esta Presidencia cree que cumple mejor su de-
ber si les recuerda su deseo, que cree que es
compartido, de que esta sesién informativa de
la lucha contra la inflacién no tenga una dura-
ci6én inflacionista.

El sefior LLUCH MARTIN: Solamente ha-
blaré un poco méis. Ya pensaba hacerlo. En
este punto me parece que he dicho la palabra
«proyectos» para el pr6ximo mes, o sea que
también comprendo estas dificultades, y por

lo tanto tampoco aquf creo que haya que pedir
unas previsiones a seis meses, y que se cum-
plan.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): Muchas gracias.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Tamames.

El sefior TAMAMES GOMEZ: Sefioras y
sefiores Diputados, sefior Vicepresidente y
Ministro de Economia, en mi intervencién voy
a referirme a algunos de los aspectos expues-
tos por el sefior Ministro.

Efectivamente, participo de su idea de que
el esfuerzo que se estd realizando para salir
de la crisis puede imputarse tanto al sector
publico en lo relativo a la politica fiscal, a la
empresa en lo concerniente a créditos, y a
los trabajadores en todo lo tocante a sala-
rios. Pero ademds de esa observacién de ca-
racter general, yo dirfa que, en torno al tema
de la regulacién de lo que podrfa llamarse «la
serpiente de las disponibilidades liquidas»,
que eso viene a ser, estd en que finalmente
tengamos un proyecto de regulacién, porque
hasta ahora estdbamos nadando un tanto en
vaguedades.

A nosotros nos parece bien el sistema de
la M-3. Es una magnitud global que al igual
que otras mediciones macroeconémicas im-
pide que transformaciones que pueden ser
maés rdpidas de lo que se piensa induzcan a
apreciaciones dificiles de calibrar.

Quiero decir con esto que los depésitos de
ahorro, a plazo, mejor dicho, en un tiempo
comparativamente corto, podfan hacerse mas
importantes, y, por lo tanto, el M-2 no nos
servirfa de la misma forma.

En cambio, en €l tema del caricter intertri-
mestral, aquf se pueden crear situaciones di-
ficiles. No hay ningiin inconveniente en que se
haga una media mévil, supongo, trimestral
para seguir también la magnitud T-3 a través
de este mecanismo. Pero lo cierto es que con
ello se desvirtia el principio de la banda de
fluctuacién de dos puntos y medio por enci-
ma y por abajo, como se puede ver, compro-
bando el informe del Banco de Espafia sobre
evolucién monetaria en noviembre del 77,
donde, segin €l, el T-1 habia estado en 10,1,
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casi siete puntos por debajo de la senda me-
dia, mientras que con el T-3 se sittia en 15,4,
vy queda dentro de la senda media con el
margen de fluctuacién. Naturalmente, hay
mucha diferencia entre una cosa y otra, y
nosotros pensamos que el espiritu del «Pacto
de la ‘Moncloa» —si se puede hablar de es-
piritu para semejante cosa— estd mas bien
dentro de una banda de fluctuacion de dos
puntos y medio por arriba y por abajo, pero
referido mes a mes, lo cual no es 6bice para
que vayamos también a tener una compara-
ci6bn trimestral, pero dandole caracter de in-
dicador fundamental al T-1 y no al T-3.

Esto se ha puesto de relieve también aun
antes de que entrara en vigor plenamente el
conjunto de criterios del «Pacto de la Mon-
cloa», cuando en octubre del afio pasado,
efectivamente, las disponibilidades liquidas
crecieron solamente el 10,1, dejando, por tan-
to, una situacién muy dificil que hizo que
nuestro Partido, el Partido Comunista de Es-
pafla, en una declaracién hecha el 30 de no-
viembre, cuando atin no se conocfan los da-
tos de noviembre, pero se apreciaba esta
situacion de dificultad monetaria para las pe-
quefas y medianas empresas sobre todo, re-
comendara una flexibilizacién, flexibilizaci6n
que seguimos recomendando en los momen-
tos en que puedan presentarse dificultades.
Es decir, no debemos someternos a un corsé
monetario, sobre todo mientras haya situa-
ciones estacionales debidas a mecanismos de
retribucién laboral como son las pagas de ju-
lio y Navidad.

Ya entrando en otros temas, en lo relativo
a la exposicién del sefior Ministro sobre la
valoracién de politica econ6émica, que en su
conjunto me ha parecido enormemente inte-
resante y, efectivamente, refleja una serie de
indicadores que son positivos, de lo que creo
que debemos congratularnos todos, creo que
falta un indicador que es muy importante,
sobre todo de cara a lo que puede significar
de expectativas, mirando al futuro, que son
las inversiones.

Creo que el sefior Ministro, si no me falla la
memoria, no ha hecho ninguna mencién sobre
las expectativas de inversién, sobre c6mo van
los indicadores de inversién, sobre todo qui-
z4a el «Pacto de la Moncloa», en su negocia-
cién, asi como hubo alguna referencia a in-

dices de precios, a los que me voy a referir
después, no hicimos ninguna referencia a un
fndice de inversién que, desde luego, parece
que ya ha quedado muy anticuado y que se-
ria necesario contar con un indicador maés
sensible a este respecto. ¢Qué se prevé, segtin
el Vicepresidente del Gobierno para Asuntos
Econémicos, en lo relativo a inversiones?

La tercera cuestion es la que se relaciona
con la referencia que ha hecho el Ministro
al final sobre el respaldo de las fuerzas po-
liticas. Yo diria que, mas que respaldo, en
los «Pactos de la Moncloa» lo que hubo fue
una coparticipacién, que nos exige su seve-
ro cumplimiento.

Efectivamente, yo creo que no es la hora
quizd de hablar de planificacién y menos de
pedirselo a un Gobierno que tiene una pre-
visién de vida técnica, en funcién del proceso
constituyente, quiza no demasiado larga, y
todos sabemos que la planificaci6n exige de
un plazo relativamente largo.

Para nosotros, el problema se centra hoy
en el cumplimiento de unos acuerdos que son
importantes como senda de politica econo6-
mica y como conjunto de transformacion. En
este sentido, yo quiero recordar también la
nota que dimos a la prensa el 19 de noviem-
bre, destacando que no podria aceptarse que
empezaran a aplicarse los criterios sobre sa-
larios, dejando de cumplir muchos puntos de
los «Acuerdos de la Moncloay», algunos de
ellos sin fechas, pero muchos de ellos tam-
bién con fechas.

Sé que en el Ministerio de Economia se
esta trabajando en una serie de aspectos con-
cretos, en el Ministerio de Hacienda lo mis-
mo; temas de preparacion de los Presupues-
tos, de los presupuestos por programas, de
la politica monetaria, etc.; pero no es ésta la
situacién general. La situacién general es la
que produce una Administracién que da la
sensacion de que no tiene fuerza motriz,
y esa fuerza motriz no es de la Administra-
cién, donde hay excelentes funcionarios por
todas partes, sino que es problema de la fal-
ta de una galvanizacién del propio Gobierno
que no ha sabido imprimir el ritmo que seria
deseable al cumplimiento de los «Pactos de
la Moncloa». Me refiero a algunos puntos en
concreto y voy a entregar luego una nota a
la Mesa sobre esta cuestion.
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En lo relativo a precios, en el «Pacto de
la Moncloa» se acord6 el mantenimiento de
un control de precios. Este control de precios
se ve que no se estd cumpliendo. Se podrian
citar muchos casos, pero el més ostensible y
el que mas nos toca a los Diputados de Ma-
drid es la reciente subida del transporte ur-
bano, que representa un 30 por ciento global-
mente, con la contradiccién interna muy gra-
ve de que se dice que va a ser para finan-
ciar costes salariales aumentados que se
comprometen a satisfacer solamente en un
aumento del 15 por ciento, con lo cual estin
faltando a otra cldusula del «Pacto de la
Moncloay,

Luego también, en relaci6n con los precios,
se hablé de la elaboracién de un indice de
precios sobre los articulos de consumo de las
capas de rentas mas bajas, y es cierto que
hubo una Orden del Ministerio de Economia
de 29 de noviembre de 1977 sobre este tema,
pero parece que ha caido en una situacién de
hibernacién todo este proceso. Seguramente
el Ministro nos lo podrd explicar, pero lo
cierto es que no ha habido informacién a la
opini6én pdblica sobre esta cuestiébn ni tam-
poco en ninguna Comisién del Parlamento.

En relacién con los temas de financiacién,
se puede decir que esas dos Ordenes del Mi-
nisterio de Economia, las dos de 2 de di-
ciembre, sobre especial atencién de las Ca-
jas de Ahorro a la pequefia y mediana em-
presa y la adecuada distribucién del crédito
bancario privado entre las pequeilas y media-
nas empresas, a nosotros nos parece insufi-
ciente. Son un conjunto de instrucciones so-
bre informacién estadistica, pero se podria
haber avanzado mucho mas en esa direccion.
Desde luego, estamos dispuestos, aceptando
el ofrecimiento del sefior Ministro, a proveer,
a contribuir con algunas observaciones mas
adelante, quiero decir en otra ocasién, sobre
este tema.

