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El presente 

"Cuestionario relativo a la 

o se elabor6 como respuesta a un 

itica mo:netaria y de cambio" 

que el Banco de Espafia debió cumplimentar a requerimiento de 

la Comunidad Económica, No se respet.6 de forma estríe 

t.a .la secuencia "pregur\ta-reBpuesL:I", pero se dió a los t.emas 

una o.rdenaci,6n 

del cuestionario. Se 

él 10. que" se dE::\fl.lcfa de la formulación 

que de esta forma se lograria una 

exposición sistemática y, tal como se nos pedía, fundamental-

rnente tns ft:u,cionEtl1' CJtle f a. 1.a 'vez q1.18 refl.eja.s i'?! ,el l;roceso 

de transformaci5n que atraviesa nuestro sistema financiero, 

al oue .. Q conto3taci6n rcgunta ~ proQuntn hubies2 dejado de 

se han organ zado les cernas. r S~l (;arac-r:er 

leo. A pesar de las ob-

s que tiene t~tio trabajo de este tr su 

orrar una visi6n general de 109 temas 

a la CEE, habi~ndose Gnicamente aquellos 

temas que, siendo respw::,st:as a preguntas muy directas del 

cuestionario, no tentan un adecuado e en el esquema gl~ 

ba1. 

Obvia.:nente sería pretencioso aparecer como autor 

del Documento sin matizar debidamente esta calificaci6n. Es­

to es así porque, dado el destino original del trabajo y sus 



9ropias caracter stica • ne 

ele su 



r. POLITICA MONETARIA 

1. Cuadro institucional: las autoridades monetarias v 
-----~-......,~-----,_._-- . 
las estructuras bancarias 

La Autoridad Monetaria está r ade. en nues 

tro s por el Min scerio de Economía, de to-

dos los s: _r,:::lé~;\lant.e:;::; ¿el f.D.!!cionaI('i~ien.to ae .las :ln5""" 

tituciones financieras de las lineas b§sicas de la po~f-

es de nuestro sistama r~n iera: Banca, Cajas de Ahorro, 

Entidades Oficiale de ~~~dit 3.f:! esté1n. contro 

reguladas ea ~n se l inte=medio por el Banoo de 

v Inst~t to ce =r~dlto Of10ia1 

las directr C02 se~alad5s por e~ Mlnisterio de Econornfa, de 

Pr vada, Cajas de Ahorro 

rativas. Tanto as 

la po ftica ma~2~ar_a se reali.zan -de forma distinta a lo 

que ocurre en varios paises de la Comunidad- en el propio 

Banco de Espafia. Su papel en ambas materias viene sefialado 

por el Decret.o de Nacionalización y Reorganización del 

Ba.noc de E ae 1962_ En esta disposición reguladora. se 

conf al B6nco de Espafia cerno una entidad que tanto or 

gánica OOf10 operativamente está en una situación de compl~ 

re 

ra 

ITH) paJ~~te dp }.os 

del 

del Ministerio de Economía. Una nue 

Banco de Espafia deberá ser enviada -co 

sos de los Acuerdos de la Moncloa-

a las Cortes. Con ella se pretende dotar de una mayor aut~ 

nomía y acentuar e: caracter técnico de esta institución. 



t r nancieras, las 

n:t>2S t.a.rnbi.én! en úl 
1, ~ .. ~ "" • 
• ~.': . ...w. .', ¿ .:~ ~ Econornia. estAn agrupa-

¿as bajo el I~stitutc d0 Crédito Oficial, que tiene a su 

carga tanto la coordinaciÓn, co~trol e i6n de est..:as 

entidades como el propc~cionarles recurscs e instrucciones 

para su ac~uaci5n. Iambi§n 
~, -{ :~. 
1_ .• _.','" .'-:~ 

.L. 

res 

(!.ue ()currf.a con 

va 

s organismos, que se 

., 
.i 

se pue-

verano ~e 1974. En esta fe 

iZ2.ci6n legal 



de f.1.nan.c'ie'ras elin1i.nandc cornpartirn.entos 

as de Ahorro, las mayores posibilidades para captar re-

cursos nediante certificados de ito, la liberalización 

de intereses a plazo. la izaci6n de los coefi 

a e inversión, etc, son algunas de 

Acerc§ndanas ~~s en el cabe decir que el 

Gcbierao actual. desde ca constituci6n, ha actuada prafun-

d~tza!i(l-;J '\,,7 a,TT1Í;)} .iando la~~ íneas r(~ctoras éle la reforrs.a de 

~974. En e2~2 sentido su ac~uaci6n ha re 

etc de hacer n&s eficiente su fu 

ele ,LOS 

a la,; s~Lto esen 

CJ.a 

mercados fina~c eros y, f ~alGente. se ha al~erado profun 

la a 

U¡¡: ,;., t des ac~r que el caefia ente da 

caja de las CaJas de Aborro se ha situado al nivel del coe 

fic~en~e de la Banca p=~vada; se ha in a las as 

de Ar:orros er~ los- 1ne.can.isrr~os de ión monetaria y se 

han aproximado los a cort<) plazo Banco de España 

a los del rrercado monetario, iniciándose un sistema de su-

bastas en sus cr~ditos de 



Por ~U~ se L fiere ~ la no:malizaci6n y fle-

X1Dl izaci6n de los t s de inter§s 20 ~os mercados finan 

Cleros, ~as principales aCCJ.ünes acometidas han consistido 

en la elevaci6n del de inte:6s hSsico; en la liberali 

s de intergs de las operaciones activas 

y pasivas de la Banca y las Cajas de Ahorros a un afio om¿s; 

1) " 

Po 

e.: ""'. _ .. " ". 
0" '" .} __ (~~ 

:.:>:. 

1 s de tarios contra pese-

1 t~e~DO que se liberalizaban los tipos 

, . 
. r:. _~ 

t::n la. re'\T.i.si6n 

oc las Ca as de Ahorros, asi 

c;·a,iT:pO Jel :: tI n. 

eto era crear una de 

en ca reducciÓn del coefi 

coeficiente ac cr6ditcs esp~ 

a previsto la reduc-

e i07crsi6n de ~a Banca, con efectos 

_a suprimido la Jun~a de 

itua de las obligaciones 

coeficiente de inversión 

estableciéndose la com 

putabilidad de LOS valore etivas. Por otra 

dS' l''.~horrc a e:tectT.lar toda 

labcracj_6~ de este trabajQ~ se han vuelto a 
c~r2cter tra~sitori.o (OM 21-VI-78) 

se ha establecido la 
les dep6sitos obl! 
prohibici6n del p~ 
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I e~ especial, a descontar 

s de (jobier-

no de estas e t~d2des y reado una Comisión para el 

g del mercado de capitales, cuyo I~ 

forme ha sido elevado al Gobierno el pasado mes de abril. 

Todo 10 a~terior se refiere a las medidas de re 

s. ?OJ otro lado, existen una serie de coro 

ardos de la Moneloa, que su 

te~ido lugar, la am 

parte de la reforma. y 

~::I'Jn los s,i. 

erno rero tir~ a las 

para a nueva regu-

d.ad(~E~ f c.L,a . 

. \. t-~ 

~5n ser similares a 

5 Las '2]2S de Ahorr2 prestar§n atenci6n priori 

!a fina~ciaci6n de la y media.-

n empresa, a la del comprador para la adquisi 

a la de los secto-

res agrícola y pesgaero y a la de cuantas acti 

El Gobier 



n,o 

etlvos. Las auto 

~idades financieras la SecciCn de Polftica 

t~net3ria de la Conisión de Economfa del Con 

ilar~n, en sus respectivos ambitos 

ia, el funcionamiento de estas en 

~-~~ar&n !a representaci6n afee 

n.l,S 

:~~:n t~.i. da·-

ca 

se elimi.na-
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8 0 Se revisará la función de los Agentes Mediado 

res en el mercado de capitales, en el sentido 

de 1 iberalizar y amp"~iar la función mediadora. 

