BANCO
DE
ESPANA

boletin economico

mayo 1980



suscribira el resguardo de entrega, estampando su se-
llo, con expresion de la fecha, en cada uno de los ejem-
plares, devolviendo al Banco delegado el ejemplar a él
destinado y haciendo seguir al Departamento Extran-
jero los correspondientes al mismo, conjuntamente
con las copias o fotocopias de las fichas DE-05 antes
mencionadas.

IX. CODIGOS ESTADISTICOS

Se mantienen en vigor los siguientes cédigos esta-
disticos, aincorporar en la SECCION Xlil del anexo A de
la Circular nim. 248 del extinguido |.E.M.E.

13.02.04 - Abono en cuenta especial. Contrato a
plazo de divisas por importacion.

13.02.05. - Adeudo en cuenta especial por transfe-
rencia al exterior en contrato de venta a
plazo de divisas.

13.02.06 - Adeudo en cuenta especial por incumpli-
miento o prérroga en venta a plazo de
divisas.

Se mantiene en vigor el siguiente nu-
mero de codificaciéon, a incorporar en el
anexo D de la Circular nim. 248 del extin-
guido I.LE.M.E.

230 - Pesetas ordinarias.

N.° 14, de 22 de mayo de 1980.

ASUNTO: Cotizacion de la Li-
bra Irlandesa en el Mercado
Espanol de Divisas.

A partir del proximo dia dos de junio de 1980 la Libra
Irlandesa sera admitida a cotizacion en el Mercado de
Divisas, fijandose en diez mil Libras Irlandesas el im-
porte minimo a contratar en el trascurso de cada
sesion.

Las operaciones se regiran por lo dispuesto en la
Circular 256 (de 20 de marzo de 1969) del extinguido
I.LE.IML.E. vy sus complementarias 2-D.E. y 6-D.E. del
Banco de Espana.
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El nimero de Codificacion asignado a la Libra Irlan-
desaesel 117.

Le ruego acuse recibo utilizando el volante que figura
al pie de la presente.

Dios guarde a Vd. muchos anos.

Madrid, 22 de mayo de 1980.
EL GOBERNADOR,



Signos utilizados

m.m.

M1
M2
M3

Dato no disponible.

Cantidad igual a cero, inexistencia del fenédmeno considerado o carencia
de significado de una variacion al expresarla en tasas de crecimiento.

Cantidad inferior a la mitad del Gltimo digito indicado en la serie.

Referido a datos anuales (1970 ) o trimestrales indica que estos son
medias de los datos mensuales del afio o trimestre y referido a series de
datos mensuales, decenales o semanales, que estos son medias de los
datos diarios de dichos periodos.

Indica que la serie se refiere a datos desestacionalizados.
Miles de millones de pesetas.

Puesta detras de una fecha (enero (p)) indica que todas las cifras corres-
pondientes son provisionales. Puesta detras de una cifra, indica que unica-
mente ésta es provisional.

Oferta Monetaria = Efectivo en manos del publico + Depésitos a la vista.
M1 + Depésitos de ahorro.
Disponibilidades liquidas = M2 + Depésitos a plazo.

Tasa intermensual de variacion, elevada a tasa anual, de una serie de datos
Feb
Ene
respecto a la cifra utilizada como numerador en el célculo.

12
mensuales U -1 ] 100. Centrada con medio mes de desfase

Tasa intermensual de variacion, elevada a tasa anual, de una serie men-
Feb+Mar+Abr 12
——1"“—1{100.
Ene+Feb+Mar) ]
Centrada con un mes y medio de desfase respecto a la ultima cifra utilizada
en el célculo.

sual formada por medias méviles trimestr.[(

Tasa intertrimestral de variacion, elevada a tasa anual de una serie men-
Abr+May+Jun 4
Y ) —1]100.

Ene+Feb+Mar

Centrada con dos meses y medio de desfase respecto a la tltima cifra uti-
lizada en el calculo.

sual formada por medias mdviles trimestrales

Advertencias

Salvo indicacién en contrario, todas las cantidades citadas en los cuadros
y en el texto estan expresadas en m.m. y todas las tasas de crecimiento,
sea cual sea el periodo a que se refieren, estan expresadas en su equiva-
lente anual.

Los datos de los cuadrosy graficos donde no aparece ninguna fuente han
sido elaborados en el Banco de Espana.

Talleres Graf. Banco de Espafa
Depésito Legal M. 5852 - 1979
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Economia internacional

La evolucion econ6mica de
Gran Bretana, Francia, ltalia
y Alemania

A comienzos de 1980, los cuatro paises con mas peso
econémico en la CEE se enfrentan, al igual que los
demas paises industriales, con el problema comun de
las alzas del precio de la energia, pero con una situacién
interior bien distinta.

Mientras que las economias alemana, francesa e ita-
liana tuvieron en 1979 notables tasas de crecimiento de
la produccién y el empleo, la britanica sufria una consi-
derable desaceleracién y un aumento del paro, ademas
de un empeoramiento de las perspectivas para 1980
que apuntan a una agravacion de estos problemas. Por
otra parte, si bien Alemania y Francia conseguian
amortiguar parcialmente los efectos inflacionistas del
alza de los precios energéticos, las perspectivas para
Italia y Gran Bretafia en este campo son de un recrude-
cimiento de las tensiones inflacionistas.

Finalmente, la politica econémica de cada uno de los
paises ha tenido —y tiene— como se vera mas adelante,
una intensidad e instrumentacién muy distinta, aunque
el objetivo ultimo ha sido, en todos los casos, combatir
los efectos inflacionistas del alza de precios de los cru-
dos energéticos, procurando evitar el caer en el circulo
vicioso de inflacidn-depreciacion del tipo de cambio-
inflacion. Buena prueba de ello es el comportamiento
relativamente estable de las cotizaciones de sus divi-
sas, incluso de la libra y la lira a pesar de las tasas de
inflacion de Gran Bretaia e Italia.

Gran Bretana

Los rasgos generales de la economia britanica en
1979 fueron una aceleracién de la inflacién que se ma-
nifesté en una tasa de aumento de los precios al con-
sumo del 13,4 % frente al 8,3 % del aifo anterior, un
estancamiento de la produccién reflejado en un creci-
miento del Producto Interior Bruto (PIB) del 0,2 % y un
empeoramiento del saldo de la balanza por cuenta co-
rriente cifrado en un déficit de unos 2.440 millones de
libras, que contrasta con el superavit logrado en 1978
de unos 930 millones de libras.

Son tres los factores determinantes de la evolucion
de los precios interiores; en primer lugar, la fuerte
subida del coste de las materias primas importadas
—especialmente del petréleo— que a pesar de la apre-
ciacion de la esterlina han supuesto, de febrero del 79 a
febrero del 80, un aumento del coste de adquisicion de
dichas materias para la industria de un 30 %. En se-



gundo lugar, el incremento del coste unitario salarial,
que para el aho 79 fue aproximadamente de un 15 % (y
sin signos de que en 1980 vaya a desacelerarse). Estos
dos factores ejercieron una fuerte presion sobre los
precios industriales, a pesar de que la industria intentd
mantener la competitividad frente al exterior acep-
tando menores margenes de beneficio (el indice de
precios al por mayor crecié mucho menos —18 % — que
el coste de las materias primas: 30 %). Finalmente, hay
que tener en cuenta el efecto sobre los precios del
cambio de régimen fiscal aprobado en la primavera del
79, una de cuyas lineas maestras fue un trasvase de
recursos fiscales de los impuestos directos a los indi-
rectos; el aumento que esto ha supuesto en los precios
se cifra, aproximadamente, en 4 puntos porcentuales,
de tal forma que sin dicho efecto la tasa anual de au-
mento de los precios al consumo en febrero de este afo
hubiera sido un 15 % en vez del 19 % registrado.