Hay también cuestiones importantes, que
no por el hecho de haberse alejado ya en el
tiempo hay que olvidar, y me refiero a temas
de fiscalidad. En fiscalidad no se han cum-
plido toda una serie de principios de la Mon-
cloa; de que el consumo del Estado se queda-
rfa en un 21,4 por ciento, con lo cual falla
la ejemplaridad en lo que respecta a los gas-
tos consuntivos. Segin nuestros célculos, que

se han hecho después de la aprobacién del
Presupuesto por falta de tiempo y de posi-
bilidades de analizar con detenimiento todo
el Presupuesto, estos gastos consuntivos re-
presentan el 26,1 por ciento. Como también
se puede decir, en términos de fiscalidad, que
no se ha logrado (y creo que los represen-
tantes del Grupo Parlamentario Socialistas
del Congreso aludieron a ello en las interven-
ciones sobre el Presupuesto) la equiparacién
por recaudaciéon de impuestos directos e in-
directos. El resultado es que los impuestos
directos son solamente €l 96 por ciento de los
indirectos. Tampoco ha habido un incremen-
to en un punto del coeficiente de los ingresos
tributarios en relacién con el producto nacio-
nal bruto. Ha sido solamente, seglin nuestros
calculos, de 0,69 puntos.

Hay también temas que nos preocupan en
relacién con la Seguridad Social, y se puede
decir que el Estado, que se comprometié a
financiar en un 8,2 el presupuesto de la Se-
guridad Social, lo hace solamente en el 7,8.

El acuerdo entre el Gobierno o los 6rganos
del Ministerio de Sanidad y Seguridad Social
y los farmacéuticos es un acuerdo todavia
secreto, por lo menos hasta el momento de
preparar esta nota, y tiene de preparada muy
pocos dias.

Hay también una serie de observaciones
de insuficiencias en relacién con la amplia-
cién del seguro de desempleo, con el pro-
grama de empleo juvenil, y me remito a un
jugoso editorial de Informacién Comercial
Espafiola del 19 de enero, donde se hace una
critica bastante completa a estos dos decre-
tos, para no cansarles m4s.

Finalmente, e] tema de la energfa. Ya ha
habido un comentario de Enrique Bar6n y no
voy a insistir. Pero el sefior Ministro nos ha
dicho que la politica sectorial nos debe pre-
ocupar mucho en los préximos tiempos, y
estamos de acuerdo completamente con €l.

Yo querfa aprovechar la ocasién para ver
si nos podifa informar algo sobre cémo van
esas comisiones de reestructuracién, aunque
no sea de su exclusiva competencia, pero a
alguien tenemos que preguntar sobre la apli-
cacién de los «Pactos de la Moncloa», cuan-
do el Gobierno no se ha decidido a montar
ninglin 6rgano expreso de seguimiento, y, en
ausencia de él, el Vicepresidente para Asun-
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tos Econ6micos parece la persona més indi-
cada para dirigirme a él en ruego de esta in-
formacién sobre las Comisiones de Reestruc-
turacion sobre construccion naval, siderurgia,
y bienes de equipo, asf como esos grupos de
trabajo en la Administracién que se crearon
y de los cuales se ha sabido muy poco des-
pués de la noticia de su creacion.

Habrfa otros puntos importantes en rela-
cién con los «Acuerdos de la Moncloa» y
todo lo que conllevan, como es el hecho de
que por, quiz4, falta de inteligencia de algu-
nos de los que alli firmamos no se pusiera
la fecha a todo lo que se tenia que haber
puesto la fecha, Es un grave defecto que nos-
otros hemos tratado de que se corrigiera con
alguna reunién conjunta de las fuerzas fir-
mantes, pero esto es un Pacto aparentemen-
te extrafio, donde las fuerzas firmantes se
reunieron conjuntamente sélo una vez, ya
que bilateralmente ha habido mdis reuniones,
pero no ha habido ninguna reunién més para
vigilar conjuntamente su aplicacién, por lo
cual creo que, aparte de toda una serie de
avances que se han hecho, quedan muchas
cuestiones pendientes, como he tratado de
exponer anteriormente.

En resumen, y para centrar mis preguntas
al sefior Ministro, me refiero al tema de la
trimestralizacién en la serpiente de disponi-
bilidades liquidas; al tema del indice de in-
versiones, y sobre ¢c6mo van las inversiones
desde el punto de vista de la atalaya del Mi-
nisterio de Economia; cumplimiento del Pac-
to, y la fijacibn de posibles fechas para
toda una serie de puntos, porque €ste es un
punto que va a durar también hasta la cul-
minacién del proceso constituyente. El he-
cho de que haya un afio de referencia en el
Pacto de 1983, es simplemente un eufemismo,
o una observacién quiz4 demasiado esperan-
zada, porque yo creo que el Pacto tiene una
vida técnica corta y lo que hay que hacer es
aplicarlo; y luego mds informacién sobre los
sectores.

Aprovechando una observacion final al pro-
fesor Fuentes Quintana, yo diria: ¢En la emi-
si6n de Deuda piiblica de 40.000 millones para
el programa educativo, no podria reservarse
ya desde ahora, o anunciarlo pdblicamente,
una proporcién mas importante para los aho-
rradores. privados? Puesto que en la anterior

emisién parece ser que las instituciones de
crédito se llevaron practicamente el 80 por
ciento, quiz4 esos propietarios de las cajas o
arcas «Griiber», que comentaba el Ministro,
podrian hacer una transferencia de esas ca-
jas a las del Tesoro, aprovechando una emi-
si6n de Deuda publica, donde hubiera una
clara preferencia para el ahorrador privado
que son esos tipos de interés que pueden te-
ner una colocacién interesante, mientras que
la Banca tiene medios o facilidades para en-
contrar colocacién, tanto o més interesante,
que no sea la Deuda publica. Nada més. Mu-
chas gracias.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA
(Fuentes Quintana): Muchas gracias al pro-
fesor Tamames, querido amigo, que como
siempre ha dado muestras de su fecundidad
al plantear las cuestiones o serie de cuestio-
nes, que ha suscitado su intervencién. En
principio, el tema de la politica monetaria y
el problema de la serpiente de disponibili-
dades.

El hecho de que se manejen variables men-
suales llamadas T-1 y trimestralizadas T-3, no
quiere decir que las variables mensuales no
tengan validez, la tienen, y esa informacién,
por supuesto, se suministrarad. Lo que quiero
decir es que la accién correctora de la poli-
tica monetaria tiene que tomarse enérgica-
mente, cuando las variables trimestralizadas
se salgan fuera de la serpiente, porque indi-
can la consolidacién de una desviacién im-
portante. El dato de octubre, como tendre-
mos ocasién de comprobar con los miembros
que formen parte de la Comisién, es un dato
aislado que se debe, fundamentalmente, a un
cambio de objetivos de la politica monetaria.
Yo creo que la diferencia, si se examina, es
histérica. La diferencia entre el T-1 y el T-3
no ha sido nunca tan grande, mis que cuan-
do se han variado los objetivos de la politica
monetaria. De modo que, en definitiva, es una
diferencia que creo que desaparecerad clara-
mente y espero que no me desmentira el fu-
turo en los datos de los préximos meses.
Pero si estoy conforme en que no debe des-
preciarse el valor del T-1 que es importante,
es una advertencia, es una alerta que ejer-
ce cuando existe la desviacién del mes de
octubre, una alteracién- sobre la propia tri-
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mestralizacién y, aunque esté dentro de la
serpiente, exigirfa una rectificacién de la po-
litica monetaria, como asf{ ocurri6 segin se
tendra ocasi6én de comprobar en el informe
que habri de presentarse a finales de la pro-
xima semana.

El segundo punto es el indice de inversio-
nes; como van las inversiones y ¢c6mo mar-
chan las inversiones en los momentos actua-
les. Sobre este tema sf que la preocupacién
de todos y no sé6lo del Ministro de Economfa
tiene que ser grande, porque la inversion real
ha cafdo; el indice de inversi6én real que ela-
bora el Ministerio de Comercio da unos sig-
nos de caida importantes, No es un indica-
dor muy bueno, aunque no puedo criticarle
excesivamente, porque cuando no existia nin-
guno fui precisamente yo, a través del Ser-
vicio de Estudios del Ministerio de Comercio
—como sabe muy bien el seffor Tamames—,
quien creé este indice, y quiero decirle que
cuando la inversién espafiola se costipaba,
nuestro fndice cogfa una pulmonia porque te-
nia hipersensibilidad respecto de los movi-
mientos de la inversién. Hoy probablemente
ha quedado desfasado y sea necesario elabo-
rar uno nuevo. E] Instituto Nacional de Esta-
dfstica, entre sus proyectos de realizacién que
Se presentaran muy pronto a la opinién pu-
blica, tiene programado justamente la ela-
boracién de un Indice més sensible que éste.