9° Se =evisar§ la slación vigente en materia 

de inversión c0lectiva. 

la actual situación y caracter!sticas de nuestras institu-

Clones financieras es la siguiente: 

Barlca Pri"vada 

LoS. 

Cld respecto a los ¿en§s, 

bre rte 1977, la partic i6n de este grupo abarca el 64% 

de; LCJs saldos 65% de a L nanciaci6n de 

Los sectores ~rivado v 1.i.cD __ 

qrupo de los no i striaJes, siendo 23 1.05 industriales. 

(:16n entre rtistintos ti~JS de ~anc~s. nsta pretendía haceE 

se entre bancos comerciK es dcsti~ados a la concesión de 

cr~dLtos a corto plazo, y ba~cos industriales que surg1an 

a raíz de esta con la finalidad de a :LmTlovili 

zaciones de medio pl.dzo. Al tener que actuar sobre 

una estructura bancaria tradicionalmente vinculada con la 

industria, la ley de Bases no ~onsigui6 plenamente su obje 

tivo. Con el transcurso del tiempo la diferencia buscada, 

y nunca plenamente • ha dejado de ser ya un obj~ 



clero -puesta~ eG v 

y 1977- hd~ partid0 d2 .~ ~ l05cf~~ b~sica r~ly alejada de 

~or~ar 163 ~ifer~ncj0B. estable 

s de bancos que h~ 

a ~=:c;n.fia-

e J :. (: :'_..J. 



En las bancos industria-

es la suma de cartera de valores industria-

ne exceder de: tr le de sus recursos 

S Ahoya bien, la 

:.ones de sociedades 

de saciedades ya cons 

',; :"', 

.. 

de que lC2 bancos ~ndustriales disfrutan de al 

iones fiscales por las 

~ a ob~enida3 RU ~a enajenación de valores in 

es establecidos para la asu~ 

di s·tin tos" ;>1~~,s ade 

atar el tama de los controles e 

ns i6n sanre el desarrollo de la activi-



s est~blec~do~, para cads ~ 

qUé 

'¡ ¡ :' •• !': '.J, . .1 

',¡.,' 

, .: 

o •• ) .'~-

'. ,.'~.,' 

~ ". F: 

es tlp~S referen-



.ido el Decret.o 

de 750 ~:/ 

1.;) ~Locali 2.éiclc:,n 

1 

.i í! 1'-

"r': 

~ '.', 

" ,! ',.:::,:,.! 

.\.I.;.";¡ 

zar la apertura de 



gana un l.a - ';..~<: (le 

sucursales. Asi p~es. a 7 4 OP 9 (:.0 

élg0StC y 

tablece e~ Drln~-

i :~.,_ 

.. : . 

. ~ I ~-. i· 

l. i s t ;::".:-3 (~./ 
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representaci6n y bancos filiales. Aquellas tienen unas fu~ 

ciones exclusivamente informativas, nunca operativas, y por 

ello el mayor inter's lo revisten los bancos filiales. En 

principio todas las normas que se fijan para el estableci­

miento de estos bancos -forma de sociedad an6nima, capital 

m!nimo, primas de emisi6n, etc ••• - son similares a las que 

la Ley de 1974 establec!a para la constituci6n de un banco 

nacional. Igualmente estos bancos extranjeros estaran som~ 

tidos a todo tipo de normas, coeficiente y salvaguardas que 

sean de aplicaci6n a los bancos españoles. Ahora bien el De 

creto, saliendose de la normativa de la C.E.E., establece 

para estos bancos unas normas específicas adicionales. En 

resumen son las siguientes: 

a) No podr§n obtener financiaci6n ajena en el mercado 

interior en proporción superior al 40%. de sus inve~ 

siones en valores y créditos a Entidades españolas, 

públicas y privadas, m§s los activos de cobertura 

del coeficiente de caja (no se incluye en este 11mi 

te la financiaci6n obtenida en el mercado interban 

cario) . 

b) Solo podr§n abrir tres agencias. 

c) Su cartera de valores estar§ integrada exclusivame~ 

te por fondos públicos y títulos de renta fija. 

Con independencia de la valoraci6n, dificil dere~ 

lizar en estos momentos, de los efectos que estas normaspu~ 

dan tener sobre las actividades de estas instituciones, lo 

cierto es que suponen, en mayor o menor grado, unas restri~ 

ciones adicionales, cuya existencia no encuentra paralelo 

en los paises de la Comunidad Econ6mica Europea. 
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C()n.t:.ccl. inspección de: acti ided bancaria 

ses europeos la vigilancia e ins-

pecci6r de as ent.i.dades bancarias es: encomendada a organi.§. 

mos que, con mayor o menor independencia, son distintos del 

Banco Central que se ocupa preferentemente de todas lascues 

'~~oi .. c)nes re~i¿lcicnadas con .la :pla.neac.t6n e irlstrurnentaci6n de 

la 901itica monetaria. esto no ocurre as1, y es el 

Jas adas en 

ones relativas a es 

ej .. Ba,l 

c;r(li ~.1E¡ri3S 

nc~ [nspeCCiGhddo. Como resultado 

muas el Bance de E lamar la atención 

:i..C;dS ~·-:r.:0::)dr::o de éli \TLden(lc)s~''''' -tJ\lé a.r.l1'l no \ll,:;"l:r:erando las nar 

~as iegaics, no oonsidere acordes los resultados efec-

tivos ¿e ]a explotaci6n. Si se aprecia cualquier vulner~i6n 

el B,:~:~.co de E podr~ proponer 

al lsteric de EcoDomfa la aplicación de las sanciones pe~ 
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de 1946. pueden ir 

derivadas de ]~ r8!aci~~ =o~ el B~nco de Espafia, y suspen-

si6n de e~e~entos directivos (en caBO de reincidencia en fal 

ta grave), hasta la exclusi6n del registro de bancos y ban-

guero y ¡a diso uci6n de 

c:rl. na.ri.a> Aho 

'a ~0n2tit Lr una excepción, las ins 

s de o~eraciones gue 

PCL~ ~L o t:ant:o 

1.dadcs ~cnetaridS es 

i6n e in 

ina~ias disP081010 

:bi¿..;n ( (:.0 exis1:en 

an ~?rnidas crisis desaparezcan. 

su ctLacj~n mencionado antes, se han 
.. . 
cle ;::,J::·~~):.je r'dI: ~ce~imientos que se enfrentan d1-

¿n2Iizar~n a continuación normas concretas, 
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Normas objetivas de solvencia 

Dentro de este epígrafe de instrumentos que po­

dríamos llamar preventivos se encuentran: a) los coeficien 

tes de garantía y b) las limitaciones legales de los ries­

gos bancarios. 

a) Estos coeficientes se definen como una propoE 

ción entre los recursos propios y ajenos de 

los bancos. Se estableció en un principio pa­

ra los Bancos Industriales (1963) y másrecien 

temente se extendió su aplicación a los res­

tantes. La definición en uno u otro tipo de 

institución tiene ligeras diferencias motiva­

das sobre todo por la captación de algunos p~ 

sivos diferentes. 

Para los Bancos no industriales los recursos 

propios computados son: el capital desembolsa 

do, regularización, y remanente de ejercicios 

anteriores deducidas las pérdidas y primas de 

emisión pendientes. Los pasivos computables 

son todos los depósitos excluidos los saldos 

acreedores de otros bancos y cajas de ahorro. 

El cómputo se realiza sobre los saldos a fin 

de mes y su nivel está fijado en el 8%. 

Para la Banca Industrial los recursos propios 

computables son los mismos y a los pasivos se 

les añaden los bonos de caja en circulación y 

los acredores en pesetas convertibles y en m~ 

neda extranjera. Su cómputo se realiza igual­

mente sobre saldos a fin de mes y su nivel es 

tá fijado en el 10%. 