Con una politica monetaria orientada a la reduccién
de las disponibilidades liquidas (M) en términos rea-
les, la evolucién de los precios y salarios incidi6 negati-
vamente en la produccion, renta y empleo. A pesar de
los aumentos de las rentas salariales y de intereses
—fruto este Gltimo de los altos tipos de interés— la renta
disponible se desaceleré incidiendo en la demanda de
consumo. La tasa media de ahorro sobre la renta au-
mentd, mientras que los factores antes apuntados (au-
mentos de los costes superiores a los de precios fina-
les) determinaron una caida de los beneficios reales de
la industria (excluyendo la industria petrolifera del Mar
del Norte); paralelamente, las cargas financieras de las
empresas aumentaron. A pesar de ello, la inversidon
industrial crecié en 1979 un 4,5 %, pero las previsiones
para 1980 son de una caida de la inversién compren-
dida entre un 6 y un 10 %. Por otra parte, como era de

esperar en un marco financiero de restricciones, el sec-
tor de la construccidn se contrajo un 5,1 %, mientras
que la demanda del sector publico disminuia en su
conjunto.

Debido a estos factores, el paro aument6 de manera
acelerada en 1979y en marzo de 1980 alcanzaba el 6 %
de la poblacion activa (1.460.000 desempleados); ade-
mas, la reciente disminucion del nimero de puestos
vacantes y el resultado de la Gltima encuesta sobre
expectativas empresariales indican que la mayoria de
las empresas reduciran sus plantillas a una tasa mayor
que la prevista, lo que podria causar que a finales de
1980 la tasa de paro fuera superior al 6,8 % esperado
por el Gobierno.

En 1979 se deteriord el saldo por cuenta corriente a
causa de un cambio adverso en el volumen de comer-
cio (las importaciones en volumen aumentaron un
10,1 %. debido a la apreciacién de la libra y la tasa
interior de inflacion) y una fuerte reduccion del supera-
vit por invisibles (afectados por la salida de los benefi-
cios de las companias petroleras no britanicas y por la
nueva legislacion —mas permisiva— sobre control de
cambios). Dada la previsible evolucion negativa de la
demanda en 1980, se espera una reduccion del déficit
por cuenta corriente en dicho afo.

La politica econémica del Gobierno se orientd casi
primordialmente a la lucha contra la inflacién, instru-
mentando para ello una politica monetaria de desacele-
racién de las disponibilidades liquidas y una reduccion
del déficit publico escalonado y progresivo, en un plan
de actuacién que abarca hasta 1983. Por otra parte, el
plan incluia un cambio de régimen fiscal, en el sentido
de aligerar la carga fiscal sobre las rentas aumentando,
en contrapartida, los impuestos indirectos. Con ello se

1. Indicadores econémicos

% Variacion sobre periodo anterior

Gran Bretana Alemania Federal Francia Italia
1979 1980 1979 1980 1979 1980 1979 1980
(a) (b) (a) (b) (a) (b) (a) (b)
Producto interior bruto 1,5 - 25 4,4 2,5 3.4 2,5 50 2,5
Formacion bruta de capital - 28 - 2,6 8,3 6,5 3,1 3,8 43 2,7
Exportaciones (volumen) 2,2 2,7 5,7 6,5 9,6 5,3 9,0 2,4
Importaciones (volumen) 10,0 1,4 10,9 3,5 11,2 4,9 14,0 0,4
Produccién industrial 3,7 - 39 5,6 1,6 4,2 23 6,4 3,0
Paro (% de Poblacion activa) 53 6,8 3,4 3,5 6,1 6,9 7,6 8,5
Precios al Consumo 13,4 18,4 4.1 55 10,5 13,0 15,0 20,0
Balanza por cuenta corriente - 52 - 0,6 - 55 -13,0 1,5 -~ 3,5 51 0,0

(a) Estimacion
(b) Prevision
FUENTE: Comisién CEE y OCDE.



2. Politica econémica

Politica fiscal:
déficit publico (% PIB)

Politica monetaria:
% variacion sobre periodo anterior (b)

1978 1979 1980 (a) 1978 1979 1980 (a)
Gran Bretafna - 4,2 - 35 - 34 13,3 11,7 12,0
Alemania Federal - 28 - 30 - 26 11,0 6,0 6,0
Francia - 23 - 14 - 18 12,2 13,5 12,0
Italia -10,6 -10,5 -11,5 22,8 20,0 20,0

(a) Prevision

(b) Los objetivos monetarios se definen en Gran Bretafia y Alemania en términos de M3 y en Francia e Italia en términos de Ma.

FUENTE: Comision CEE.

esperaba reducir paulatinamente la tasa de inflacion
para que en 1983 fuera aproximadamente un 6 %. La
caida en la actividad que el plan iba a provocar en un
primer momento se atenuaria con la inflexion de las
expectativas inflacionistas. El problema es que las ex-
pectativas inflacionistas parecen no haber cedido, a
tenor de la evolucion pasada y presente de los salarios
(es probable que la ronda de negociaciones salariales
gue se inicia ahora dé como resultado una aceleracion
de los salarios) y esto, en un marco de restricciones
crediticias, agravara la situacion de las empresas. Por
tanto, es muy posible que la recesion sea mas intensay
duradera de lo previsto.

Francia

La economia francesa mantuvo un notable ritmo de
actividad durante 1979, sobre todo en la segunda mitad
de dicho afo, con un aumento anual del procucto inte-
rior bruto (PIB) del 3,4 %, mientras que la produccién
industrial y la formacion bruta de capital aumentaban
en4,2 %y 3,1 % respectivamente, frente al 1,6 y 1,5 de
1978. Sin embargo, a pesar de estos resultados la tasa
de paro aumento del 5,3 % de 1978 al 6,1 % de 1979.
Para 1980, dadas las perspectivas de desaceleracion
econdémica, es muy posible que el paro alcance el 7 %
de la poblacidn activa.

Mientras, y como consecuencia légica del alto nivel
de actividad y del aumento del coste de las materias
primas, los precios al consumo se han acelerado, regis-
trando un aumento para el ano 1979 del 10,5 % (11,8 %
de diciembre sobre diciembre) frente al 8,1 % del 78,
aceleracién a la que han contribuido de manera consi-
derable la subida de las tarifas publicas. Como cabria
esperar después de la subida del petroleo, esta tenden-
cia alcista de los precios se ha mantenido en el primer
trimestre de 1980, con un incremento de marzo sobre
marzo del 13,7 % vy las predicciones apuntan a nuevas
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alzas de la tasa de inflacion, dada la apreciacion del
doélar frente al franco durante el primer trimestre.