Pero lo que mas temo en el momento actual
y lo que me preocupa profundamente como
Ministro de Economfa y como ciudadano de
a pie, dirfamos, es el hecho de que las expec-
tativas de la inversién hayan caido de la ma-
nera que lo han hecho a través de las encues-
tas realizadas por el Ministerio de Industria.

Hay una crisis en las expectativas empre-
sariales. Este es un hecho real que tenemos
que reconocer, y esta crisis se debe en bue-
na parte a la actitud empresarial de indeci-
si6n ante los problemas econémicos, sociales
y politicos del pafs. El variar estas expecta-
tivas creo que es una misién de todos, es una
misién de los politicos, del Gobierno y del
Congreso, porque opino que la confianza en

un futuro democratico del pafs es lo que debe

restablecer fundamentalmente esta confianza
en el inversor, sacandole definitivamente de
esa situacién de nostalgia hacia e] pasado que

me parece tan peligrosa en muchos empresa-~
rios en la hora préxima.

Hay una parte de empresarios que no re-
nuncia al pasado creyendo que la era de la
energia barata no se ha muerto, que tenemos
facilidad de volver a los circuitos privilegia-
dos, que hay una posibilidad del sistema fis-
cal que no puede perderse. Todo esto se ha
ido para siempre y es menester renovar la

- creencia de las clases empresariales, readap-

tdndolas a un plan nuevo en el que €l futuro
ha de constituirse desde unas facultades tam-
bién nuevas en que el empresario ha de ga-
narse este papel rector que la sociedad es-
paiiola debe reconocerle en un sistema de
economia de mercado, pero que tiene que
empezar antes arrostrando las incertidum-
bres mucho mayores en este cuadro que las
que padecia en el pasado.

Mi preocupacién, por tanto, en ese punto
es grande, pero confio que si las expectativas
de inflacién se quiebran, si el equilibrio exte-
rior cede, espero una segunda parte del afio
en que recuperemos la confianza empresarial,
en el que las expectativas de inversién se re-
cuperen si el pais logra, como he dicho an-
tes, tener unas bases econ6émicas mejores,
unos equilibrios mas s6lidos y, al mismo
tiempo, una Constitucién que permita légica-
mente definir un horizonte de claridad hacia
el que marchar.

El tema del compromiso del «Pacto» y del
cumplimiento del mismo le preocupa al pro-
fesor Tamames. Es mi obsesién diaria. Creo
que la mayor parte del dia me lo paso traba-
jando en cémo fechar las fechas del «Pacto».
Tengo encima de mi mesa de trabajo todas
las fechas de las no comprometidas con el
objeto de tratar de introducir el estimulo ne-
cesario y galvanizar a la Administracién; pero
mi compafiero y amigo el profesor Tamames
sabe muy bien que no es faicil galvanizar a
la Administracién, que la Administracién real-
mente tiene resistencias pasivas en los mo-
mentos actuales, motivadas quiz4 por una
larga etapa y que es necesario el ejercicio de
una ténica de voluntad muy grande,

Su propia voluntad nos harfa mucha falta
en los momentos actuales para tonificar la
voluntad de los demas y bueno seria que esas
preocupaciones se transmitiesen a toda la
Administracién por los Partidos Politicos en
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el sentido de que fuese un acicate para la
vigilancia y cumplimiento de sus correspon-
dientes obligaciones.

Con respecto a la polftica de sectores y
sectorial, ésta, en principio, como es bien sa-
bido, no estd comprometida en los «Pactosy,
pero ha surgido a consecuencia de la aplica-
cién de los mismos. Los sectores en que ha
surgido eran previsibles y son, fundamental-
mente, tres: sector siderirgico, sector naval
y sector de bienes de equipo, en los cuales
se han planteado obvios problemas por la
deficiente estructuracién de éstos.

Se han nombrado unas comisiones, a pro-
puesta del Ministerio de Economia, que han
trabajado intensamente por la elaboracién de
unos programas de servicios en base a la ac-
cién que otros pafses, en relacién con el nues-
tro, estén realizando ya. Es decir, el problema
sidertirgico no es un problema especifi-
camente espafiol, es europeo, y hay, natural-
mente, proyectos en distintos paises y tene-
mos que tener el nuestro.

Tengo que decir, sobre este punto, dos co-
sas: la primera, que hemos procurado que el
conjunto de los técnicos que trabajan en es-
tos proyectos reuniese la méaxima competen-
cia para que las propuestas fuesen lo mas
atractivas posible y que viniesen al Congre-
so y al Senado para su discusién y aprobacién
correspondiente. No se aprobard ni se apli-
card ningin programa sidertirgico ni secto-
rial sin el conocimiento, discusion y aproba-
cién por parte de las Cdmaras, que me parece
un elemento fundamental para tratar de dar
validez, dirfamos, democratica a estos pro-
yectos.

Con respecto a la emisién de Deuda Pi-
blica, a m{ me parece que sobre este punto
sf que soy partidario de las afirmaciones que
ha hecho el profesor Tamames. No estoy tan
ilusionado con respecto a la suscripcién por
parte de particulares. Se ha podido atender,
en su mayoria, por las instituciones, que han
sido meros intermediarios en el proceso de
colocacién. Deberfamos realizar una gran
campafia nacional en la que debfan partici-
par todos los Grupos Polfticos, porque esta
emisién de 40.000 millones de pesetas para
gastos educativos es algo que merece el en-
tusiasmo de todos, y que deberfa ser una
gran campaiia llevada por todos los medios

publicitarios y, fundamentalmente, a través
de los canales de la Televisién, para tratar de
demostrar al pais la necesidad de apoyar algo
tan fundamental como es la recuperacién de
la inversi6bn en un sector clave como éste,
convenciéndole de que ese caracter de temor
y de inseguridad politica, de huir del mer-
cado, carece de sentido en una sociedad que
pone fe en su futuro y que es, naturalmente,
la que debe apoyar la educacién del pais en
la que, realmente, han de invertirse, funda-
mentalmente, esos fondos.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Tamames.

El sefior TAMAMES GOMEZ: Muchas gra-
cias a la Mesa y, especialmente, al Ministro
de ‘Economia.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Gamir.

El sefior GAMIR CASARES: Quisiera em-
pezar por destacar y subrayar, en nombre
de Uni6n de Centro Democréatico, alguna de
las ideas aquf formuladas. La primera es que
la economfa espafiola estd respondiendo, est4
empezando a responder, al menos, a los «Pac-
tos de la Moncloa», a la politica seguida por
el Gobierno, que ha plasmado en muchas me-
didas concretas aquellos «Pactos», que re-
quieren el esfuerzo general del pafs. Quiero
destacar también la importancia de los pri-
meros resultados, desde la perspectiva de
UCD en la respuesta positiva que ha dado
en el terreno de la inflaci6én, no solamente
el hecho de que la elevacién de la tasa anual
de los meses de septiembre, octubre y no-
viembre dé el 15 por ciento, sino el dato de
diciembre, e incluso el que se espera del mes
de enero, que también parece que es posi-
tivo.

En la balanza de pagos también la situa-
ciébn es mucho més positiva. En cuanto a
reservas, se ha destacado incluso que inclu-
ye en esta postura més optimista a enero.
Ahora bien, hay que ser cauto ante estos
primeros resultados; hay que afianzar esos
equilibrios; no hay que caer en problemas
de triunfalismo.

También deseo destacar la originalidad del
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programa que se estd formulando, dado que
se une una Serie de reformas fiscales de
otro tipo al mismo, que hace que se distri-
buyan las cargas de manera mds auténtica
entre las diversas capacidades de pago en la
sociedad.

Pero, aparte de subrayar estos datos, que-
rfa plantear dos preguntas concretas: la pri-
mera, cuédles son las perspectivas en el sec-
tor exterior, las actuaciones en el terreno de
la exportaci6én, dada la importancia del tema
de la balanza de pagos en este equilibrio; y
la segunda, algunas ideas sobre transforma-
cion del sistema financiero. ¢Qué enfoque so-
bre ello tiene el Ministerio de Economfa?
¢Qué enfoque tiene la Vicepresidencia para
Asuntos Econémicos?

Nada m4s, muchas gracias.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): En primer lugar, celebro que
Unién de Centro Democréatico esté de acuer-
do con el Ministro de Economia respecto a
estos planteamientos, puesto que el Ministro
de Economia no es de Unién de Centro De-
mocritico, como es sabido, ni pertenece a nin-
gun grupo politico. El Gobierno de Uni6n de
Centro Democratico ha tenido la generosidad
de invitarle a formar parte de una cartera;
una generosidad que ha asumido con un sen-
tido de la responsabilidad aterrador y que,
l6gicamente, estd deseando cumplir con su de-
ber. Y cumplir con su deber crefa que era, en
la hora actual, ayudar al proceso de reajuste
de la economia espafiola.