J 7 

;.=-:; t~r J. ¿ 

Para ~a primera ae el as ex~ste una doble 11mi 

~aoi6p. Por un lado los rlesgos (1) que puede 

mantener con ~n c=.iente -persona natura], jurf 

~ado es ~ dete~á ~egu 

~al deJ banco (2)- no 

, 
t, 

El 

~c_. ,,~. 

¡ j~;¡ .:- "--' 

s caute aros. Obviamente 

cuyo proyecto, en estado 

:~s <':lj::/<)3 resrJe,~··c.j'."]os ca.r:ital€s p¿r-t_~ 

ci~,e ¿l Ra~~0 dlr'ect ;) Lr:Jirectaw811te en UD 20% como mfnimo. 
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ohst~ntc, m 2ntI~S 

de determinadas fae ]ad8s que lo pcrmiti€sc~ hacer frente 

5/1978 

¿le 

".' ') 

-' .:.1.",(-,,::' 

e U~ pasado ~uy rac 

t. 

:, \".-

" 

sLa l!nsB de 2ctuac 

s ba~ccs (se creó 



uno por ;ni 

co dE'. E 
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cle su s sitos y una cantidad 1 del Ban-

3. El Fondo cubre hasta 500.000 pesetas por dep~ 

sitante y entra en funcionamiento cuando la entidad en eues 

ti6n quiebra o suspende pagos. Se ha previsto, no obstante, 

que si por razones de inter~s pUblico el Gobierno 

que una determinada instituci6n con problemas sea interve-

~ida para ev ~ar la siLle suspensión de pagos. el mecanis 

de]. Fondo e Garantia entre on.am.ien t.O" 

?ara. t'X,"2 reducir las repercusiones sobre to 

~1 L{,--' 

e de J a 

:lecu 

r:!Jcn. del CC0'-

está 

d cu~plimie t de nos coeficientes de CaJa e in 

... :LLlO se ~? LtlCli2:,::-'á a contin1.1élCión \l el de Ca 

la.t 

1 tica monetaria. 
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Regulaci6n de inversiones de la banca privada 

En 1971 se cre6 el Coeficiente de Inversi6n para 

toda la Banca Privada en sustituci6n tanto del antiguo Co~ 

ficiente de Fondos pQblicos como de las líneas de Redescuen 

to Especial que desaparecían con la ley del Crédito Oficial 

(1971). Este coeficiente pretende canalizar recursos hacia 

determinados sectores que se consideran prioritarios -par­

te del coeficiente dedicado a créditos especiales(l)- y ha 

cia el Sector pablico a través del componente de Fondos pa 

blicos (2) p~ra la realizaci6n de sus inversiones, princi­

palmente financiación de las Entidades Oficiales de Crédito. 

El coeficiente está definido como el porcentaje 

de la Cartera de Fondos pablicos y Efectos Especiales sobre 

sus recursos ajenos. Sus cuantfas han sido modificadas re­

cientemente (OH 23-VII-77) estableciéndose un calendario de 

reducciones graduales. 

La situaci6n actual es como sigue: 

al Bancos no Industriales. Hasta la fecha mencio 

nada el Coeficiente de Inversión era del 25% 

dist.ribuído de la siguiente forma: 13% para Fo~ 

dos PQblicos y 12% para Créditos Especiales. 

Dentro de estos Gltimos un 3% al menos deberla 

estar dedicado a créditos a la exportación. Se 

ha establecido un calendario de reducción -ara 

zón de 0,25% bimensual- que colocará el valor 

(1) Los sectores ~acia los que se canalizan estos fondos son: a) mercado 
interior:maquinaria y bienes de equipo, buques, capital circulante a 
Astilleros, Entidades de Financiaci6n de ventas a plazos,construcci6n 
y adquisici6n de viviendas sociales; b) operaciones de Exportaci6n: 
Capital circulante exportadores, bienes de equipo, buques, inversio­
nes en el exterior de exportadores, empresas turísticas, etc. 

(2) La participaci6n de las Cªdulas para Inversiones en este coeficiente 
siempre ha sido la más importante. En diciembre de 1971 dichos títu­
los ocupaban alrededor del 93% del coeficiente y al final del afio 
1977 el 94%. 
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tetal d.el coef.ic:Len::e en el 21% en abrJ~l de 1979~ 

Esta reducci~n ] afectar~ tan sula a los 

2-~dito~ e~?¿ciales destinados al mercado inte 

rior pues ni la parte dedicad~ a exportaci6n 

ni la de Fondos PQblicos se modifican. El c6m 

puto. mensual, se hace sobre el total de dep~ 

sitos (con exclusión de acreedores en moneda ex 

tra.njera ~{ convertibles) el Gltimo dra 

h~bjl de cada mes. 

1)) BétnCa IIld1.1st.:t'~Lal" El cc)ef:icíent'e de i.nversi6n 

d¿ber~ ser de 18% que se alcanz segfin un c~ 

andaría s~ablecido al efecta, el 30 de junio 

entes del ~ismo son 8% de 

3~, pa.r él 

itas espeoiales del mercado interio~ 

ue para la Banca no Indus 

u ia 

les los porcentaJes serán de 8 y 10% re 

Las Cajas de Anorro tlenen que 

proceso de reducci6n gradual J que serán estudiados al tra-

tar de estas instituciones. 
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s:;ajas de Ahorro 

Estas instituciones, en n1lmero de 83, constituyen 

el segundo grupo de importancia, despu~s de los bancos, en 

nuestro sistema financiero con un volumen de pasivo que re 

presenta sobre saldo de diciembre de 1977, un 33,7% del to­

tal captado por todo el sistema. Su participaci6n en los cr! 

di.tos obtenidos por los sectores püblico y privado; tambi~n 

sobre datos del Balance de fin de afio, fuA del 25%. La dis-

posici6n bAsica que las es el Estatuto de 1934 que 

paralelamente con la evoluci6n de est.as insti·tuciones, ha s~ 

frido importantes modificaciones en los ültiMoS afias. Ent~r 

minos muy generales puede decirse que estas instituciones 

b.an venido sus iciciales caracte-

rtsticas benéficas -mantenidas dfa en cuanta a la dis-

tribuci6n de beneficios no dedicados a reserVé,S-' para asimi 

aree cada dla más, sobre todo en los de ge~ 

~ión, a una instituci6n crediticia ordinaria y más 

mente a la Banca con la que ten en cae todos los terre 

Si bien es ciert.c que el sent:í.do d(:! la refo:nna de 

nuestro sistema financiero hacia la equiparación de 

las distintas instituciones, no la es menos que persisten 

ferencias estructurales motivadas por las distintas evolu­

ciones hist6ricas, y que requieren un lento proceso detrans 

formaci6n. En relación con esto puede decirse que en estos 

momentos las Cajas de Ahorro se encuentran con las mismas 

posibilidades operativas que la banca, tanto en relaci6ncon 

sus clientes como en su participación en los esquemas de la 

política monetaria, existiendo diferencias de grado en los 

demás aspectos de la vida de estas instituciones" 
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Creación de nuevas eajas 

Regulada en el a50 1975 (DL 1838/1975 de J de j~ 

liD) tienen la misma orientaci6n, aunque con las 16g1c85 d! 

fereneias, que el procedimiento para acceso a la profesi6n 

bancaria .. í\demas de la de una memoria. justifi-

eativa de la actividad que piensa desarrollar la nueva in8-

tituci6n, se requiere un Fondo de Dotaci6n de capital míni­

mo que oscila entre 150 y 750 millones de pesetas seg6n las 

dlmensiones de la localidad donde vayan a establecerse. Al 

de tJt81a esperial de dos afios en los gue eX1S 

la banc~. Es decir, 

idad de expanai6n di 

iones adici0~ales. 