La aceleracion en méas de dos puntos porcentuales de
los precios al consumo supuso un freno al poder adqui-
sitivo de los salarios, que aumentaron un 10 % frente al
9,6 % del afo anterior. Pese a ello el consumo aumenté
fuertemente, sobretodo el de bienes duraderos, mien-
tras que la inversion se recobraba después de dos afios
de atonia. A este aumento de la inversidon contribuyd
principalmente la recuperacién de los beneficios vy el
saneamiento de la situacion financiera de las empre-
sas, ademas de unas tasas de actividad proximas a las
de 1974.

A pesar del encarecimiento del petréleo y otras mate-
rias primas y del mayor dinamismo de las importacio-
nes, la balanza por cuenta corriente sigue siendo exce-
dentaria, aunque con un saldo menor (11 mil millones
de francos) que en 1978 (16,8 mil millones). Ello, junto a
una politica de tipos de interés altos, que ha llevado las
tasas del dinero dia a dia del 6,5 % de principios de afio
al 12,5 % actual, contribuyé a mantener la cotizacion
del franco y aumentar las reservas oficiales.

Esta politica frente al exterior —mantenimiento de la
cotizacion del franco— es, ademas, una de las piezas del
plan del gobierno para reducir la inflacion; el plan se
apoya en una politica sectorial y en unas politicas fiscal
y monetaria progresivamente restrictivas. Con las me-
didas fiscales se han conseguido reducir las necesida-
des de financiacion a menos del 2 % del PIB, gracias al
saneamiento de las cuentas de la seguridad social —au-
mento de las cotizaciones y disminucion de las presta-
ciones— mientras que en lo monetario se desaceleraba
el crecimiento de la liquidez del sistema aunque en
menor medida de lo proyectado (14 % de incremento
de M, frente al objetivo del 11 %). De todas formas, el
crecimiento de la liquidez ha sido inferior al aumento
del PIB a precios corrientes, lo que no ha dejado de
provocar tensiones en los mercados de dinero.



Dado el fuerte ritmo de actividad de principios del
anoy la excelente situacion financiera de las empresas,
la probable desaceleracion de 1980 sera suave, dejan-
dose sentir solo a partir del segundo semestre del ano,
dando lugar a una tasa de crecimiento para el conjunto
de 1980 del 2 %. Por el contrario los precios se veran
afectados por las Gltimas subidas de los crudos y por
tanto se aceleraran en la primera mitad, siendo el ritmo
de variacion inferior en los Gltimos seis meses. Por su
parte, el saldo de la balanza comercial tendera a em-
peorar, en razon del estancamiento mostrado por las
exportaciones, el ritmo de actividad esperado en el
primer semestre y una tasa de inflacion en auge.

Italia

A pesar de las huelgas del segundo trimestre, la eco-
nomia italiana registré un fuerte crecimiento en 1979,
con una tasade aumento del PIB del 5 % y de la produc-
cién industrial del 6,5 %. Ademas y a causa de dichas
huelgas, la tasa de crecimiento fue mucho mas alta en
el segundo semestre (8 % en términos anuales del
tercer al cuarto trimestre). Con este ritmo de produc-
ciéon, la duracion media del trabajo y el nimero de
personas ocupadas aumentaron, pero la tasa de paro
no disminuy6 mucho de un semestre al otro, siendo del
8 % en el primero y 7,6 % en el segundo. Sin embargo,
durante el primer trimestre de 1980 parece haberse
producido una desaceleracion de la produccién indus-
trial, ya que la ultima tasa de variacion es inferior a las
inmediatamente precedentes (7 % marzo sobre marzo;
8 % febrero sobre febrero, 9 % enero sobre enero y
12 % diciembre sobre diciembre); esto confirma las
perspectivas de desaceleracion para 1980, con un incre-
mento del PIB entre 0y 2 % y un aumento de la tasa de
paro que podria rebasar el 8,5 % de la poblacion activa.

El fuerte ritmo de avance de la produccién y de-
manda contribuyd, junto con otros factores, al reaviva-

miento de la inflacion de precios y salarios. Los precios
al consumo registraron una tasa de aumento de di-
ciembre sobre diciembre de un 18,9 % (frente al 11,9 %
anterior), mientras que los salarios industriales se in-
crementaban en el ano un 22,5 % (frente al 16,1 % de
1978). Los datos de enero y febrero de 1980 apuntan,
ademas, a una aceleracion de precios en cuanto que la
tasa de variacion de febrero sobre febrero de los pre-
cios al consumo es del 21,7 %; asi, es posible que la
economia italiana acabe 1980 con una tasa media de
inflacién cercana al 20 %. Ademas de los estrangula-
mientos causados por el fuerte ritmo de la demanda,
contribuyeron al aumento de la inflacién de varias tari-
fas publicas y precios reglamentados y la subida de
alquileres en funcidn de la nueva legislacion sobre los
mismos. Debido al aumento de las rentas reales, al
fuerte ritmo de actividad y también a una actitud antici-
pativa ante el aumento de la inflacién, tanto la de-
manda de consumo como la de inversion se mostraron
muy dinamicas, especialmente en el segundo semes-
tre; el consumo privado aumenté un 5,4 % (frente al 2,9
del ano anterior) y la inversidén bruta lo hizo en un
10,3 % que contrasta fuertemente con la tasa negativa
del 3,8 % de 1978.

El sector exterior se saldé en 1979 con un superavit
por cuenta corriente de 5 billones de liras, aunque con
signos de disminucién puesto que dicho saldo fue me-
nor en la segunda mitad del afo. Por otra parte, un
aumento en valor de las importaciones y exportaciones
del 35 % y 23 % respectivamente, determinaron un
agravamiento del déficit comercial considerable, que
de —350 mil millones aproximados de déficit de 1978
pasé a los —4,5 millones de liras en 1979. En este
resultado han influido tanto el dinamismo de las impor-
taciones en volumen como los aumentos registrados
en el coste de las materias primas.

En politica fiscal no se han conseguido los objetivos
de reduccion de algunos gastos corrientes (pensiones 'y

3. Evolucion de precios y salarios

% Variaciéon sobre periodo anterior

Precios al consumo

Precios de importacién Coste salarial unitario

Media Media
1973-78 1979 1980 (a) 1978 1979 1980 (a) 1973-78 1979 1980 (a)
Gran Bretana 14,6 14 18,4 2,9 8,0 11,0 14,8 16,1 20,3
Alemania Federal 53 4.1 5,5 -3,4 10,0 14,5 55 2,7 53
Francia 9,6 10,5 13,0 0,2 10,5 21,8 11,9 9,8 11,6
Italia 15,4 15,0 20,0 4,5 17,5 24,0 17,7 134 16,3

(a) Prevision
FUENTE: Comisién CEE y OCDE.



sanidad), pero si se ha logrado reducir las necesidades
de financiacién, gracias, por una parte, a los mayores
ingresos fiscales debidos a la inflacién y lucha contra el
fraude, y por otra, al traslado de algunos gastos al
ejercicio de 1980. Esta traslacion de gastos va a supo-
ner una sobrecarga importante en un presupuesto que
va se anunciaba con un notable incremento del déficit,
en un pais donde el volumen de necesidades publicas
de financiacion en relacion a la renta nacional es varias
veces superior a la media europea (por ejemplo, mien-
tras en Francia y Alemania el déficit publico no sobre-
pasa el 2 % del PIB y muestra una tendencia a redu-
cirse, en Italia dicho porcentaje sobrepasael 11 % y con
tendencia a incrementarse).