Creo que en este punto casi todos estamos
de acuerdo, porque 8i yo entiendo algo, para
mf, la satisfaccién profesional mas importante
que me han deparado estos amargos meses
que llevo viviendo en el Ministerio de Econo-
mia ha sido la firma de los «Acuerdos de la
Moncloa». El hecho de que los economistas
de 1as distintas tendencias conviniesen en que
habfa una linea fundamental a seguir, por en-
cima de las divergencias de Partido, al servi-
cio del interés nacional, ha sido un consuelo
importante, porque creo que muestra, repito,
que por encima de las diferencias de Partido
todos hemos sido conscientes de que conve-
nfa definir un 4rea de coincidencias que lle-
var adelante. Este sacrificio de Partido es lo
que me hace sentirme més a gusto en el mo-

mento presente, pese a la amargura y al coste
de esta polftica, que hay que vivirla diaria-
mente desde la posicién del Ministro de Eco-
nomia y desde la Vicepresidencia Econémica
para saber la carga que significa.

No quiero exagerar la gravedad de mis pro-
blemas y de mis responsabilidades, pero si
quiero decir que yo, que no tengo vocacién
politica, he entendido como un acto de ser-
vicio para la construccién de la democracia
en el pais la tarea que el Ministro de Econo-
mia realiza. Por tanto, el que los datos de la
economia espafiola sean positivos creo qoe
es confortador para Unién de Centro Demo-
cratico y para todos los Partidos Politicos
con representaciéon parlamentaria que han
finnado los Acuerdos y, por supuesto, para
el Ministro de Economfa, que se siente muy
satisfecho con esas conclusiones.

En segundo lugar quiero decir que lo que
hemos hecho no es un simple programa de
saneamiento econémico y de estabilizaci6n.
En una novela que ha escrito un amigo mio
economista se cuentan anécdotas e interiori-
dades de otro plan de estabilizacién en el
que participé un economista y en el que, des-
de el principio, se advirti6 que el gran de-
fecto de aquel programa estaba en que lo que
habfa observado un técnico que se sentaba en
torno a la mesa era la falta de reformas de
estructura, que no se realizaban ni se in-
corporaban en aquel programa de estabiliza-
cién, y que, en definitiva, por la falta de esas
reformas, la transformacién de la sociedad
econ6émica no se realizarfa.

La satisfaccién de haber concluido un pro-
grama como €l de saneamiento y reforma es
que no estamos haciendo un simple programa
de saneamiento, sino que, si logramos estos
objetivos, habremos logrado dejar unas ins-
tituciones mucho mas présperas para admi-
nistrar los recursos escasos de la sociedad
espafiola, cualquiera que sea el Partido Poli-
tico que esté en el poder. Esto sf que lo con-
sidero realmente importante. Es decir, es tan
importante la agregaci6n del saneamiento en
la reforma como la reforma en el saneamien-
to, porque esa reforma es fundamental para
transformar nuestra sociedad econémica.

Respecto a las perspectivas de] sector exte-
rior, decia antes que he pasado veinticinco
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afios de mi vida al servicio de la Administra-
ci6én. He servido solamente al Estado. Esto
es un timbre de orgullo personal, v realmen-
te en el Estado he servido con gran satisfac-
cién. He dejado en el Estado un conjunto —di-
riamos— de creaciones que me han sobrevi-
vido. Por ejemplo, «Informacién Comercial
Espafiolay, una revista que defini6, creo yo,
una forma de entender la economia espafiola
desde una perspectiva determinada. Y alli, en
esa ‘'experiencia diaria y vivida en el Minis-
terio de 'Comercio, llegué a la conviccién de
que muy pocos creian en las posibilidades
del sector exportador.

Cuando yo llegué al Ministerio de Comer-
cio exportdbamos trescientos millones de dé6-
lares. Casi da verglienza decirlo ahora, y
cuando propuse las primeras medidas en fa-
vor de la exportacién todo el mundo creia, la
opinién publica creia, que se trataba de una
locura, porque no habfa posibilidad de hacer
nada.

Como la economia espafiola no es diferen-
te, respondi6 automaticamente a las medidas
de estimulo a la exportacion y el sector ex-
terior es uno de los sectores en que més
fiamos en el pr6ximo ejercicio. Pero no de-
bemos confiar tan s6lo en que a través de
un ajuste de tipo de cambio logremos expor-
tar, y por esta causa el Ministerio de Comer-
cio est4 elaborando, bajo una idea que yo an-
ticipé y que realmente constituye, ademis,
uno de mis proyectos mas apreciados, un
programa de expansi6én de las exportaciones
que estard disponible a finales del mes de fe-
brero, en el que tratari de articularse todo
un conjunto de medidas que garanticen y
asistan a la exportacioén para el logro de esos
objetivos que se pretenden en el afio 78 y, si
fuese posible, para su superacién.

La exportacién espafiola estd subdesarro-
llada respecto de nuestro nivel de crecimien-
to, y creo que es importante que el pais logre
una expansién mayor en la corriente de sus
envios al resto de] mundo, cosa que creo es
perfectamente posible.

Respecto de la transformacién del sistema
financiero, creo que las lineas de acci6n van
a ser dos fundamentalmente: libertad y res-

ponsabilidad. Libertad que ya hemos iniciado.

liberalizando paulatinamente el sistema fi-

nanciero, pero responsabilidad también, y
aqui si que es menester revisar muchos de
los cauces existentes en el sentido en que
estan recogidos en los «Acuerdos de la Mon-
cloa».

Gran parte de esta politica de liberalizaci6n
se ha hecho. Queda por hacer todavia una
parte, pero la responsabilidad también ha de
exigirse. Responsabilidad de los 6rganos rec-
tores de la politica monetaria, variando la
estructura del propio banco emisor, del Ins-
tituto de Crédito Oficial que esta prevista,
y de todo el proceso de inversi6én general,
que debe ser sometido a control riguroso por
parte de la Administracién con objeto de que
esa libertad sea responsablemente adminis-
trada.

El sefior PRESIDENTE: El sefior Pin Ar-
boledas tiene la palabra.

El sefior PIN ARBOLEDAS: Sefior Presi-
dente, sefior Vicepresidente, sefiores Dipu-
tados, creo que soy el lltimo en intervenir,
y eso me alivia de algunas cosas. (Un sefior
DIPUTADO: No es el ultimo.) Pues el penilti-
mo, pero eso me alivia de preguntar cosas
ya contestadas, me alivia de hacer una intro-
duccién larga inicial que seria absurda en una
Comisién parlamentaria y que, por otra par-
te, me permitiria utilizar frases como «los
centristas pensamos», en sustitucion de frases
tales como «nosotros los...» y me permitird
también evitar veladas alusiones al olvidado
tema del Gobierno de concentraci6n e incluso
alusiones al cambio de Gobierno tras unas hi-
potéticas elecciones después de la aprobacion
de la Constitucion, y sobre las que me guar-
do mi opinién, pero que considero que estdn
basadas en una hip6tesis gratuita, al menos
de que no puede ser €l mismo Grupo Parla-
mentario el que ostente el mayor niimero de
votos y, por tanto, que pueda seguir siendo
el mismo Gobiemo el que lleve a cabo la rec-
torfa de la economia del pais y de su funcién
politica, e incluso pensar que otros paises que
tienen legislaturas de cuatro o cinco afios se
eviten las planificaciones a largo plazo que
generalmente se entienden en economia co-
mo planificaciones a diez o mé4s afios.

También me evita intentar una discusiéa
académica con técnicos independientes o no
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tan competentes como los que hay aqui, por-
que estoy aqui como politico, como Diputado,
como Diputado que pertenece a esta Comi-
sién, como Diputado, ademdas, que es Secre-
tario de la Comisién de Agricultura del Con-
greso.

Precisamente sobre este tema, relacionado
con los «Pactos de la Moncloa», de normali-
zacién o clarificacién de los sistemas finan-
cieros, quiero preguntar al sefior Vicepresi-
dente para Asuntos Econ6micos sobre un pro-
blema que preocupa a aquellos con los que
hablo en mis viajes alrededor de mi provin-
cia. Se trata de un tema que es de los hom-
bres del campo, pero que también es de las
instituciones financieras del mismo: las Ca-
jas Rurales.

¢Qué capacidades nuevas de orientacion,
en cuanto a operaciones en activo, se piensa
que tendran estas Cajas Rurales, que, trata-
das en el «Pacto de la Moncloa», creo que
se estan intentando regular mediante un De-
creto-ley o un Decreto? Si mal no recuerdo,
tanto en el titulo VII como en el VIHI del
«Pacto de la Moncloa» se habla de las Cajas
Rurales en dos aspectos, y creo, ademds, que
van a depender del Ministerio de Economia
a través del Banco de Espafa.

¢Qué tipo de calificaciones tendran estas
Cajas Rurales —si estdn ya elaboradas las
calificaciones— en sus distintos 4mbitos, en
e] local, en el comarcal y en el provincial?