Desde el afio 1971 la y contro::' de es-

tas entidades estA encomendada al Banco de Espafia que desa-

rrr.)lli'..i frente a el1..as el mismo de actividad que frente 

a la Banca Privada. 
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Por lo que respecta a las facultades inspectoras 

del Banco de España, la existencia de elementos objetivos 

-coeficiente de garantía-,y la elaboración de mecanismos de 

seguro, Sti situación es en parte similar a la de la Banca 

Privada. Así: 

(1) 

1. Facultades inspectoras del Banco de España. El 

Decreto que se mencionaba al hablar de la Ban-

ca Privada sobre la remoción de administrado-

res no hacía sino extender, ,a dichas .inst:i. tucio 

nes los mecanismos que ya estaban previstos p~ 

ra las Cajas. 

2. Coeficiente de la definición 

Jel rn~smo es similar, relación entre recursos 

'1 ajenos en el ú1 t.lmo día del ejercicio, 

pape~ dentro de la estructura de la institu 

ión es distinto. Este coeficiente de garantía 

tener distintas cuantías y su dimensión 

en cada caso determinará la del exceden 

de cada ejercicio que la Caja debe-

rá destinar él la constitución de reservas obli 

Las (1)" 

3. Fondo de Garantía de los Dep6sitos. Sus cara~ 

ter!sticas modo de gestión, cuantfas mfnimas 

aseguradas, etc. son exactamente iguales a las 

del Fondo de la Banca Privada. 

Coeficiente 

Menos del 3% 
Entre 3 y 4,99% 
Entre 5 y 1,99% 
Del 8 en adelante 

Parte del excedente a Reservas 

75% 
del 50 al 75% 
del 35 al 75% 
del 25 al 50% 
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lac:.i..6n de "1 

Las dife-anaies más ace~tuadas entre las Cajas 

y la Banca Privada se ían, y jugaban en contra deaqu.§:. 

a parte de los recursos que unas y 11as, en relaci6n con 

otras instituciones debían dedicar a inversiones obligat2 

rias. 

v -; óJ 

~j a::3 deS l\rlorro debían rnan 

ables invertido en Fon-

y un 24% en 

de i~ter~s privilegiados a de 

{' (j.rd(?n l>linj .. ste-· 

.•. ~ i 

ne varlOS anos me-

~ntG en cada uno 

te al lJ% que tendrá 

Lea J. uno del 8% para la Ban 

J_er:.tc:: Cr6ditos Especiales ter 

erar¡ det2rmin~{33S pc~ 12 .]u~ta d2 InV21'sisnes_ Sup~imida esta se 
de t~cansici6n l.as oblig~ 

El&ctricas y Telef6nica y 

{2) 6.e ren-t:a limitada o subvencíonadas, pequ~ 
nes .::J c'()lr:e:::'c:i.ales r artesanos r etc ~ Reciente-

d.E.:t:.erm.lfL'?,o.O qv_e U~l 1 % r como mfnimo ¡ de e.§.. 

im0~~arse cen efectos representativos de fi-
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minar~ su perrada de transici6n en 1981 con un nivel mínimo 

del 1:)%, nivel igual al del Coeficiente que debe cumplir la 

Banca Industrial y algo superior -en 2 puntos- al que debe­

rá oumplir, en esas n"tislnas fechas, la Banca no Industrial. 

A la vez que se adoptaban las modificaciones ant~ 

riores, las autoridades monetarias trataron de equilibrar 

los fl os financieros mediante una vinculaci6n mayor de las 

inversiones de las Cajas a las zonas de donde captaban re­

cursos. Esto, se pretende lograr de una forma gradual, al 

disponer que las Cajas deberán destinar a la provincia o zo 

na donde e~erzan su actividad un 50% de sus inversiones en 

leres mobiliarios las tres cuartas partes de las restan 

~es inve=siones. 

~e ca=acteristicdS ~l de la Banca Privada y que se ana1i-

TC't.:1srno 

'l,;"na e.~-3t_:rl1ct:.Ll:ca y-

del Ministerio de 

de-rt?cllO ieo similar en 

";.) 1;:3 as de Ahorro pero con 

s 

diferente. Su dependencia es 

Comunicaciones y todas sus 

cperaciones las realiza a través de las oficinas de la Ad-

ministración Postal. 

Efectda los servicios de libretas o cartillas de 

ahorre, compra-venta de valores a cargo de su titular y la 

apertura de cuentas corrientes postales. Las condiciones de 

todas sus operaciones son las mismas que las vigentes para 

las Cajas de Ahorro ordinarias. 
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El servicio de cheques postales todavía no está 

implantado pero un Decreto-Ley de 27 de marzo de 1978, que 

liberaliza y dota de una cierta autonomía a esta institu­

ción, fija un plazo máximo de seis meses para su implanta­

ción. 

Cooperativas 

El Sector del Crédito cooperativo está cubierto 

por dos tipos de instituciones: las Cajas Rurales que son 

cooperativas de tipo agrícola y las Cooperativas de cará~ 

ter general. Su importancia conjunta en el sistema finan­

ciero es bastante exigua, alcanzando sus depósitos un 3% 

de total captado por las entidades de crédito en diciem­

bre de 1977. 

Pueden realizar todo tipo de operaciones pasivas 

tanto con socios como con personas ajenas a la cooperativ~ 

En o, las activas s610 pueden ser realizadas con so-

c s. Las condiciones de ambos tipos de operaciones son s! 

roilares a las que rigen para la banca y cajas de ahorros. 

Existen normas limitativas de la cuantía de los créditos a 

1GS y a directivos. 

Están sometidas a una serie de limitaciones en­

tre las que cabe destacar la obligaci6n invertir un 50% de 

los recursos depositados por los no socios en Fondos del 

Estado o determinados títulos de renta fija. 

Los ~endimientos líquidos que obtengan deben ser 

dedicados a diferentes tipos de reservas obligatorias has­

ta un 50% del total y el resto se dedicará a las finalida­

des que determine la Junta Rectora de la Cooperativa no p~ 

diendo ser distribuída en forma de dividendo activo. 



1.:..J. d.ad!~s lo 

HstahJ.2cido ~n haremo de 

c;tTdS Lnstitu 

estadísticos con 

es al Bance de Es-

c¡ 

en 
.,. ; 

(;',:)]1"' . 

.l.CO y 

~ EGO asciende al 10% 

n iCl~l es~& constitu! 

leO) que es el 6r-
,...,,... .. '''" 
• .. ~\_ ..... t ' ~a ~utoridad ~anetaria y et encargado 

coordinación y con 



1. 

ct,~_a .. ~: 

enda al B¿De0 Ext 

"0 ¿j 

iali ades po~ sectores, 

ConstrucciÓn, Ban-

de Crfditc Local. 

lTCUnsc!ita a los campes 

~e reali a a unos tipo de 

tendencia alcista e~ les 

f ,icia.l el. l.:n. 

del c:oro.erc'io ext.cr.:Lor 

n 8ste S2c~cr realicen las otras en 

s finano eras. L~ esta ~ del Sanco Exterior lo con-

s. Por 

rie teda ~o referente a la flnaneia-



30 

ficial a la exportaci6n y en este sentido percibirá 

fandos del Ice al ~] que lo hacen las otras EntidadesOfi 

eialos. Por otro. toda la que no so refiere a estas op~ 

raciones peculiares, es un banco privado, dotaa como e1J08, 

se SCIT1et8 a lodas las res'!]aciones establecidas para la Ban 

ca Privada y es controlado e ianado por el Banco de 

fere~cia radica en la definición del Cae 

SOTn'f~tido p cuyo irnport.e es 

~os efectos y Crédi-

~ a cr6ditGs relacionados con la ex 

,;, E: .~ . 
• C" •• ,~ c~'. __ '"~ •. '~'" '.~." 