Por su parte, la politica monetaria evolucioné de ma-
nera progresivamente restrictiva después de un pe-
riodo en el que tuvo un caracter permisivo; pero ante
las presiones inflacionistas provenientes tanto del ex-
terior como del interior las autoridades no tuvieron
mas remedio que cambiar sus objetivos monetarios
hacia un control mas estricto. Como por otra parte la
demanda de crédito —motivada por el fuerte ritmo de
actividad— se aceleré en el segundo semestre, los tipos
de interés mostraron una tendencia al alza, tendencia
alimentada también por la subida de los tipos de inte-
rés oficiales. Ello, junto con la situacion excedentaria
por cuenta corriente, imprimio una gran estabilidad ala
lira que contuvo en parte el efecto inflacionista del
aumento de los costes de materias primas.

Alemania

La economia alemana, en su conjunto, tuvo en 1979
una evolucion favorable, aunque en el sector exterior
aparecieron signos de desequilibrio que constituyen
actualmente la principal preocupacioén de las autorida-
des. Para el conjunto de 1979 el producto nacional
bruto (PNB) crecié un 4,5 %, que es mas de lo que se
esperaba en un principio, sobre todo después del incre-
mento de los precios del petroleo producido a lo largo
del ano. Consecuentemente, la economia germana al-
canzé el 6ptimo de utilizacién de su capacidad produc-
tiva mientras que aumentaba considerablemente el nu-
mero de personas empleadas vy la tasa de paro, a pesar
del aumento de la poblacion activa, descendia aproxi-
madamente a un 3 %.

El principal estimulo al fuerte ritmo de actividad fue
el gasto en inversiones en general (maquinaria, cons-
truccidn, existencias...) siendo la partida mas dinamica
la adquisicién de bienes de equipo por parte de las
empresas. Aunque la mayoria de la inversién continu6
siendo de racionalizacion de procesos productivos y de
sustitucion, también se observé una ampliaciéon impor-
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tante de la capacidad de produccién; la vigorosa ex-
pansién de los gastos de las empresas en construccion
constituye un indice de las intenciones expansivas de
los empresarios. Como por otra parte, la construccion
residencial y del sector publico se han mostrado tam-
bién muy dindmicas, el sector ha sufrido importantes
estrangulamientos que han presionado al alza el nivel
general de precios. Por el contrario, los gastos de con-
sumo en términos reales se han desacelerado, cre-
ciendo a una tasa inferior a la del producto interior
bruto (PIB).

El alto nivel de actividad se ha visto acompanado por
una aceleraciéon de los precios durante 1979. La causa
principal fue el encarecimiento de las materias primas
importadas pero tampoco ha sido ajena la fuerte de-
manda interior. Asi, mientras en 1978 se producia una
disminucion del valor de las importaciones energéticas
de aproximadamente un 7,5 %, en 1979 esta magnitud
aumentaba en un 50 % a pesar de que el volumen de
importaciones registraba el mismo aumento del afo
anterior. Los factores externos, junto con los estrangu-
lamientos producidos a algunos sectores determina-
ron un aumento de los precios industriales y de cons-
truccion del 7 % y 10 % respectivamente. Todo ello se
tradujo en una subida importante de la tasa de infla-
cion, que del 2,5 % de 1978 pas6 en 1979 aun 4,1 %.

Los mayores precios del petréleo y el aumento del
déficit por invisibles determinaron un cambio de signo
del saldo por cuenta corriente frente al exterior, que del
superavitde 17,5 mil millones de marcos del 78 pasé en
1979 a un déficit de 9 mil millones, esperandose ade-
mas que en 1980 se registre un déficit de 20 mil millo-
nes de marcos, bajo los supustos de que no haya nue-
vos aumentos de precios del petréleo. En el caso de no
cumplirse este supuesto, el déficit por cuenta corriente
podria alcanzar la cifra de 25 mil millones de marcos.
Por otra parte, en el orden interno y para el afio en curso
las expectativas apuntan a una desaceleracion de la
produccion, con un crecimiento del PNB del 2,5 % y una
intensificacion de las tensiones inflacionistas sin que
pueda esperarse un incremento de los precios al con-
sumo inferior al 5 %. De todas formas, la desacelera-
cion econémica se producira en la segunda parte del
ano, dado el alto ritmo de actividad e inversion mante-
nido en los primeros meses de este afio. Por su parte, es
probable que la tasa de paro aumente en medio punto
porcentual, situdndose al finalizar el afho en un 3,5 %
sobre la poblacion activa.

El objetivo principal de la politica econdmica fue du-
rante 1979 —v lo sigue siendo en la actualidad— contra-
rrestar las presiones inflacionistas acrecentadas por el
aumento de los precios del petrdleo, aunque permi-
tiendo el cambio en los precios relativos necesarios



para que se produzcan los procesos de sustitucion y
conservacion de la energia. Para ello, las autoridades
han programado para 1980 un crecimiento del stock de
dinero del banco central comprendido entre los limites
del 5al 8 %, acercandose a uno y otro segun se desarro-
lle durante el afno la evolucion de precios. Por otra
parte, la politica fiscal se centrara en la reduccién pro-
gresiva del déficit publico —déficit que aumenté consi-
derablemente por la politica fiscal expansiva de 1978—
para aligerar la carga fiscal del sector privado.

Esta politica econédmica ha contribuido —dado el
fuerte ritmo de actividad— a crear tensiones en los
mercados monetarios que se han desarrollado con al-
tos tipos de interés. Sin embargo, no se pudieron con-
trarrestar los efectos de la subida de intereses en Esta-
dos Unidos en marzo de este ano, por lo que se produ-
jeron grandes y persistentes salidas de capitales que
debilitaron la moneda alemana, agravando con ello el
déficit global del sector exterior y las presiones inflacio-
nistas provenientes del exterior. A finales de abril y
después de un mes de insistentes rumores, el Bundes-
bank aumenté sus tipos basicos de descuento por se-
gunda vez en lo que va de aho, en un intento de invertir
el sentido del flujo de capitales y reforzar la moneda
nacional. Esto da una idea del cambio de tendencias
producido por la segunda crisis del petréleo en la eco-
nomia alemana. Hasta 1978 Alemania fue un pais con
un sector exterior saneado y una moneda fuerte que a
veces se hacian incompatibles con el signo restrictivo
de la politica monetaria, lo que obligaba a las autorida-
des a una actitud de contencion a las entradas de capi-
tales que dificultaban el control de las magnitudes mo-
netarias. Durante los primeros meses de 1980, ante el
creciente déficit por cuenta corriente y la generaliza-
cién de politicas monetarias restrictivas en los paises
industriales, Alemania se ha visto forzada a buscar fi-
nanciacion exterior y a liberalizar las condiciones de
inversion financiera en el interior.

La evoluciobn monetaria internacional

Desde la segunda semana de abril y hasta mediados
de mayo el ddlar se deprecid, en términos de derechos
especiales de giro un 3,1 %, perdiendo asi gran parte de
la apreciacion que registré en marzo y la primera se-
mana de abril.

Simultaneamente, las demas monedas importantes
experimentaron una apreciacion frente a la divisa ame-
ricana, invirtiéndose asi la tendencia mostrada en los
dos ultimos meses.

Son varios los factores que explican esta evolucion
de los mercados cambiarios, pero quizas los mas im-

portantes fueron la brusca y generalizada caida de los
tipos de interés en Estados Unidos y el mercado de
eurodolares y la inesperada intensidad de la recesion
americana, ambos actuando ademas de manera interre-
lacionada.