¢C6émo sobrevivirdn, segin su opinién, las
secciones actuales de crédito de las Coopera-
tivas del Campo, teniendo en cuenta el ru-
mor que hay €n €l campo respecto a que las
Cajas Comarcales tendran serias dificultades
de funcionamiento, que serdn potenciadas las
Provinciales, considerando que las Cajas Ru-
rales ‘Comarcales serian un instrumento 6p-
timo, si tienen capacidad de accién, en cuan-
to a sus operaciones activas, para fijar la
inversién del ahorro rural donde se genera?

Creo que serfa importante también pensar
que no se debe esterilizar con un nuevo es-
tatuto juridico-econémico —como ocurre a
veces con instituciones financieras— la posi-
bilidad de creacién de Cajas Rurales, que son
uno de los entes financieros que pueden crear
puestos de trabajo que fijen a los hombres
en su ambiente natural.

La preocupacién sobre este tema de las Ca-
jas Rurales es general en los hombres del
campo espafiol y quisiera que de alguna ma-
nera el sefior Vicepresidente para Asuntos
Econémicos desvelara algunas de sus preocu-
paciones e inquietudes.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Vicepresidente.

El seiior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): Entrando directamente en el
tema y evitando enojosas referencias al ca-
racter de independientes o no, de matiz po-
litico, puedo afirmar que yo soy un indepen-
diente, que me mantendré independiente y que
seguiré siéndolo. El que se hagan valoraciones
respecto de mis aptitudes es algo que todo el
mundo es libre de hacer y, por tanto, lo ad-
mito en cuanto participo dentro del proceso
politico. Pero permftaseme decir, por lo me-
nos, lo que yo quiero y creo ser.

En segundo lugar, respecto del tema con-
creto que preocupa al seflor Pin, que es el
tema de las Cajas Rurales, he de decir que
es algo que también a mf me preocupa. Y me
preocupa por muchas razones, entre otras,
porque por tradicién familiar he asistido du-
rante los primeros quince afios de mi vida a
la aparicién y creacién de las Cajas Rurales
cuando éstas no tenfan ningin apoyo ni nin-
guna aportacién estatal. Me refiero, natural-
mente, a las Cajas Rurales que se crearon
en la etapa de la Repiblica y que financiaron
en gran parte los excedentes agricolas que
crearon la gran cosecha del afio 1935 y las
importaciones de aquel ejercicio.

La amargura de los agricultores es uno de
los recuerdos tristes de mi nifiez, y la pre-
sencia de mi familia, concretamenie de mi
padre dirigiendo una Caja Rural, es uno de
los extremos que me han llevado siempre a
mirar esas instituciones con una cordial sim-
patfa que, naturalmente, trato de mantener.
Y trato de mantenerla respecto de los siguien-
tes puntos: Creo que toda institucién finan-
ciera debe aspirar a convertirse en mayor de
edad. Por lo tanto, mi enfoque en cuanto a
las Cajas Rurales es convertirlas en mayores
de edad; es decir, tratar de que efectden to-
da clase de operaciones bancarias y de cré-

| dito, puesto que, naturalmente, éste debe ser
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su objetivo fundamental y que esta activi-
dad la dirijan vocacionalmente hacia la agri-
cultura y tratemos de que los coeficientes a
los que tienen que estar sometidas las Ca-
jas Rurales sean coeficientes que se vuelquen
hacia el sector agrario, del cual obtienen sus
recursos y medios para poderse gobernar.

Nosotros tratamos, y lo he dicho a las per-
sonas que he consultado para tratar de hacer
el decreto, de no hacer un corsé, sino de
construir un trampolin, algo que permita, en
definitiva, que las Cajas Rurales den un sal-
to importante en su quehacer al servicio del
campo espafiol.

Naturalmente, esta ordenacién tiene yo di-
ria dos campos independientes: por un lado,
€l campo funcional, que tratamos en estos mo-
mentos de analizar, extendiendo la cperati-
vidad de las Cajas Rurales, y, por otra parte,
el campo institucional, que tratamos de co-
nocer sobre €l terreno para evitar que el des-
conocimiento parcial de alglin sector nos lle-
ve a establecer esa situacién de una disposi-
cién que esterilice la capacidad creadora de
las Cajas. Puede tener la seguridad el sefior
Pin Arboledas de que todas las personas qua
realmente participan hoy en el sector habran
de ser consultadas antes de que la disposi-
cion esté en el «Boletin Oficial» y que trata-
remos, en la medida de lo posible, de recoger
las aspiraciones de las mismas, para poten-
ciar todas sus posibilidades, igual que se ha
hecho con el resto de las instituciones finan-
cieras.

E] sefior PIN ARBOLEDAS: Solamente una
matizacién. Cuando me referia a independien-
tes es que hay independientes y hay técnicos
aqui que no son independientes, obviamente.

E] sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Ferndndez de la Mora.

El sefior FERNANDEZ DE LA MORA Y
MON: Gracias, sefior Presidente, por conce-
derme la palabra a hora tan avanzada. Gra-
cias también al sefior Ministro por la diafana,
rotunda e inteligente exposicién, que, aun-
que se ha hecho esperar un poco, yo diria
que nunca es tarde si la dicha es buena, pues-
to que esta espera le ha permitido damos yo

creo que dos noticias colosales, extraordina-
riamente positivas.

La primera es que se ha evitado la banca-
rrota exterior, hacia la que marchibamos.
Se ha evitado el hundimiento de la peseta
hacia el que ibamos. El ha dicho muy mo-
destamente que ha sido la obra de todos,
pero precisamente porque yo no estoy en el
Gobierno, sine que represento un partido que,
sin estar en la oposicion sistemaética, no esta
en el Gobierho, a mi me satisface mucho de-
cir que yo creo que es principalmente su obra.
Una obra a la que, naturalmente, han pres-
tado su colaboracién todos los Partidos re-
preséntados en el Parlamento en los «Pactos
de la Moncloa», la Administracién, yo creo
que también la Banca —me gustaria saber si
el sefior Ministro de Economia cree que no
ha sido asi—, las empresas, los trabajadores,
en fin, el conjunto de los espafioles.

Como mi interpretacién de la historia no
es materialista, sino idealista, yo creo que
son las mentes capacitadas las que determi-
nan el curso de la historia, y que ha sido una
ventura para los espafioles que el Gobiemo
de UCD haya incorporado un experto inde-
pendiente como el profesor Fuentes Quintana,
que creo que es la persona mas capaz €n
esta hora para asumir esta terrible respon-
sabilidad que ha asumido. Y que lo era pa-
rece que lo demuestran ya los hechos, con
estos dos datos que yo me atreveria a decir
y que quizd sean los tnicos optimistas que
en este momento ofrece el panorama nacional
en todos sus miveles. Tengo que decir, en
nombre de Alianza Popular, que nosotros
respaldamos la politica monetaria del Go-
bierno que lleva el sefior Ministro de Eco-
nomia, pero no puedo decir lo mismo de la
politica general, y aun cuando él nos ha ha-
blado exclusivamente de la politica moneta-
ria, esta tan intimamente relacionada con los
temas politicos, que yo quisiera formularle
algunas preguntas que considero importantes
sobre la politica general econ6mica. ¢Por
qué? Porque suponiendo que se lograra sa-
near monetariamente la economia espafiola,
es decir, que continuaran las tendencias fa-
vorables que ahora se inician, podriamos te-
ner un pais monetariamente sano y, sin em-
bargo, un pais pobre. Yo citaria, como ejem-
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plo clasico, el Portugal de Salazar. Y aunque,
ciertamente, el saneamiento moneétario me
parece condici6én previa, «sine qua non», pa-
ra un desarrollo de cualquier fndole, no me
parece un saneamiento suficiente, no me pa-
rece que es un nivel en el que podamos dete-
nernos. Nosotros, los aliancistas, por utilizar
una expresién que se ha hecho tradicional en
esta ‘Comision, entendemos que el desarrollo
depende fundamentalmente de la inversién.
Es uno de los factores decisivos del desarro-
llo y, naturalmente, la inversién no sélo es
efecto decisivo del desarrollo, sino también
del empleo, con lo cual se toca un aspecto
social verdaderamenet capital. Y es €l tema
de la inversion el que quisiera tocar con mas
detenimiento, aun cuando Ramén Tamames
lo ha suscitado ya inicialmente, pero creo que
de un modo tangencial.

Desde la perspectiva de la inversion, creo
que la situacion es extraordinariamente ne-
gativa. Pero no s6lo es negativa por los in-
dices de hoy. Lo que me temo —y ésta es
una primera discrepancia que tengo con el
sefior Ministro de Economfa— es que esta
situacion dramatica de la inversion no se
debe a razones politicas, aunque las razones
politicas juegan también, sino que creo que
obedece a actuaciones de politica econémica
general.

Por ejemplo, una politica monetaria, aun
cuando ahora tenga tendencia positiva, pe-
ro que registre altos niveles de inflacién, im-
pide todo célculo serio de costes, y es un
factor negativo, dentro de una politica inver-
sora.