"¡ .~~. ',:, sp0~lbilidados ~fquidas del 

" ' .... ,L :billetes y moneda 

'j ::.:.: ·:·1 ntieop eG el 8i8-

dernal'-

ect.or 

0soa~ola y otras m~chas eco 

~~?onlhi idades 1 compone~te "efectivo 

~le de control activo 

ós au~or~d3des ha de limitarse a facili-

~dr pa~ivarnente el efectivo ¿emandado por el pOblico. 



controlar, por el contra-

río, act:i'.larnent,:; ~·:::;i b,L~~n de un nodc) indirecto~ el resto de 

M3. es decir, los de sitos del leo en los bancos y c~ 

jas de ahorro, que representan aproximadamente un 92% de M3. 

sitos son pasivos de las institucio-

Des bancarias, y §stss han de mantener en su activo un gr~ 

ide? suficiente para atender con holgura las 

los clien~es. ?or consí (~nte r 

las ~enenci~s de :, i "!o s' os e las entidades banca-

ri28 y sus o~efe~e~c idez aman 

s.i tos- l.imi t,an la 9§:. 

las ha~ óe ~dntener UD coe-

Las ontidadc3 bancarias mantienen 

idos e~ exceso de las requerimle~ 

de .l:2.C 

", "./ E.?st:á 

lera cenlrolar 2a~ ~ctal precisi6n los activos líquidos 

en ~E la banca y as ca as de ahorro, y ~stas mantu-

vierar ~n ~orcen aje Ei 2e1 total de sus depósitos en fOE 

na de activos liquidas -para cubrir tanto el coeficien~e le 

Bance dé: E ia controlar con precisión los depósi-

t:os :!Jar~23:c.:Lcs" 

Tal precisi6n es, sin embargo, inalcanzabJ.e por 

~a incidencia de rnGlti s factores que cabe resumir en dos 

causas aenérlcas: 
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a) El Banco de Espa5a no puede controlar con to-

tal precisi6n Jos activos líquidos en poder de la banca y 

J .. i3. S as de ahorrar debido a motivos tales como las varia 

ciones imprevisibles en la demanda de efectivo del pübIico, 

los movimientos diarios en los saldos de la balanza de pa-

gas y del sector püblleo. 

b) Las instituciones bancarias están modificando 

continuamente sus preferencias en cuanto a los excedentes 

de acti"\lOS 1 dos que desean mantener sobre el minimo exi 

gido por el coeficiente de caja~ Es cierto que tales 

rac¡dificacJ.on0~S se TI1Uever: t.:1entr() d'e muy angostos; 

pero hastan variaciones muy s. del orden de centési 

ccntua r ~2ra 1ue la vari~~i6n en los 

ldez ~dncarias afecte notablemente al lit 

de ~recimiento de las de sitos , por tanto, a la tasa 

de crecimiento de M3. 

resultado de la actuación de este complejoco~ 

tarias JCT los bances centrales -en L y en cualquier 

corto es el pertado que toma en consideraci6n. En perio-

dos de una semana, ~os bancos centrales no pueden controlar 

con precisi6n ni s los activos liquidas del sistema 

bancario. En perradas oe un mes, las fluctuaciones de las 

tasas de variación de M3 son en su mayor parte, movimientos 

determinados en muy alta medida por elementos aleatorios. 

~os estudios realizadcs por el Banco de Espa5a indican que 

las variaciones que la política monetaria imprime a los a~ 

ti \TOS 1 tardan m~s de seis meses en traducirse ple-

namente en efectos conseguidos sobre las disponibilidades 

líquidas cuando se modifican los objetivos perseguidos. M~s 

concretamente, al cabo de seis meses 5610 se ha transmiti­

do un 60/70% del efecto deseado, y el efecto total sólo se 
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cons en un azo entre 8 y 12 meses. Losr~ 

sultados de los estudios de otros bancos centrales referi-

dos a BUS sistemas vos son altamente coincidentes 

en cuanto a los retrasos en la transimsi6n de los efectos. 

Por ello, el control del cumplimiento de los objetivos no 

se hace para perradas de un mes. En nuestro pafs este cum­

pli¡;,i_ento se trata de cQnt_rolar en términos de las tasas 

de variaci6n de la medi& móvil de tres meses. 

Aderntis ~e lo anterior, JOS bancas centrales que 

tratan de oontrolar las tudes monetarias han tendido 

A establecer unos márgenes de que doten de flexi 

n lided a la obtenc~6n ce les etives perseguidos en tér 

~il' d2 las varlaD~es b&s caso En efecto, la existencia 

los m0~ i0n~os de 

iaci6r desestacio~alizadasl aconsejan r~ 

a una senda anica, por un doble mo 

dE".: eE~t(-:; :mudo se est2J_)lecen 1..1:005 línti tes a las 

desviaciones respecte de la senda-objetivo básico. Cuando 

se 3.1':7anzan esos l::mi t.es, eJ. control monetario debe reaecio 

nar para corregir la desviaciÓn. 

b) , sustitu!da la senda anica por una "banda", 

las desviaciones erráticas a corto plazo que no excedan de 

los limites de esta Cltima no se interpretan como serial de 

corregi.r el cOD::rol monetario. El peligro del "exceso de 

reacción" ante desviacioDes a corto plazo de la evolución 

de las magnitudes monetarias respecto 

oCéisioilar perttlrbac iO~1e3 en 

de los objetivos pu~ 

la ecoDomía. 
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En ba.se a estas argumentaciones el Pacto de la 

Moncloa fij6 como etivo para el afio 1978 un crecimiento 

de las disponibilidades líquidas del 17% y consider6 esta 

tasa como línea central de u;A,a banda de una amplitud de 2,5% 

a cada lado. 

A nivel operativo diario, el Banco de Espafia tr~ 

ta de cOL.~olar la evoluciÓn de los activos líquidos mante-
. . 
.tJá,nC ar- .'Le de modo que su crecimiento re 

sulte compatible Dor la senda sefialada para el crecimiento 

de M3. La evolución de los activos líquidcs depende de una 

ser:Le \.1€ ",'" ,.''>i ;,. ,,,", ~~ 
:;.;;; ''....~ ,....,. ... ./J,... s: a.) t:?1 movüni ent.o de los "factores aut6-

os y Sector pfiblico- que 

int oducen varln~ ~r na controlables para la autoridad 

ce modificaciones en los ae 

prapla modificación del coeficiente 

: ... , ' .~ r"j' c)laacci6n 

proceso de control continuo 

ento de los factores aut6no-

S 1.QC) 1 a 

s sea lo mejor posible. 

Para ~a realización de este control el Banco di s-

pone eré:' una serie ele instrur:tent.os, legalmente determinados f 

qU.e utilizar conjunt.a o separadamente. Los diferentes 

lnstrumentos han surgido en ~pocas distintas y son tambi~n 

distintos los rados de autonomfa del Banco en su utiliza-

aión. As! el coeficiente de caja puede ser modificado por 

el Banco dentro de unos determinados lfmites e igualmente 

~IDdificar los limitas de redescuento ordinario. La ma 

yor autonomía la disfruta en relación con los cr§ditos al 
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los utiliza con plena niscrecionalidad tanto en su euantia, 

s.imnpre ajust:,;lndosi2 3.1 C'Lrn~.)l.:Lrniento del objetivo, como en su 

EGrma de eorv:::es.ión, Otro .i nstrumento u'ei 1:1. zado esporádica-

mente hasta eJ momento, son los BrillOS del 'l'esoro, emitidos 

r)cJr 21 'Tesoro !?,ero Cll1ra .:L:li3truInerltaci6n la realiza el Ban-

e0 con r;len.::Ot zUlto:-iOmía. Los tipos de interés de sus opera-

cienes con el sistema banca~io sen libres en maycr par-

te, y en le~ f jades por ~1, cen excepcl6n del de redescuen 

a~nque no C~ ~~ instTuDe~~o de política monetaria el cues-

,::o~·l~)id~'~T'a. C()Yt10 t,,:..l.J..!f el. B.3!JCO no tier.8 nin.qún 

1 ~oo ie en~e de Inver i60. 