A principios de abril la opinion generalizada de los
observadores era que, si bien los tipos de interés ameri-
canos habian tocado techo (el tipo preferencial de los
principales bancos alcanzé la cota del 20 %), lo mas
probable era un descenso lento y suave del precio del
dinero. Esta aseveracion se basaba, por una parte, en la
alta tasa de inflacion que sufria entonces la economia
estadounidense y en la aceptacion de que la recesion
qgue se avecinaba seria relativamente pequefa y de
corta duracién y por otra, en que las medidas antiinfla-
cionistas decretadas en marzo estaban surtiendo
efecto y el crecimiento de la oferta monetaria era recon-
ducido a los limites propuestos por la Reserva Federal.
Pero a finales de abril las expectativas cambiaron, al
mostrar los principales indicadores econdmicos que la

1. Valor del dolar en derechos especiales
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4. Cotizacion al contado de las principales monedas

(Cambios medios correspondientes a la semana
del 12 al 16 de mayo de 1980)

Valor del derecho especial de giro
Variacion porcentual (a)
Unidades Respecto Respecto
nacionales de la media dela
por DEG de los dias ultima
4ai1 semana
abril de 1979
1980
Délar USA 1,30 —-3,08 1,54
Yen japonés 296,94 8,33 6,14
Franco suizo 2,17 4,15 -3,23
Libra esterlina 0,57 1,75 3,51
Marco aleman 2,34 2,56 -2,99
Franco belga 37,59 2,45 -1,89
Fiorin holandés 2,58 1,55 -2,71
Franco francés 5,47 1,28 —-2,93
Lira italiana 1.100,10 -1,10 —3,64
Peseta 92,68 -2,09 —-5,90

(a) Apreciacién (+) o depreciacion (—) de cada moneda frente al DEG.

Cotizacién frente al dolar USA

Variacién porcentual (a)

Unidades Respecto Respecto
nacionales de la media dela
por ddlar USA de los dias ultima
4ail semana
abril de 1979
1980
Yen japonés 227,93 11,43 5,11
Franco suizo 1,67 7,78 —4,79
Libra esterlina (b) 2,28 5,07 2,24
Marco aleman 1,79 6,15 -3,91
Franco belga 28,86 6,06 —-2,95
Florin holandés 1,98 5,05 —4,04
Franco francés 4,19 5,01 -3,82
Lira italiana 845,25 4,60 —4,89
Peseta 71,13 1,41 —6,96

(a) Apreciacion (+) o depreciacién (—) de cada moneda frente al délar
USA

(b) En dolares USA por unidad nacional.

produccién y el empleo estaban cayendo a tasas muy
superiores a las previstas, anunciando una severa con-
traccion de la economia que podia traducirse en un
descenso del PNB real de, aproximadamente, un 1,4 %
en 1980. Las causas de la brusquedad del cambio pare-
cen haber sido tanto la intensidad de las medidas mo-
netarias empleadas como el momento de su aplicacion
(cuando ya algunos indicadores anunciaban el co-

10

mienzo de la recesion), pero en cualquier caso las con-
secuencias que tuvo en los mercados monetarios son
claras: la contraccion de la demanda del crédito fue de
tal magnitud que los tipos de interés a corto vy largo
plazo en Estados Unidos cayeron varios puntos porcen-
tuales (el tipo preferencial de los principales bancos
bajé desde el 20 % de primeros de abril al 16 % de
mediados de mayo) y consecuentemente, también ca-
yeron los tipos de interés sobre el euroddlar (el tipoa 3
meses disminuy6 del 20 % al 11 % en poco mas de un
mes). Esta reduccion de los diferenciales de interés se
vio reforzada ademas por la decision de las autoridades
alemanas de aumentar, a finales de abril, los tipos lega-
les de descuento del Bundesbanky por la firmeza de los
gobiernos de Gran Bretana, Francia y otros paises en
sus politicas antiinflacionistas.

Estos factores condujeron a una evolucién hasta
cierto punto contraria a la del mes de marzo; el délar se
depreci6 frente a la mayoria de las monedas de los

2. Cotizacion al contado del délar ()
Apreciacion (+) o depreciacion (—) del d6lar
frente a las siguientes monedas.
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paises industriales, aunque ninguna —salvo el yeny la
libra— se aprecio lo suficiente como para contrarrestar
los descensos de cotizacidon que sufrieron frente al do-
lar en el primer trimestre y particularmente en marzo.
En cualquier caso, las monedas europeas en términos
de doélares han vuelto a posiciones mas cercanas a las
de finales de 1979, y después de una semana en que
parecia que los tipos de interés se iban a estabilizar (1)
el reciente anuncio de la Reserva Federal de la relaja-
cién de algunas medidas monetarias (especialmente la
disminucién de depdsitos obligatorios sobre operacio-
nes de crédito al consumo y «depodsitos administra-
dos») ha originado una nueva caida del tipo de interés
preferencial del 16 % al 15 % (incluso al 14,5 % en
algunos bancos) y de los tipos del euromercado en
doélares, acarreando una fuerte depreciacion del dolar
frente a las demas monedas.

Por su parte, el mercado del oro mostré una notable
estabilidad a lo largo del periodo analizado, aunque
transitoriamente se vio afectado por los acontecimien-
tos politicos de Iran (intento de liberacion de los rehe-
nes), fecha en que la onza subi6 35 délares hasta llegar
a la cota de 560 doélares la onza, para después bajar
progresivamente hacia los 510 délares la onza.

En resumen, las notas mas destacadas de los merca-
dos de divisas en abril y primera mitad de mayo fueron
la rdpida desescalada de los tipos de interés america-
nos v la consecuente depreciacion del dolar frente a las
monedas de los paises industriales.

25-V-1980.

(1) Se produjo una ligera subida de los tipos de interés a
largo en Estados Unidos y una estabilizaciéon de los tipos a
corto, tanto en Norteamérica como en los mercados de euro-
dolares.
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La evolucion monetaria

12

Los agregados monetarios

Los datos correspondientes al mes de abril senalan
una aceleracion del ritmo de crecimiento de M, cuya
tasa de avance mensual paso a situarse en el 21,9 %,
con lo que la tasa de la media mévil correspondiente a
los ultimos tres meses se elevo al 20,4 %. Otro aspecto
caracteristico que presentan las cifras de abril es el
importante avance mensual experimentado por el
efectivo en manos del publico, rompiendo con un
21,8 % el ritmo medio de avance registrado en los seis
meses anteriores y que se hallaba situado en el 11 %.
La tasa de crecimiento de los depodsitos del sistema
bancario, en el mes de abril, tan s6lo superd en 0,6
puntos la del mes anterior, que ya se situaba, sin em-
bargo, a un nivel elevado.

En relacion al fuerte crecimiento de M5 durante los
ultimos tres meses, es necesario hacer alguna preci-
sion. El extraordinario impulso adquirido por el recurso
del Tesoro al Banco de Espafa en los ultimos dias de
marzo, que tiene su reflejo en medias en el mes de abril,
constituye un factor de desviacién al alza de los agrega-
dos monetarios. Este hecho no es nuevo, puesto que ya

1. Agregados monetarios (J, %)
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se produjo durante el aho anterior al registrarse un
importante déficit de tesoreria del sector publico que
contribuyd a explicar el elevado ritmo de crecimiento
del primer cuatrimestre de 1979. Sin embargo, el feno-
meno se ha visto intensificado durante el presente ano
en que los desfases de tesoreria del sector publico han
sido superiores.