En segundo lugar, una politica de restric-
cion de disponibilidades, aunque necesaria
y que apoyamos en lo fundamental, creo que
no es tampoco un factor estimulante de la
inversi6n.

De manera que ya desde el punto de vista
de la politica monetaria nos encontramos con
factores que, desgraciadamente, no son esti-
mulantes. Pero, sobre todo, creo que las de-
cisiones de politica econémica que estan con-
dicionando negativamente la inversion afec-
tan méas que a la politica monetaria a la po-
litica de rentas, a la politica fiscal y, en cier-
to modo, a la politica social.

En polftica de rentas, nos encontramos con

un bloqueo de los dividendos que, ciertamen-
te, no es un estimulo para la inversién, y nos
encontramos también con una relativa alza
de costes salariales, no s6lo de los salarios
en si mismos, sino de todos los componentes
de lo que es el coste salarial, entre los cua-
les figura de modo considerable la presién
de la Seguridad Social y otros.

La politica fiscal que se est4 llevando con
el Impuesto sobre el Patrimonio no es es-
timulante, ciertamente, de la inversién, pues-
to que no grava rentas, sino que grava bie-
nes, bienes de producci6n, entre otros.

El proyecto de considerar el patrimonio pre-
existente en las donaciones y en las suce-
siones no es, ciertamente, un estimulo al aho-
rro, sino que yo diria que es un estimulo a
la dilapidacién .

Y en la politica fiscal, por ejemplo, la im-
plantacién de las plusvalias monetarias y no
las plusvalias reales que pueden llegar a ca-
sos de auténtica iniquidad fiscal no son es-
timulo al ahorro ni son estimulo a la inver-
sion, sino al gasto.

Y en politica social, 1a tendencia a la baja
de nuestra productividad y la conflictividad
social no son ciertamente tampoco estimulos
para una politica inversora.

Me estoy refiriendo no a factores politicos,
sino a niveles dentro de los cuales una ac-
tuacién gubernamental pueda incidir positi-
va o negativamente sobre el estimulo a la in-
versién,

No hay inversién privada. {Hay inversién
ptiblica? Si yo fuera partidario de la estata-
lizacién de la economfa, cosa que no estoy
seguro que lo sean los socialistas (quizd un
marxista ortodoxo Serfa partidario de la es-
tatalizacién de la economia), me felicitaria
de estas acciones en politica mecmetaria, en
politica de rentas y en politica fiscal. Es
mas, tratarfa de agudizarlas. Pediria una po-
litica monetaria de mayor dificultad crediti-
cia; pedirfa, naturalmente, grandes masas sa-
lariales y pediria también una politica fiscal
agotadora del patrimonio y, por lo tanto, del
ahorro, porque de este modo se produciria
un fenémeno evidente, y es que lo que no es
posible ya por via revolucionaria en un pais
como el nuestro, que es estatalizar la econo-
mia de una manera brusca, se produciria por
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via de la inversién privada, y entonces no
habria mas remedio que todos los ciudada-
nos, incluso los inversores y ahorradores, pi-
dieran de rodillas la inversi6n piblica para
salir del estancamiento y de la recesién.

Ocurriria en esto lo que pas6 durante el
siglo XIX con la burguesia, que hablaba de
libertades formales, pero no daba a los tra-
bajadores, no daba al proletariado ninguna
libertad real.

Diriamos en la Constitucién y en todas las
declaraciones programéticas de economia de
mercado: Inviertan, sefiores empresarios, y
ahorren, sefiores productores; pero todas las
medidas que se tomaran serian para estimu-
lar €l consumo y para hacer imposible o pe-
nalizar el ahorro. Temo que, desgraciadamen-
te, estamos en esa situacién o, por lo menos,
en esa tendencia.

El proceso general de la economia espafio-
la, aun cuando positivo respecto a la politica
monetaria, es de descapitalizacién. Y ese pro-
ceso de descapitalizacién conduce, salvo que
se acuda al recurso de la capitalizaci6n pu-
blica, a la recesi6én por lo menos, o al sub-
desarrollo. Si Espafia fuera un pafs opulento,
con una renta absoluta, una renta «per capita»
considerable, con sé6lo un problema de dis-
tribucién, creo que esto podria tener cierta
viabilidad. Vamos a suspender el proceso de
desarrollo y vamos a hacer un proceso de re-
distribucién; pero no creo que sea el caso
de Espafia, pues aunque se hiciera igual y ma-
tematicamente la distribucién de la renta, nos
encontrariamos con una renta «per capita» in-
suficiente y baja.

Luego la propuesta de Alianza Popular es
que no se penalice el ahorro, para empezar,
y que, naturalmente, se estimule al méximo
la inversi6n. Y que no se vayan colocando
piezas en la estructura econ6émica de la poli-
tica de rentas o de la politica fiscal, que ten-
dencialmente vayan hacia una penalizaci6n
creciente y hacia un desestimulo creciente del
ahorro.

Por eso, la pregunta que haria al sefior Mi-
nistro de Economia, después de haberle fe-
licitado por su pelitica monetaria, es si el
Gobierno reconsiderard algunas de las medi-
das ahora tomadas, y que yo considero pena-
lizadoras y desestimulantes del ahorro. Se-

gundo, si va a tomar medidas no penalizado-
ras, sino estimulantes de ese ahorro; cé6mo
las ve en e] terreno de la inversién privada
y c¢6mo las ve en el terreno de la inversién
publica. ‘Concretamente en el terreno de la
inversidn publica, creo que el incremento del
gasto publico ha sido creciente en el gasto
consultivo, burocratico, Seguridad Social, se-
guro de desempleo, pero no creo que Sea bas-
tante decir que se suple con la inversi6n pu-
blica el déficit de la inversi6én privada. Este
seria el problema que los aliancistas plantea-
riamos al sefior Ministro de Economia.

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): Ante todo, muchas gracias
por las palabras de elogio singular que me
abruman del Diputado sefior Feméndez de
la Mora respecto de mi aportacién e incor-
poracién al Gobiemo, si bien he de tomarlas
con el matiz del catastrofismo de la segunda
parte de su exposicién, porque si hay una
alabanza a la politica econdémica inicial, hay
una condena a la politica econémica total. Y
la politica econémica como la politica a se-
cas es indivisible y, por tanto, no puedo es-
timar de manera alguna los elogios iniciales,
sino acompafiados de las condenas finales y,
por tanto, tomar esa situacién entre agria y
gris, y al final tragica, con la cual se nos ha
planteado el futuro de la economia espafiola
con la que no coincido.

En primer lugar, dice que yo he presenta-
do los datos optimistas, los dos tinicos datos
optimistas existentes. Bien, si yo entiendo la
filosofia de la economia de mercado y el or-
den de competencia, entiendo que es impo-
sible construir un proceso de inversi6n sin
equilibrio interno y sin equilibrio exterior. Sin
equilibrios no hay desarrollo econémico po-
sible.

Los tltimos Gobiernos, en los que han es-
tado presentes algunos de los miembros de
Alianza Popular, y a los cuales yo he dirigido
en algunas ocasiones mis observaciones criti-
cas respecto de c6mo se estaba paralizando y
descentralizando gravemente la economia es-
pafiola, y no se afrontaba el tema gravisimo
del ajuste que el Gobierno actual ha tenido
que tomar en las peores condiciones, han de-
terminado que la herencia que el Gobierno
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actual ha recibido en los tres frentes funda-
mentales en los que se manifiesta el queha-
cer de una economia, su equilibrio interno, su
equilibrio exterior y su actividad productiva,
fuese realmente negativa y mala.

Pero cuando las economias de mercado, la
economfa alemana, por ejemplo, o incluso la
economia britdnica con el Gobierno laboris-
ta, intentan recomstruir su proceso econémi-
co, su punto de partida es justamente el de
ganar los equilibrios; no es posible, sin equi-
librios, aumentar la inversion.

El defender una politica monetaria no res-
trictiva para tratar, de alguna manera, de es-
timular la inversién, que es més o menos lo
que se hizo en la etapa anterior, segin he
contado en mi intervencién, en la etapa que
ocupa todo el afio 76, esta actitud ha generado
al final un efimero resultado, una desestabi-
lizacién clara y, en definitiva, nos ha vuelto
al origen de que sin estabilidades afincadas
no hay inversién posible.

Y como yo quiero la inversi6n tanto o mas
que la quiere el Diputado Ferndndez de la
Mora, tengo que defender con total y absolu-
ta conviccién la necesidad de los equilibrios
fundamentales como punto de partida. Pero
—y aqui esta la diferencia importante, creo
que muy importante, que nos separa— el de-
corado, el medio, el contexto en el que la
inversi6én tiene que tener lugar en los préxi-
mos afios en Espafia no puede, en manera al-
guna, ser el contexto en que ha tenido lugar
en el pasado.

