Segitn el Banco Hispano Americano

Dos o tres aiios para que se
recuperen las inversiones

MADRID, 29 (Di16). — La
mversién seguird sin recu-
perarse eh los préximos dos
o tres anos, vaticina la Te-
vista “Pulso Econdmico”, edi-
tada por el Banco Hispano
Americano y dirvigida por el
secretario de Informacion de
VUCD, Guillermo Meding.

Las causas de este retardo
de la Inversidn son, & juicio
del Banco Hlspano, €l exce-
%0 de capacidad productiva,
beneficios empresariales de-
primidos, sequia en el mer-
cado de capltales y falta de
Yiguides.

Las proyecciones de Ia in-
versién son para el Servicio
de FEstudios el Hispano la
Yinea mis débil del cundroe
maeroeconomice del pacto de
la Moncloa, gue prevé una
disminuelén del 2,6 e el 78
v ma recuperacidn del & por
00 en 1979,

Segltin “Pulso Econdmico”,
en Espaiia la nversion es
infevior en un 15 por 100 a
1os niveles de finales de 1973.
Biste aifio, e] indice de -
vorsldn aparente probalble-
mente deseenderd un 10 por
100. Las 1myportaciones de
maquinaria y equipo cayeron
un 4 por 100 en los siete pri-
meros meses del afio, las
carleras de pedidos han des-
cendide ¥y los sbocks conti-
nian sitdados a niveles al-
tos, a la vez gue siguen cre-
ciendo.

En 1969-73 1a inversién si-
guid uha trayectoria para-

lela a la de la produccion
industrial. Sino embargo, en
el ciclo actual, la inversidn
ha econtinuade disminuyendo
y no ha reaccionado ante 1a
recuperncidn industrial del
segiinde semestre de 1976 ¥
primere de 1977, Y 1a atonia
inversora ha estado influi-
da fundamentalmente por
factores econdmicos gue no
cambiarén radicalmente en
Ins dos proximos aiios.

Las causas sen ecombdmicas

Dentro de los factores que
ilan influido negativamente,
destaca o] Hispano el hecho
de que la economia “sighe
lejos de Gtropezaree con cue-
llos de botella de ecapacidad
productiva”, segin dice tex-
tualmente “Pulse Econdmi-
co”, Aunque la ubliizacién
de eapacidad aumente fuer-
temente enfre el segundo
trimestre de 19768 ¥ el mismo
periodo de este afio, el por-
centaje de ubilizacion contj-
nia siendo thuy bajo. Ade-
mas, parte del actual exceso
de capacidad revislte carac-
teristicas estructurales y tar-
dard mucho tiempo en disj-
parse. Algunas ndustrias
—gomo el cemento o la cons-
truccion naval— aumenta-
ron ehormemente su capaci-
dad a través de inversiones
masivas a principios de
nresente década,.

El segundo factor cs la
fuerte redistribucion dej in-
greco hacia los salariod, que

ha tenido lugar en los Witi-
mog sels afios —desde e} 5%
por 100 de Ia rents nacional
en 1970 8l 656 por 100 el afio
pasado— y tiene, probable-
mente, un earacter vreverst-
hie. El tercer factor econd-
mico que influye en la atonia
inversora es el hecho de que
Lo perece probable gue en
1979 se materialicen los fon-
dog mecesarios para financiar
la proyectada recuperacion
de la inversion. Los benefi-
cios empresariales, probable-
mente sufrirdn otro retroceso
on 1978, ¥ la Houidez de los
empresas experimentarin ain
mayor deterioro, segin €l bo-
letin del Hispano,

Los mergados de capitales
atraviesanh uns sequia v el
crédito bancario vo abunda-
r4. La financiacién extran-
lera jugarfh un papel mas
destacado, Pero aungue las
perspectivas de la halanza
de pagos animen s 108 pres-
tamistas extranjeros, esta
fuente de financiacidén resul-
tara, posiblemente, mnsufi-
ecienta a  juicic de “Pulso
Eeondmico™,

El citado informe acabe
diciendo que, a Iargo plazo,
el clime inversionlste estd
aboeade a mia mejora, apo-
yada por las reclentes me-
didas de reforma del siste-
ma finaneciero. La economia
cspafiola recobrard un nue-
vo equilibrio. Pero este equi-
librie no se aleanzard antes
de la deecada de los 80,