Los efectos de la modificacion del calendario de liqui-
dacién de impuestos registrada el pasado afo no pare-
cen haber sido recogidos en toda su magnitud por los
coeficientes de estacionalidad estimados y, en conse-
cuencia, la tasa de abril aparece sesgada al alza y la de
mayo a la baja. Entre los ultimos dias de abril y la
primera mitad de mayo los ingresos del Tesoro han
sido ademas extraordinariamente importantes, al su-
perponerse las liquidaciones de impuestos y retencio-
nes correspondientes al primer trimestre con la emi-
sion de deuda publica. De ahi que las previsiones dis-
ponibles de los datos de mayo apunten a una impor-
tante reduccion del ritmo de crecimiento mensual, que
bien podria situarse en torno al 6 %, compensando las
desviaciones de meses anteriores.

En definitiva, aunque las tasas de crecimiento de los
datos correspondientes al primer cuatrimestre sefialan
una tendencia a la aceleracion, parece que en gran me-
dida se trata de una desviacion transitoria como conse-

1. Agregados monetarios (J, )

2. Componentes de M, (J, )

Efectivo en manos Depésitos del sistema

del publico bancario
Saldo T T Saldo T T

1979

NOV 988 14,2 11,8 8.774 18,3 23,2

DiC 992 5,0 9,3 8.967 29,9 19,7
1980

ENE 999 8,8 7,6 9.051 11,7 20,5

FEB  1.006 9,0 8,3 9.193 20,6 17,8

MAR 1.012 7,2 12,5 9.341 211 21,2

ABR  1.029 21,8 9.495 21,7

M3 M2
Saldo Saldo
1979
NOV 9.783 5.839
DIC 9.983 5.952
1980
ENE 10.072 5.956
FEB 10.221 5.999
MAR 10.377 6.055
ABR 10.549
T T T T
1979
NOV 17,9 22,1 - 33 8,5
DIC 27,4 18,6 25,8 7,0
1980
ENE 11,3 19,1 0,8 11,4
FEB 19,4 16,8 9,1 71
MAR 19,9 20,4 11,7
ABR 21,9

cuencia del cambio de comportamiento estacional re-
gistrado en el déficit de caja del sector publico. Por el
lado de los ingresos el cambio ha sido producto de la
reforma tributaria, con aparicion de nuevas figuras im-
nositivas y la desaparicion o modificaciéon de otras, y de
las modificaciones de los calendarios establecidos para
las liquidaciones.

De confirmarse las previsiones sefialadas para mayo,
la tasa de avance del periodo marzo-abril-mayo pasaria
a situarse a un nivel préximo al 16 %, con lo que las
desviaciones anteriores deben ser consideradas como
transitorias. De tal modo, que, para el conjunto del
primer trimestre, la tasa de expansion de M3 va a si-
tuarse en la zona inferior de la banda de objetivos.

En relacién a la evolucién del efectivo en manos del
publico, se observé en abril un brusco cambio en el
ritmo de crecimiento de esta magnitud, que, a juzgar
por lainformacién fragmentaria disponible, va a conso-
lidarse en mayo. En un boletin precedente ya se sefa-
laba la posibilidad de que, ante el cambio de comporta-
miento detectado entre los meses de abril y mayo de
1979, al que se ha venido haciendo referencia en repeti-
das ocasiones, la correccion estacional aplicada a los
primeros meses del ano ha podido ser excesiva, del
mismo modo que para los restantes pudiera ser por
defecto. Ello significa que las dificultades de captacién
de la estacionalidad habrian conducido a una subesti-
macioén de las tasas anteriores a abril y una sobreesti-
macion de las correspondientes a los posteriores, sin
que en la actualidad ningtin fenémeno nuevo esté afec-
tando al comportamiento del efectivo. En definitiva, las
dificultades actuales relativas a la correccion de la esta-
cionalidad serian reflejo de fenémenos registrados en
el pasado. Sin embargo, sélo la evolucion de meses
posteriores y obtencién de informacion adicional per-
mitiran contrastar la hipotesis aqui mantenida.
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2. Sistema bancario (J, %)

4. Depositos del sistema crediticio ()

Datos a fin de mes

Depositos Depositos Depésitos Depositos

totales a la vista de ahorro aplazo
Saldo Saldo Saldo Saldo
1979
OCT 8.967 2.383 2.696 3.865
NOV 9.095 2.377 2.718 3.972
DIC 9.216 2.370 2.785 4.025
1980
ENE 9.351 - 2.415 2.766 4.170
FEB 9.533 2.476 2.783 4.275
Mar 9.676 2.489 2.817 4.370
T T T T
1979
OCT 20,2 -0,3 6,1 47,7
NOV 21,2 -2,8 14,0 445
DIC 18,2 5,6 10,6 32,3
1980
ENE 20,8 17,9 9,8 30,6
FEB 21,5 21,6 47 34,0
MAR (a) (19,6) (6,6) (15,9) (30,3)

Billones de Billones de
pesetas Escala semilogaritmica pesetas
10 — - 10
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15'6%
23'1% //\
8 L /./‘ — 8
7 L — 7
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— 11'5%
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/ Miles de
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CREDITOS
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— 600
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ACTIVOS DE CAJA (a)
nmmmmmmnmnmmmng
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(a). Serie corregida de variaciones de coeficiente de caja y de-
sestacionalizada.
3. Depdésitos del sistema bancario (J, )
Depdsitos en la banca Depésitos en las cajas
Saldo T T3 Saldo T T3
1979
NOV  5.701 21,0 23,4 3.073 13,3 22,8
DIC 5.815 26,8 19,7 3.153 36,1 19,6
1980
ENE 5.870 12,0 22,4 3.181 11,1 171
FEB  5.996 29,2 20,4 3.198 6,5 12,9
MAR  6.090 20,4 24,6 3.250 21,6 15,1
ABR  6.202 245 3.294 17,6

14

lel . 2 . 1 3
(a) Enelultimo mes se incluye, entre paréntesis, laT,en lacolumnaT,.

Con respecto a los depdsitos del sistema bancario, ya
se ha senalado el elevado ritmo de crecimiento de abril
(cuadro 2), la debilidad a que apuntan las previsiones
de mayo y las razones que pudieran explicar esta evo-
lucion. La distribucion entre instituciones solo permite
reiterar en abril el fenébmeno ya sefalado en anteriores
meses de un superior ritmo de crecimiento de la banca
en detrimento de las cajas (cuadro 3). La distribucion de
depésitos por clases, en datos de fin de mes y obser-
vada con un mes de retraso, permite apreciar, en marzo
(cuadro 4), el mantenimiento del ritmo de crecimiento
de los depdsitos a plazo por encima del conjunto de los
depdsitos. Los depdsitos a la vista, alin con un avance
en el Gltimo mes inferior al de los de ahorro, mantuvie-
ron en los tres Ultimos meses un crecimiento superior
al de éstos.