No es posible mantener la inversion y el
crecimiento del ahorro en una sociedad muy
desigual ; ni es posible mantener el crecimien-
to de las inversiones cuando las diferencias
de renta son muy agudas; ni es posible man-
tener unas inversiones publicas acentuadas
cuando el sistema tributario est4 practica-
mente en ruina y es un siStema tributario
injusto, antiguo y caduco y no se han prac-
ticado las reformas fiscales a tiempo, pese
a que se han intentado una y otra vez, y yo
soy un paciente recomendador de reformas
fiscales necesarias, que si el pais hubiese em-
prendido en otro tiempo hubiésemos tenido
los medios necesarios para crear ese ambien-
te més propicio que la inversién quiere.

Hay, en todo caso, en algunos puntos, erro-

res de apreciacién. No existe hoy bloqueo de
dividendos; desde el 31 de diciembre de 1977
se ha suprimido. Otra cosa distinta es que qui-
z4, como miembro de Consejos de Adminis-
tracion, el sefior Ferndndez de la Mora vea
bloqueadas las retribuciones correspondien-
tes, que si se han bloqueado, y que l6gicamen-
te se corresponden con la participacién en los
beneficios de los Consejeros. Esta norma si-
gue existiendo porque considerabamos que la
politica de rentas que se habfa exigido de los
trabajadores era una politica que obligaba a
exigir de los Consejeros la correspondiente
congelacion, es decir, el bloqueo.

Los dividendos se han liberado, pero el te-
ma es reconstruirlos y decimos que no los
reconstruimos bésicamente por motivos eco-
némicos. Los motivos econ6micos los dividiria
en dos campos fundamentales, seglin me ha
parecido entender, por una parte, en la polfti-
ca de rentas, esto es, basicamente, en el alza
salarial, puesto que el blogqueo de dividendos
no existe; el alza salarial del 22 por ciento
se ha manejado como alza para llegar a los
«Pactos de la Moncloa».

Es conveniente saber en dénde estdn las
alzas salariales para saber hasta qué punto
esto ha exigido un esfuerzo de los trabajado-
res, porque no se habfa perforado la informa-
cién correspondiente de los distintos conve-
nios colectivos en curso, y cuando esto se hi-
zo por el Instituto Nacional de Estadistica, a
propuesta del Ministerio de Economfa, resulté
que estaba en el indice del coste de la vida
mis una media de 2,8 puntos para el ejercicio
préximo. Es decir, en el caso de que hubiése-
mos llegado a 30, hubiese sido de 32,8 para el
préximo ejercicio. En el caso en que nos en-
contremos en el 29 o préximos al 29 para el
préximo ejercicio, hemos exigido el 22, es
decir, hay un esfuerzo evidente exigido de las
clases trabajadoras, una moderacién, si se
quiere, realmente corta, pero la moderacién
que podia exigirse en una circunstancia de
desigualdad desde la que se partfa. i

Con respecto a la polftica fiscal he vivido
demasiado tiempo las interioridades de la poli-
tica fiscal para no indignarme ante el conjun-
to de hechos que se han venido registrando en
su campo, y sobre este punto me gustarfa dis-
poner de més tiempo del que disponen los se-
fiores Diputados para poder extenderme en
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explicaciones, porque realmente el sistema tri-
butario espafiol que hemos padecido durante
mucho tiempo (y lo he dicho durante muchos
afios; por lo tanto no creo gue sea ahora una
linea a la que me apunto) es un sistema que,
en mi opini6én, avergonzaba a la propia socie-
dad espafiola. Avergonzaba desde el punto de
vista de sus rendimientos, pues las obras pu-
blicas que se han administrado y cuya necesi-
dad conoce tan bien el sefior Diputado Fer-
nandez de la Mora, puesto que las ha dirigido
con el conjunto de competentes funcionarios
que en ese Departamento estén, estén carentes
en muchas tierras, en muchos lugares de Es-
pafia, de los fondos precisos para transferir a
ellas las cantidades que harian florecer y cre-
cer la economia nacional. Y estdn carentes
por falta de medios econdmicos que, natural-
mente, estdn en otros sectores, se dirigen ha-
cia otros sectores y creo que hay una base
para, sindemagogia, reducir una parte del con.
sumo y trasferirlo hacia el consumo publico
y hacia las inversiones. El tema es el arte con
que esto se haga.

Podemos decir que la reforma fiscal es ne-
cesaria, pero que no nos gusta; que el impues-
to patrimonial que asoma es un impuesto de
cara hosca, que pocos paises ateptan y que,
realmente, nosotros no lo queremos; o que el
impuesto sobre la renta, exigido con generali-
dad, no nos gusta. Pero lo que si tengo que
decir es que nuestros Diputados y todos los
espafioles, porque no es un problema creo yo
que solamente se reduzca a esta sala, haria-
mos bien en mirar los ejemplos extranjeros.

El impuesto sobre el patrimonio estd esta-
blecido en paises que realmente tienen una
economia social de mercado, como es Alema-
nia occidental, cuya participacién en el Pro-
ducto Nacional Bruto del conjunto de sus in-
gresos supera el 40 por ciento. No es que se
aspire a llegar a estos ritmos en el caso de
Espaifia, pero el impuesto patrimonial existe
en esa sociedad. Las cuotas que salen con el
impuesto patrimonial establecido son cuotas
de cierre para evitar la evasion.

Yo he sido quien propugné, por vez prime-
ra en el sistema tributario espaiiol, la incorpo-
racion del impuesto sobre el patrimonio en un
informe que me cost6 muchos disgustos perso-
nales, que realmente no lleg6, como es légico
y natural, a ver la luz en el pasado y cuando

lo incorporé lo hice con el convencimiento
fundamental de que ese impuesto no aspiraba
a tener fines recaudatorios, ni debe aspirar a
tenerlos. Todo lo que sea moderar los afanes
recaudatorios de este tributo me parece bien;
pero todo lo que sea utilizar este impuesto pa-
ra cerrar circuitos a la evasién y crear serie-
dad en el impuesto progresivo sobre la renta
creo que es insustituible para crear no ya una
sociedad industrial moderna, sino una socie-
dad simplemente aceptable en la que se pueda
vivir.

Para mi estos factores de solidaridad social,
que una derecha inteligente me parece que de-
beria comprender e incorporar, son valores
fundamentales para arrancar el conjunto de la
inversi6n, para animar el conjunto de la inver-
si6n, porque ninglin valor es tan importante
dentro de una sociedad como la solidaridad
entre los hombres que la constituyen. Creer
que la inversion puede florecer en un clima
de desigualdad es realmente ut6épico, porque
una sociedad en la que la desigualdad sea la
base del proceso de inversién, es una sociedad
que estd condenada, en mi opini6n, a su final,
es una sociedad sin futuro, no puede ser nunca
una sociedad abierta y democrética.

Por esto lo que a mi me pareceria interesan-
te recoger de las opiniones del Diputado sefior
Fernadndez de la Mora es la preocupacién por
las inversiones, la necesidad de crear en torno
a la figura del empresario (y esto si que creo
que es importante) una responsabilidad, pero
empujarle también a que acepte las responsa-
bilidades de la sociedad nueva en la que he-
mos de vivir y tratarlo con el sacrificio y la
transigencia de la derecha, porque tendra que
ser con el sacrificio y la transigencia de la
derecha con lo que se construya un sistema
tributario mas justo, ya que tiene que ceder
para edificar una sociedad que realmente ten-
ga la solidaridad suficiente entre sus hombres
para que la inversi6n florezca sin que la desi-
gualdad sea el punto de apoyo desde el que
se dirija el proceso econ6mico.

Creo que si somos capaces de construir una
sociedad ganando la estabilidad fundamental
y matizando, en la medida de lo posible, el
respeto a la clase empresarial y la adaptaci6én
a sus coordenadas, habremos pasado a una
nueva sociedad que no se va a diferencial mu-
i cho de las sociedades europeas. Yo no soy en
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este aspecto un revolucionario sospechoso;
aspiro, simplemente, a tener un sistema tribu-
tario como el aleman, por ejemplo, y un res-
peto hacia la clase empresarial como el que
existe en Alemania. Pero también quiero una
clase empresarial que respete los valores que
la sociedad alemana respeta para que, natu-
ralmente, en ese cuadro nos movamos todos
dentro de un clima de progreso, de compren-
sién y de solidaridad.

El sefior PRESIDENTE: El sefior Fernan-
dez de la Mora tiene la palabra.

El sefior FERNANDEZ DE LA MORA Y
MON: Quiero hacer una pequefia glosa a las
palabras del sefior Ministro.

En primer lugar, tengo que decir que los
aliancista hemos apoyado la reforma fiscal,
como consta en actas de las sesiones y puede
comprobar el sefior Ministro. Estaba en nues-
tro programa y en ningiin momento hemos di-
cho que debemos volver a la situacién del pa-
sado. No sé si ha querido decir eso el sefior
Ministro; si lo ha querido decir, se ha inven-
tado el maniqueo que no existe.