I ¡,._ 

a 

s t s 2 cor~o lezo para 

adisndo paulatinamente los 

rev ste l~s c~Lac~e~1sticas m&s ade-

el ~eDarto prop0rciona~ 

basta se ut~Jiza para la c0Dcesi6n de créditos dIa a día y 

en cantadas 002Slone2 (tres o cuatro al mes! a 7 dtas, el 

sistem~ de reparto prop~roi na] se utiliza para las consoli 

20. 

a &nu:-:c ia ¿ü comienzo áe cada roa 

nana la cantlddd aproximada que -en funci6n de los objeti-

idos para ese o.1a- va a subastar. Los 

de Ahorro hacen pujas (puede realizar hasta 

3 distint~s) demandando cantidades y ofreciendo un precio. 
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Una vez cerrado el plazo, el Banco de Espafia procede a la 

adjudicaci6n de las cantidades, de mayor a menor precio, ha~ 

ta llegar a la cantidad total subastada y teniendo en cuen­

ta el límite a que cada instituc.ién tiene derecro(l). Aunque 

el objetivo es la cantidad, el Banco de Espafia procura que 

el tipo ~arginal de la subasta de cada dfa no difiera enmás 

de dos puntos porcentuales al del d!a anterior. As! como en 

este caso el tipo de i.nterés de les créditos los fija elme~ 

~ador en e caso del proporcional es el propio Ban-

::.~o de E 01 que ~os fija t~atando de se a los 

t del mercado. 

r¡{-;:, 
1" _.m 

n:azcs 3uneriores. La 
"';".'1 
Q .. '" 

stalnos 

ipaci6n 

hecho de 

servicio telef6ni-

ce:2c~ones C0D la BanCd. Todas las 

s euentaf~ de Batas i.ns 

s1~a.,nos de ca rae ter personal que 

se co~cpden en s tua iones ffiLy espaciales y aisladas. Pue-

a un plazo que suele ser de E meses y con un tipo igual al 

de los créditos con garantía de fondas pGblicos. Opera como 

un cr~dito norma} se dispone de 61 a medida que se nece-

(~) Las i~stituciones que partlcipan en este mecanismo de cr~ditos a 
corto jpoen firmar u~ contrato que les fija un limite del 80% de 
s~s recursos propios al cr~dito que pueden obteIler. Adem&s, a es 
~e co~~ratc se su~er?one UD6 p51iza de garant!a de los cr~ditos­
T~e '5e ")3.0(2 en baSE' J. céd~la,' u otros fondos públicos para la Ban 
82. Y cédula:: ohliga~io~es I~I para las Cajas. 



37 

sita. La otra modalidad es el "contrate de pr~stamo" a pl~ 

zo de un dta, con disposición i de la cantidad en el 

momento de la ccncesi6n, y a un tipo penal respecto a lasu 

El !:~~de~~:~~!:C) C';')J.l;3tj~ tU.::lf3 Ul1 instru,mento f que r.§.. 

viste unas características de ~utomaticidad que invalidan 

er qran medida su posi e utilizaci6n como medio de regula-

les del redescuento as! ca 

(~l'tt.~(:;, las d,:L8t>i.r)-t~as í,nst:.ii:tlci .. ones, los 

de los recursos propios 

lizas de crGditc 

posibilidad de rebasara el. Ir 

i ]cs rep~esentativo9 de crédi 

~a reforma de: Cr~ 

ionada eliminó esta 

itarios p t&n cubiertos 

:,J. 

Existe un mecanismo ielona: también de acceso 

automgtica al cr~dito del Banco ae E . Se trata de los 

créditos con garantia de fondos ieos. Para la obtenci6n 

ae es~cs cr~ditos se utiiizan fondos icos -fundamental-

men-te Deué',a dsI. Est_ado- que has1:a el año 1958 se emitían con 

la claasula de pignoración automática. Desde la fecha indi-

cada ya ne se effilten este de t5't.u]_os y por tanto la dis 

0031c16n de orédltcs por este concepto debe hacerse en base 

a les tftulos todavia vivos en de la Banca o a los que 

esta adquirir en Bolsa. 
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1 errt8:1t,;)[4 dE: 3.CCLÓ~il. '!d.lscor .. tJ..:l.ua tl se en 

desde el afo 1970 tenía caracterfs~icas diferen~es, tanto 

en cua.n'tía corTl(j en fOyr713 as • para la3 distintas ins 

tituciones financieras. El establecimiento de los nuevos es 

quemas de política monetaria, iniciados en 1973-74 aconse-

la izaci6n tie dichos coeficientes para todas 

~n los menclonados esquemas. Este proceso de 

neizari6n co~enz6 en fechas ~i3tinta 4. pa:ca los 

as Caja2-respecto a aque 

ir~ente de todas 1 s 

::.:" 

.. ' 
¡) ; ' • .1_1.. A 

as in~' tuciones es la s 

obsta :-J.te~ 

se:.c l.Y":.fer iar 

e _ ~¿s de U0 ~un~o al mfnimü 

e~ exceso diario servir de compensación en m~s de un 

coef~ciente de cada día se calcu~a sa-

bre le);::. Da51V8S dei ni380 3:2 y JOS activos computables -, 1 aeL 

~1a hábil posterior. 
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d.2lS las circ11fist,J.nc,,:2s (:;orlC~r(~tas (1(:;1 ai\o 1973 (1) ; Y ant.e 

la ausencia de operaciones de mercado aiberto, se crearon 

los Bonos del 're so]:;::) cO:lc(;bi_dosúnicamente como instrumento 

monetario. Estos bonos eran emitidos por el Banco de Espafi~ 

dentro de los limites se5alados por el Tesoro, a un tipo de 

interés variable y con un mes de vencimiento generalmente. 

Los ~ipos de inter~s ta~to de compra como de venta eran fi 

]ados por el o Ba~n(:::o de E. Este instrumento no lo 

una. 

tancia. Este fen6meno 30 aceniuó por el hecho del cambio de 

circunstancias ~en 197 lema era el de i 

GUidez- que aconsej5 ~ creaciCJ de un nueve instrumento, 

los 2réditcs a corto 

. ~r los transforr6 _ 
~ :_J ,~",. 
\_".1.,L 

etivos cuantitat 

"ZJdos cuyo desarrolle Doste 

s. No obstante, la coexlstencia 

y caracter1sticas, ?0r ello, diferentes, 

hace que la estructura e t .. de lnterés no re al ElO 

deio real q-c,e a~-\t.eanl:lent.C ori 1 (1e 

~a pol!tica mo~et2ria. 

, 1 'o. 

\ . .1 

la econ<)Tnía. ¿:~;:,·télbéi sometida 3. f\:E.:L~te~; presic'nes de demanda y la li 
(~uide7, banc.3::c:,a. estaba s_iendo cont. inua:mer!te al irr:entada por los su-
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Así, en lo que se refiere a las relaciones del 

Banco de Espafia con la Banca existen unos "tipos administra 

dos": los de Redescuento, créditos con garantía de fondos 

públicos y créditos personales. Los tipos de interés de los 

créditos a corto los fija el mercado mediante la subasta, ex 

cepto en aquellas ocasiones en que el reaprto se hace pro­

porcional, en cuyo caso el tipo lo fija el Banco tratando 

de aproximarlo a los del mercado. 