El sistema bancario y la financiacion
al sector privado

Las cifras de marzo relativas al crédito al sector pri-
vado registraron un avance muy importante al situarse
la tasa de crecimiento del conjunto del sistema en el
27,8 % yladelabancaen el 32,8 %. Sin embargo, estos
datos se encuentran afectados en gran medida por
problemas de valoracion de los créditos en moneda
extranjera. Dado que la valoracion de las partidas en



moneda extranjera de los balances de las instituciones
bancarias se efectiia al cambio del Gltimo dia de cada
mes, las fluctuaciones del tipo de cambio en los perio-
dos de fuertes oscilaciones tienen una gran incidencia.
El descenso de cotizacion de la peseta entre finales de
marzo v finales de abril condujo a unas cifras de ba-
lance en las que figura un aumento de la posicién exte-
rior neta de la banca sin que ello supusiese un aumento
del recurso al exterior. Del mismo modo, en lo concer-
niente al crédito, el aumento del contravalor en pesetas
de los créditos concedidos en moneda extranjera debe
ser corregido a la baja para obtener el importe de las
concesiones efectivamente realizadas. En consecuen-
cia los ritmos de avance anteriormente sefalados de-
ben reducirse para la banca en unos 7 puntos y para el
conjunto del sistema bancario en 5 puntos. Con ello el
ritmo de crecimiento del crédito en el primer trimestre
del ano puede estimarse que se situd en torno al 21 %.

El detalle por instituciones permite apreciar que se
mantiene, al igual que sucedié en la segunda parte de
1979, un ritmo de crecimiento superior en la banca que
en las cajas, aunque el diferencial muestra tendencia a
estrecharse. En relacion a este Gltimo punto puede ano-
tarse que los depdsitos de las cajas en la banca dismi-
nuyeron durante el primer trimestre del ano en unos
60 m.m. Si bien es cierto que durante esta parte del afio
los saldos habitualmente disminuyen, no lo es menos
que la disminucién del presente afo ha tenido una

5. Crédito al sector privado ()

Datos a fin de mes

magnitud de importancia relativa superior. En relacion
a la evolucion del crédito oficial se advierte durante los
primeros meses del aflo una moderacién notable.

Los datos de avance de abril sehalan un descenso
muy considerable del ritmo de avance del crédito parti-
cularmente en la banca. Nuevamente las cifras se ven
afectadas por los problemas de valoracion de las parti-
das en moneda extranjera, aunque en este caso en
sentido contrario como consecuencia de la apreciacion
de la peseta. A pesar de ello las cifras de abril si parecen
mostrar una contencion en relacién a meses anteriores.
Sin embargo, la tasa de crecimiento del crédito durante
los cuatro primeros meses del ano se habra situado
ligeramente por encima del 18 %. El mercado de cré-
dito, tras un periodo entre los meses de febrero vy
marzo, en que, como consecuencia de las alteraciones
en los mercados internacionales, se originaron una se-
rie de procesos de sustitucion, parece desenvolverse
sin grandes alteraciones en las condiciones de tipos de
interés y grado de racionamiento.

Enrelacién ala captacion de recursos por parte de las
entidades bancarias debe resefarse que los saldos de
bonos de caja de bancos industriales en poder del sec-
tor privado vienen registrando a lo largo de 1980 un
aumento que, aunque modesto, supone un cambio de
signo tras un periodo prolongado de descenso.

La intervencidn monetaria

La creacion de liquidez descansoé en abril fundamen-
talmente en el aumento del recurso del sector publico
al Banco de Espana (cuadro 6), cuya variacion en térmi-

6. Banco de Espaia: Creacion de activos

Cajas de Crédito
Total Banca ahorro oficial
Saldo Saldo Saldo Saldo

1979

OCT 8.224 5.917 1.601 700

NOV 8.364 6.029 1.629 709

DIC 8.484 6.122 1.650 720
1980

ENE 8.591 6.192 1.658 734

FEB 8.754 6.330 1.677 742

MAR 8.935 6.481 1.699 750

T3 T T T

1979

OCT 21,3 23,8 13,1 20,2

NOV 20,0 22,3 11,3 21,2

DIC 19,1 19,8 15,1 21,6
1980

ENE 20,0 21,6 14,6 20,1

FEB 23,1 25,7 16,1 17,4

MAR (a) (27,8) (32,8) (16,8) (13,0)

. e . . . 1 3
a) En el ultimo mes se incluye, entre paréntesis, la T, enla columna T
1 1

de caja (&)

FEB MAR ABR
Activos de caja - 23 7.8 5,0

CONTRAPARTIDAS:
Efectivo (aumento: —) 16,6 —155 -18,3
Otros factores 6,9 -25,6 64,4
Sector exterior -13,7 -50,0 -36,8
Sector publico 12,4 41,0 115,0
Otros 82 -166 —138
Crédito neto al sistema bancario -25,8 489 -411
Créditos al sistema bancario 37,8 6,1 -572
Bonos del Tesoro y cert. de depésito —52,6 40,4 22,7
Depésitos obligatorios -11,2 30 - 51
Otros disponibles 02 -06 - 15
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3. Activos de Caja () nos de medias mensuales fue de 115 m.m. Como ha
quedado senalado, el impulso adquirido por los agre-
gados monetarios en dicho mes puede explicarse, en
parte, por la evolucién de dicha magnitud. El sector

ACTIVOS :DE CAIA ! [ 1979 [ exterif)r mostro en abril, por el contrario, un descenso
- todavia muy considerable.

1980

CREDITO NETO AL

SISTEMA BANCARIO La observacion del gréfico 3 permite realizar una

recapitulacién del comportamiento de los factores de
1980 —  creacion de liquidez en el transcurso del primer cuatri-
mestre de 1980 y su comparacién con el mismo periodo
de 1979. En dicho gréfico las magnitudes se muestran
1979 en términos de medias decenales, y al tomar como
origen para cada una de ellas, en la representacion
correspondiente a los dos anos, el mismo punto en la
EFECTIVO EN MANOS primera decena de enero, aunque los saldos en dicha
DEL PUBLICO | fecha légicamente no coincidan, puede apreciarse la
evolucion relativa entre ambos afos. La representacion
del sector exterior en ambos afos son dos lineas diver-
gentes a partir de la primera decena de febrero. El
primer cuatrimestre de 1979 coincidié, en efecto, con
un periodo de fuerte superavit de la balanza de pagos.
En febrero de 1980 el sector exterior, que ya habia
apuntado signos de debilidad en meses anteriores, re-
SECTOR EXTERIOR gistr6 una notable pérdida de reservas que se pro-
B —1 longé, coincidiendo con un periodo de inestabilidad de
los tipos de cambio y fluctuaciones, a lo largo de los
meses de marzo y primera parte de abril. Puede apre-
ciarse también en el gréfico que la tercera decena de
abril y primera decena de mayo muestran una tenden-
cia a la estabilidad, apuntando incluso a una ligera
recuperacion. Este ultimo efecto no se aprecia todavia
| en el cuadro 6 (medias mensuales), ya que por su pro-
pia elaboracién, las medias registran fendmenos de
este tipo con un cierto retraso (la media mensual de
abril quedaria centrada en la mitad de abril).