En segundo lugar, é] ha hecho alusién con-
creta al Ministerio de Obras Ptiblicas, y tengo
que decir que en mi época se alcanzoé el nivel
méaximo de inversion real, tanto presupuesta-
ria como de consumo —de inversi6n y de ges-
tion—, de la historia de Espafia, no superado
posteriormente. Es decir, dispusimos entonces
de mas medios que nunca, que a mi me pare-
cieron pocos, ciertamente, pero yo, por ejem-
plo, doblé la inversién en carreteras. Y ahf
estd lo que se ha hecho en los tltimos afios,
en los que la inversi6n piiblica en materia de
infraestructura creo que ha sido verdadera-
mente colosal.

Tampoco he sido catastrofista, sino que he
dicho al sefior Ministro que, si se restaura el
proceso inversionista, naturalmente la politica
monetaria, muy acertada, estard compensada
por un desarrollo econémico general.

Yo no sé por qué, su respuesta a mi Unica
pregunta —creo que no me la ha dado— de
qué es lo que se va a hacer para estimular la
inversion, que ha sido la de que hay que con-
vencer a los empresarios de que se sacrifi-
quen y que inviertan, me parece, diria yo, ut6-
pica; es decir, no me parece suficientemente

convincente. Estos empresarios, si son la dere-
cha, se han sacrificado y se est4n sacrificando
de manera extraordinaria y no hay més que
ver sus balances de todos los dias y los pro-
blemas constantes que en la pequefia, media-
na o gran empresa se estdn suscitando. Creo
que lo estan haciendo con gran solidaridad
nacional, con entrega, con dedicacién y con
ese sacrificio que verdaderamente les estamos
pidiendo.

Ahora bien, sus dividendos estdn de hecho
bloqueados; no bloqueados, sino disminuidos.
Hay muchisimas empresas que no pagan divi-
dendos, algunas se mantienen en las cifras
monetarias del pasado, lo que equivale, por
tanto, a una devaluacién, y las rentabilidades
en este momento todo el mundo sabe que son
ciertamente bajisimas, sobre todo en el cam-
po industrial. De ahf la razén del hundimiento
del mercado de capitales.

Por eso vuelvo a mi Unica pregunta, pues
1o demés de mi argumentacién era simplemen-
te anecd6tico, que consistia en decirle al se-
fior Ministro: no hay inversi6én y esto nos
parece realmente grave y negativo; creemos
que no se estdn tomando medidas para esti-
mular la inversién, y si, aparte de recomendar
a la gente que invierta, el Gobierno tiene pre-
vista alguna operaci6én a medio plazo para
estimular el proceso inversionista. Esa era mi
pregunta, y aun cuando el Profesor Fuentes
Quintana ha contestado a muchos temas inte-
resantes, y para mf satisfactoriamente, en este
punto, que era mi verdadera cuesti6n, lamento
decir que no he comprendido cuil es su res-
puesta, si es que el Gobierno tiene algin plan
para estimular el progreso. -

El sefior MINISTRO DE ECONOMIA (Fuen-
tes Quintana): Insisto en que el Gobierno tie-
ne un plan, que es estabilizar los precios, lo-
grar una estabilidad de los precios y de la
balanza de pagos. Desafio al sefior Ferndndez
de la Mora a que me cite el caso de un solo
pais de Occidente en que haya florecido la
inversi6én industrial sin lograr la estabilidad.
Es decir, los objetivos de la estabilizacién, la
purga de la estabilizaci6én, es absolutamente
indispensable.

Tratar de estimular la inversi6n hoy, sin
lograr la estabilidad, me pareceria un suicidio
de la propia clase empresarial, porque creo
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que no es posible tratar de que los empresa-
rios inviertan en una sociedad que ha perdi-
do su estabilidad.

Segundo punto. Decia respetabilidad al em-
presario y esto me parece importante, porque
creo que ha habido una critica a la figura em-
presarial probablemente porque el empresario
ha estado reticente a encuadrarse en las coor-
denadas de la nueva situacion. Este mal en-
tendimiento de las coordenadas me parece
muy grave para el empresario y yo creo que
si no hay una readaptacién a estas coordena-
das, la situacién del sistema de economia de
mercado va a pasar por malos momentos den-
tro de la sociedad espafiola. Yo creo sincera-
mente que si los datos de estabilidad son bue-

nos, el proceso de readaptacion del empresa-

rio habra de darse. Lo que se esta producien-
do es ya un aumento de la inversién, porque
las cifras de la balanza de pagos demostraran
al Diputado sefior Ferndndez de la Mora que
los inversores extranjeros y el empresario ex-
tranjero estdn invirtiendo en nuestra econo-
mia, es decir, que quienes estan adaptados a
planos y situaciones externos semejantes a los
que vivimos hoy en Espafia han considerado
interesante proseguir y continuar el conjunto
de sus inversiones y que realmente no hay
miedo en la inversion extranjera en los mo-
mentos presentes y las cifras indican que esta
recuperacion se esta produciendo.

Este hecho creo que revela algo importan-
te y es que el empresario espafiol tiene que
tener un cambio de 6ptica. No se trata de que
le convenzamos de que invierta en la situacién
actual; se trata de que él mismo se convenza
de que est4 en una nueva sociedad y que en
esa nueva sociedad se le demanda un conjunto
de nuevos deberes en los que debe encontrar
apoyo, diriamos comprensi6n, a sus reales
problemas, a sus verdaderos problemas, y, res-
peto, diriamos, a su figura rectora, en cuanto,
naturalmente, asume una posicién especial-
mente dificil. Todo esto comportard tiempo
y en este sentido yo soy optimista, porque por
encima de todo creo en el pragmatismo y me
gustaria no creer en absoluto en la margina-
ci6én de los empresarios del momento presen-
te porque lo consideraria muy grave, lo con-
sideraria como una falta de adaptacién a las
coordenadas que el Gobierno esta siguiendo.

Yo querria decir en qué parte los «Acuer-

dos de la Moncloa» se desvian un centimetro
de la economia social de mercado y creo que
si estos acuerdos se cumplen habra una base
para reconstruir el proceso de inversion. Cier-
tamente esto no se va a improvisar, porque
hemos pasado de una sociedad en la que el
empresario que todos hemos conocido, ese em-
presario bien relacionado, ese empresario de
la accién concertada, de los circuitos privile-
giados, de financiacién del conjunto de las
medidas fiscales protectoras, el empresario, en
definitiva, que invertia con una ayuda funda-
mental del Estado, no pagaba précticamente
impuestos en cuantia importante, esta figura,
naturalmente, tiene que desaparecer; tiene,
l6gicamente, que desaparecer con la aséptica
de la economia de mercado a que estd some-
tido el conjunto de los empresarios de otros
paises y de otras situaciones, y yo estoy con-
vencido que ese cambio de 6ptica que llevara
tiempo se producir4, porque €l empresario €s
inteligente, es un «animal spirits», por citar la
frase de uno de los economistas que més res-
peto, que debe darse cuenta de cuél es la si-
tuacién en que estd y debe saber el ambiente
en que se encuentra.

Yo he visto en los empresarios una gradual
comprension de las circunstancias presentes
y confio en que cuando los datos del equili-
brio se vayan alcanzando, el empresario ir4
respondiendo a esa inversi6n que todos espe-
ramos de €l, y confio también en la inversién
publica, en esa inversion piiblica en que el
sefior Fernindez de la Mora batia récords his-
téricos, pero que estaba financiada fundamen-
talmente por impuestos indirectos que recaian
sobre la clase peor dotada de la sociedad, y
confio en que esa inversién no se financie con
unos recursos tan regresivos, sino que el sis-
tema tributario varie y que esa inversion sea,
al mismo tiempo, eficiente, como lo fue en su
época, y justa, como lo tiene que ser en el
futuro.

El sefior PRESIDENTE: Tiene la palabra
el sefior Fernindez de la Mora.

El sefior FERNANDEZ DE LA MORA Y
MON: Por lo que se refiere al Ministerio de
Obras Publicas, la inversién en todo el plan
nacional de autopistas y en el trasvase Tajo-
Segura se ha hecho, en gran parte, con finan-
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ciacién exterior y, en su mayoria, con finan-
ciacién del gran empresario; es decir, no sélo
por la via fiscal.

El sefior PRESIDENTE: La Comisién de
Economia del Congreso, y, en su nombre, esta
Presidencia, agradece al Vicepresidente del
Gobierno y a sus més directos colaboradores
aqui presentes esta sesi6n marathoniana de
cuatro horas que le ha correspondido en gran
parte protagonizar, y suspende unos minutos

la sesi6bn para despedir al Vicepresidente del
Gobierno y reanudarla para efectuar la cons-
titucion de la Seccion de Control de Politica
Monetaria.

Constituida la Seccién para el Control de
la Politica Monetaria y de las Instituciones Fi-
nancieras Publicas y Privadas, a que se refie-
ren los «Acuerdos de la Moncloa», se levant6
la sesién.

Eran las diez de la noche.
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