En la estructura de tipos de las institucionesban 

carias también coexisten los libres con los regulados. Así 

los tipos de interés de las operaciones activas y pasivas, 

por plazo superior a un año, para la Banca, Cajas y Coope-

ra~ivas son libres. Igualmente, son libres los tipos para 

los itas extranjeros en pesetas y los cOnCedlQOS por 

las entidades financieras. Para las operaciones, activas y 

pasivas, con plazo inferior al afio, los tipos de interés se 

fijan legalmente estableciendo un diferencial respecto al 

~ipo básico, 8% en estos momentos (1). Consideraci6n espe­

cial merecen los tipos de los créditos especiales computa­

bles en los coeficientes de inversi6n tanto de la Banca ca 

rno de las Caj as. Son tipos privilegiados, fij ados adminis­

trativamente, pero con tendencia a acercarse a los del mer 

cado. En este sentido todos los tipos se han elevadorecien 

temente (verano de 1977) excepto los de aquellos créditos 

destinados a la exportaci6n que se mantienen no solo por d~ 

baJo de los de mercado sino incluso de los restantes admi 

nistrados. La fijaci6n de los tipos se hace teniendo en cuen 

ta criterios tales como: naturaleza de la operación, plazo 

por el que se concede la financiaci6n, y en el caso de las 

exportaciones, nivel de desarrollo del país al que van des 

tinadas. 

(1) Depósitos vista 1%, de ahorro 3,75%, imposiciones a 3 y S meses 
5,50 y 6,50% respectivamente. 
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Existe U~ sector de cr~dito totalmente administra 

do, se trata del cubierta por las Entidades OficialesdeCré 

dito J los s de todas las ogeraciones realizadas por es-

tas entidades se fijan por el Ministerio correspondiente. 

Coincidiendo con la modificación resefiada para Banca y Ca-

s (~nE: ica el crédito oficial se han 

mod ficado, slev§ndose para aproxlmarlos a los del mercado 

~:E:~:<:Lor ca:;)2 deducir qUE'':: 

tes ;:.~:i ;,:3-c.erna f i~t·lélncie:r.o E'n el n1arco de 

~ncloa, incluyen una mayor li 

ace~ea~iento, de LOS 

rC2sionaria actue de acuerdo 

del crédito, cuando 

bvenci6n presupue~ 



TI .. F:.ELj\CIO~\1ES COl'-J El.; ~t~xrrEF:IOH. 'y lrIPC) DE CM1BIO 

Los Barcos y CaJas que tengan una delegación del 

Banco de Espafia para actuar en el mercado de moneda extran 

jera pueden realizar varios tipos de operaciones cada uno 

de ell05 can S~ ación específica. Son fundamentalmen-

te: cuentas en divisas, en pesetas convertibles y aperacio 

n se~ abiertas libre 

rán S2r ut.iL-i.zadas por ellos 

tanto redlante dispoS'Cl en:a ~isma di 1S3, mediante su 

u SlJ. li 

que q0stio.a estos 

82 refLor0 ~ es~e Ultimo. la uti 

-'- .. ~) S~Ltos en ot~ros 

:~.:cs i6entes .. l\.lcjo 

aclos ,los 

n 

.16n de. irr~porta'-

sitos 

t.ende::te:::~ garantizar la reall¿ad de ]a operaci6n. Caso de 

se redIiee, 1~5 divisas deben ser de 

vueltas a la instituci6n prestamista. Cualquier otro tipo 

de pr~stamo debe ser autorizada por e: Banco de Espa5a. 

tLpos de 'toda.s 13.3 operaciones tan 

to activas coma pasivas san libres con una sola limitaci6n, 

Que los intereses pasivos ~o exceder en su conjunto 

de los que e: banco obtenga de la colocaci6n de los fondos. 
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Con el fin de minimizarlos riesgos a que este ti 

po de operacio~es puede dar lugar, existen unas ciertas nor 

mas tanto en operaciones activas corno pasivas, que las in~ 

tituciones que operan con divisas deben observar. Respecto 

a la captación de pasivos, la Circular 3 DE de 1974, señala 

que el importe total de los depósitos en divisas no puedee~ 

ceder, sin autorización del Banco de España, del doble de la 

suma del capital desembolsado y reservas de dicho banco (en 

el no entran los depósitos a más de 3 aRos). 

Respecto a las inversiones las normas a cumplir 

son las sl~~i2~tes: 

de colocéic iórl: 

Pueden colocarse 

S6lo a la vista 

Ine s Sólo a plazo iCfual c, .:LnfericT 

A más de 1 afio s610 25% 

es A más de 3 años s610 33% 

L.ibrement€~ 

b) La dlVis~ en que se afectGe la colocaci6n debe ser la mis 

ma que aquella en que se ha recibido, excepto: 

1. Cuando el plazo de las inversiones no supere el de 

los recursos. 

2. Cuando se realice una operación de cobertura en senti 

d() c;ontr2~ric" 

el Por 103 riesgos a que puede hacer frente la entidad. El 

lfTIite m§ximo de dicho riesgo para cada entidad queda s~ 

ieto a la doble condición de no superar: 1) el 5% de los 
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depósitos en divisas y 2) el 20% de los recursos propios 

o patrimonio neto del prestamista. 

La normativa de las cuentas en pesetas converti­

bles responde al intento de limitar los movimientos especu­

lativos de capital y pueden ser abiertas en todos los ban­

cos delegados por personas físicas no residentes y establ~ 

cimientos jurídicos extranjeros. Se clasifican en cuentas A 

y cuentas B y solo estas últimas tienen el caracter de con 

vertibles, las operaciones que pueden realizarse con estas 

cuentas sin previa autorización son las siguientes: 

al Cuentas A (no convertibles). Solo pueden abonarse 

mediante venta de divisas en el mercado espafiol, 

transferencias de otras cuentas A 6 B Y los inte 

reses devengados. Sus saldos solo pued~n utilizar 

se para pagos en pesetas a residentes o para tras 

pasos a otras cuentas A. 

b) Cuentas B (convertibles). Pueden abonarse mediante 

cobros en pesetas generados en Espafia (cobros que 

ser por importaciones espafiolas, rendimien-

tos de inversiones extranjeras, desinversione~etc) 

transferencias de otra B e intereses devengados. La 

utilización de sus saldos puede hacerse bien para 

adquirir divisas o para hacer transferencias a otras 

cuentas "A 6 B. 

Los tipos de inter~s de todas estas cuentas, son 

libres, y en eJ afio 1977 se suprimieron los depósitos obl! 

gatorías de los incrementos de los saldos de dichas cuentas 

que debían ser mantenidos en el Banco de Espafia (1). 

(1) Ya se mencionó anteriormente que con caracter transitorio han vuel 
to a restablecerse los depósitos obligatorios. 
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Re 

establecido es que las posiciones a plazo que, divisa por 

f deben estar equilibr~ 

das (1)" 

eras en Espafia est§n reg~ 

ladas de UGa f(~ma genera} en el ~ecreto 3071 974 de 

31 de octubr~ que retunde ~as iones dispersas exis-

t,entes. 12~osic16n se han promul 

establecen detennina-

ra~teristicas m§s re 

L 

vada~r f1sicas, ]urf-

ng3 pd~ti ipaciCn extranjera en su capital, 

72 la realicen para la constituci6n de unanue 

va emorssa e C0~O cj.6n en otra ya exi~ 

(-'~) Una 

tes J~ ~35 cmnpras y VEI)tas 3 Flazo en dicha divisa, pe~dientes de 
\TenCimlE:"n"t,:) í ::lO excec~a.. ::181 1 :.::::;~, de: :~¡'[en0l..' ele arrbbos importes ni de 
250~COO d6121:0R ()SA o el 2qlliv&le~te en cua).quier otra divisa~ 
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2. r:edios con que puede realizarse. Aportación di 

nerarld exterior o interior (siempre que su va 

lor la consideración de "pesetas interi~ 

res"), ión de equipo capital y aporta-

ción técnica, patentes, etc. 

3. Forrete: " ne i..nv·E.~rsj,,6n • al Participación direc 

ta en s~:;c:f edades las, b) contrato de cuen 

te:s en lpaci6~, cl ejercicio de actividad 

err-presar'ia erl # rle¡jia:-l.t:e 12 creaci6n de 

sucurse:les e es~ablecimientos. dl adquisición 

rtc títulos (fondos feos, valores privados, 

le t::~ici.6n de 

4. ~nen d0 lds i.nversicnes dlrectas. Existe en 

r~ud de la norma general, libertad de lDver-

de] capital de )a empresa que se constit~ 

tajes du~eriores requerjr~n una 

i6n administrativa. Existec 

~tas para aquellos sectores a 

slasi6n especffica por la q 

t e 110s el sector bancario). El Consejo de 

autorizar con caracter general 

inversiones que rebasen el je ell scci~ 

dades qU.E: se a determinados tipos de 

acti.vidad. 

, este sea el esquema general existen dos 

excepciones en las que la libertad de inversi6n 

es total. Se trata en primer lugar de las inver 

Blones extranjeras en empresas cuyo objeto sea 

la fabricaci6n en E de uno o varios bienes 



47 

de equipo comprendidos en la lista Ap€ndice 

del Arancel (l). la segunda excepci6n es la 

comprendida en el Decreto ley de 16 de noviem 

bre de 1976,en el que se concede una autoriza 

ción general y automática para aquellas inve~ 

si.ones que una serie de requis! tos (2). 

Las normas son muy similares, con la convenien 

te ci6n, para las inversiones directas 

la inversiCn es ~on capital exterior ya 

r pate~tes, et~. existe con 

t:can,c?:f.'t?rir 

~ ]a~ i~vprsi.ones sen de cartera '0 existen 

i ilver-

i6n, en cuando a su I~gU ~c 

miento e una ser e de 

las son rnc'is es cuando la inversiÓn ex 

(1) Bienes de equipo q,"'" :-'.C se faj)rican en y cuya importación es 
necesaria para l.a economía nac.i0nal~ Es por lo tanto una J.ista va­
riable .. 

(2) Algunos de e210s son: al ~portacj6n de medios de pagos exteriores, 
b) :capital desembclsadc superior al 00 p1Íl1:lDes de pesetas, el que 
no realicen ~'agos de tr2ns=erencia de tecnología. al inversos e.xtra.!2,. 
jero o filiales, de) que alcarlce al menos 100 puestos de o en 
el lr,o;r:er~to de inic:iarse el procese prodllcti"'\TO y e) qUE:: a part.ir del 
seguLcio año ~:Ctnl:e::1':;a UD salde pos.i~ívo en divisas~ 
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de condiciones especiales se establecen en es 

te caBO: las derivadas del hecho de que la in 

versión esté pr6xima a alguna zona estrat~gica 

y aquellas otras relacionadas con la extensi6n 

de las fincas (1), 

fases en las opel:aciones con 

divisas. Se producen, on primer lugar, las relaciones de la 

BallCD f)e faquc:!a Gue opera por autorizaci6n del Ban-

ce de LJ demandan u ofrecen di 

,secuencia e estas relacio 

• pero que en vlrtud de 

ncedida por este se rna~tienen en la pro-

ser reclamadas cuan 

sar::o", 

s saldas en divisas que un ba~ 

rmlLa~ realizar todas las operaciones 

de compra y ventci con sus clientes. Por ello, debe acudir 

a negoc ia:~- <4~"'" r. 
',,' ",..!_, otras instituciones a tra~es del mercado de 

realizan las transacciones y se fijael 

-------------
(1) Por encima de una Jetr:e:crr.inada. extensión, las propiedades adquiridas 

no podra:'! ser obje~o de tipo de transmisión o cesión, ínter 
vivos. a favor d2 personas extranjeras. 

(2) Todos los particulares est&n ohligados a ceder las divisas que po­
,seen 2 los hancos. La ék,manda de divisas sólo puede hacerse por d~ 
termi::'2.Gos rnoti vos y debe ser autorizada por la Dirección General 
de Transacciones ExtsLiores. Estas divisas deberán ser utilizadas 
únicane:',te pa:::-a la finalidad que originó su petición. En caso de no 
seY" utiliza.das ds~()erá~i devolverse a la institución bancaria .. 
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Todos los bancos delegados junto con el Banco de 

Espa5a formen el mercado citado que se reune todos los días 

en la sede de aquel y bajo su presidencia. El Banco de Esp~ 

fia desempefia una funci6~ interventora que tiende a orientar 

los cambios a que se realizan las transacciones tomando co­

mo gu1a el rndice de cotizaciÓn efectiva de la peseta y man 

ten2:.éndose ~lante sobre la evoluciÓn de los mercados 1n-

ternacionales. A~ flDal de la sesiÓn. el Banco de Espafia y 

! i \ 
\,L! elaboran en funci6n de las 

o?craoiones de~ día ~o~ t~pos a que se han cerrado, los 

Sobre este camLlo base, ~Ediante adiciÓn 

',5 pcr ffill, se calcula el "cambio ofi-

CG ambic efectivo es In media de la apre 

e 6;-<, d(~1 C¡}7TdJio al C01~ t .. q(lc db 12: peseta 

~iU0LS0S grupos de palses. La apre-

se c8].c~la 50Lre las pa 

s no ue 

la 

~e~ de éste en e~ somercio ex~erior e 1 con el 

grupo e':isea 31 que so refiere la media. Para cada grupo 

de p~_ses se - lc~laf ante todo, una media ponderada por las 

por las iones. La va 

riaci6n c.e 1.0S de (:ambio se calcula ut.ilizando! en el 

primer oaso, ~a media mensual de los tipos oficiales vend~ 

dores 2xpresa2os en pesetas por unidad de moneda extranje-

ra y, en el segundo, la media mensual de los tipos oficia-

les comp~adores expresados en cantidad de moneda extranjera 

por peseta. Obtenidas estas dos medias, se promedian pond~ 

(1) FGrici.JDd:.clOS ~12 los l::ancos delegados que realizan esta tarea por 'turnos.. 

(2) Ca~cl.:.lacios ccmc t1.D3. medi.a r p¿;u:·a cada divisa; de los tipos ponderada 
C02 las canti¿ades nEgc¡~i2das a cada 11no de ellos. 
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;:-,gndolas r a S"G. vez por la participact6n de las importacio­

nes y de las exportaciones en el total del comercio de Esp~ 

ha con cada grupo de paises. Los grupos de paises utiliza­

dos son: El Mercado ComOn, que incluye las monedas de todos 

los paises que lo const los 17 paises cuyas monedas 

Madrid, agrupación que se ha de ,se coti.zan en el m.e:t~cado 

una explicaciÓn adicional. Para 1aob 

tenci6n de este Gltimo indlce, se procede a distribufr el 

cocercia de todos los ses cuyas monedas no son cotizables 

entres ?on:lS, 6enominadar; ":::ona del d6iar", "zo 

ser 10 exterior sfario a u~i~ l.za 1974" 

Est.o~~ T" s de cambio sen una 

evolución y que e ut:l zada, 

de esta forma, por B(l~r;co de E en sus lntorvaDciones 

ecientes a la CEE var~a 

dE~ a,grtl:pa_,cj~C¡';'L q'Ut:: se C()ilSidere .. I.los porcc::r~ es vie 

nen e cuadro. 

No se utiliza la polftica monetaria como instru-

mento a corto plazo para influir sobre el rnantenimientodel 

tipo de cambio. No obst.ante t los sustanc iales amnetltos de 

los d~ficits, por cuenta corriente registrados desde que t~ 

va leo, han obligado a incrementar 

el recurso a los mercados eros de una manera ~recien 

te en los filtirnos aRos y ello evidentemente puede influir 

sobre la cotizaci6n de la peseta. Es obvio, por la demás, 
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