-

SECTORPUBLICO 1980

La representacion del sector pablico muestra un pri-
mer periodo, que abarca hasta mediados de marzo, con
un perfil netamente diferente al del afio 1979. Hay dos
razones para esta divergencia: por una parte, en el mes
de enero de 1979 se produjo un aumento de la cartera
de fondos publicos del Banco de Espafia que compenso
parcialmente el recurso del Tesoro al Banco. Esta ope-
racién, detallada en su dia, explica la divergencia en la
OTROS FACTORES representacion del concepto «otros factores» entre am-
bos afos, y la de signo contrario del sector publico. Por
otro lado, el cambio en el calendario de ingresos del
— Tesoro condujo a un aumento del déficit de tesoreria
del Tesoro durante los meses de febrero y marzo de
1980, con un maximo en la segunda decena de febrero.

100.000
millones
de pras.

' A partir de la segunda decena de marzo el perfil de

ambos afnos es parecido, con una mayor intensidad en

ENE FEB MAR ABR MAY las fluctuaciones de 1980. Puede apreciarse en el gra-
1980 fico que la importante elevacion del recurso del sector
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publico en abril, que antes se ha sefialado (cuadro 6), es
consecuencia de la elevacion registrada por las medias
decenales de la tercera de marzoy la primera de abril; y
el descenso a la observacion de los datos diarios permi-
tiria, ademas, determinar que fue debido a importantes
aumentos en los Ultimos dias de marzo. El descenso del
recurso en la primera decena de mayo, paralelo, aun-
que mas intenso que el de igual periodo del afio ante-
rior, se debe a que recoge parcialmente los ingresos
por liquidaciones al Tesoro correspondientes al primer
trimestre del ano, y se hara mas importante en las dos
decenas siguientes al afadir a los ingresos del Tesoro
la colocacién de 22 m.m. de Deuda. Como queda sefa-
lado, la observacién de cifras en medias mensuales
tiene el inconveniente de registrar la Gltima tendencia
con un cierto desfase temporal, sin embargo, su inclu-
sién en estos términos en el cuadro 6 permite su rela-
cién con la evolucion de M3 vy de los depésitos, mi-
diendo todas estas magnitudes de modo homogéneo.

Puede concluirse que, salvados los aspectos sefala-
dos, el perfil del comportamiento del sector publico en
1980 no muestra grandes diferencias con el afo ante-
rior, aunque los desfases temporales de tesoreria tien-
den a intensificarse. En este sentido una programacion
de calendario de ingresos y gastos mas adecuada, y
una adaptacién de las emisiones previstas de Deuda a
las necesidades de tesoreria, permitiria suavizar las
fluctuaciones y los consiguientes procesos de ajuste.
En cuanto al tamafno del déficit, superior al del afo
anterior, no parece estar en desacuerdo, de proseguir
aquel perfil, con el nivel programado para el ano.

Siguiendo con el gréfico 3, la evolucion del efectivo
en manos del publico muestra en 1980 unas variacio-
nes ligeramente inferiores a las del afo anterior hasta
la tercera decena de marzo. El altimo dato, sin em-
bargo, parece denotar un cambio de signo. No debe
olvidarse que, en 1979, fue durante este periodo
cuando esta magnitud mostré un cambio de comporta-
miento al que se ha venido haciendo referencia de
modo reiterado.

Finalmente, el crédito neto al sistema bancario re-
coge fundamentalmente la accidon de las autoridades
encaminada a lograr la oferta de activos de caja de-
seada. Por su caracter residual, o compensatorio, su
evolucion queda explicada como resultado de la evolu-
cion de las magnitudes hasta ahora comentadas. La
evolucion contractiva del sector exterior ha constituido
el factor dominante a lo largo del primer cuatrimestre,
que ha conducido al mantenimiento de unos saldos de
crédito al sistema bancario mas estables que en igual
periodo del afio anterior. Volviendo al mes de abril
(cuadro 6) los créditos de regulacion descendieron

hasta desaparecer durante la Gltima parte del mes,
descendiendo también los saldos de bonos del Tesoro
en cartera de las instituciones bancarias. En mayo la
fuerte reduccion del recurso del sector publico al Banco
de Espana determind la reaparicion de los créditos de
regulacién en magnitudes importantes.

La oferta de activos de caja corregida y desestaciona-
lizada aumentoé en abril a una tasa del 21,7 % sensible-
mente igual a la de los depésitos, y muestra en mayo un
ritmo de avance mucho mas débil en correspondencia
con laevolucion prevista de los agregados monetarios.

Excedentes de liquidez y mercado
monetario

El nivel de excedentes del mes de abril se mantuvo a
nivel similar al del mes anterior. El comportamiento de
esta magnitud durante los Ultimos meses parece con-
firmar que se ha consolidado como estable un nivel en
torno al 0,07 % 6 0,08 %, en un paso mas en la tenden-
cia histdrica a la reduccion de la demanda de exce-
dentes.

Los tipos de interés interbancarios mantuvieron una
tendencia a la elevacion a lo largo del mes de abril y
gran parte de mayo, mostrando, sin embargo, en los
ultimos dias de este mes una tendencia a flexionar a la
baja. Durante el mes de abril el volumen de transaccio-
nes del mercado interbancario experimenté un gran
aumento, tras del descenso registrado por los meses

7. Excedente de caja legal ()

Sistema Cajas de
bancario Banca ahorro
1979
NOV 0,08 0,07 0,09
DIC 0,12 0,12 0,12
1980
ENE 0,09 0,09 0,08
FEB 0,08 0,08 0,08
MAR 0,07 0,07 0,07
1.2 dec. 0,07 0,08 0,06
2.2 dec. 0,07 0,08 0,05
3.2 dec. 0,08 0,06 0,10
ABR 0,07 0,07 0,07
1.2 dec. 0,09 0,07 0,12
2.2 dec. 0,09 0,12 0,04
3.2 dec. 0,05 0,04 0,06
MAY
1.2 dec. 0,06 0,07 0,05
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4. Tipos de interés (9)

% %
20 DIAADIA — 20
(TIPO MEDIO) DE
LA SUBASTA '
MES
18 - — 18
1 —
6 BONOS DEL —1 18
TESORO
(A UN MES)
14 -4 14
2= 4 12
A UNDIA
10 — — 10
TIPO BASICO
8 - 8
Cl D) b b
MAR  ABR MAY MAR ABR MAY
8. Tipos de mercado monetario (J)
Interbancarios Banco de Espafa
Marginal Medio Bonos
Diaa Una Un de la dela del
dia semana mes subasta subasta Tesoro
aundia aundia aunmes
1979
NOV 9,8 10,6 12,8 8,3 9,2 10,5
DIC 9,6 10,4 13,2 9,1 9,6 12,5
1980
ENE 11,2 11,7 13,4 11,2 11,5 12,9
FEB 12,0 12,3 13,4 11,4 12,1 12,2
MAR 15,3 14,9 15,5 14,0 14,7 13,9
1adec 132 13,7 138 13,3 13,7 12,0
2adec 159 15,6 16,0 14,8 157 139
3adec 165 15,2 16,6 135 14,6 155
ABR 148 14,8 17,5 17,8 18,3 16,4
1adec 155 14,4 16,9 17,7 18,2 15,5
2adec 17.9 17,4 18,1 18,1 18,5 16,5
3adec 11,5 127 17,4 - Z 16,9
MAY
l2gec 19,6 18,0 19,0 17,3 19,2 16,0
2agec 17.8 18,4 196 16,5 18,3 16,0
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de febrero y marzo. El nimero de operaciones medio
diario pas6 de 165 en marzo a 204 en abril, y los saldos
vivos medios diarios aumentaron a 191 m.m. desde los
152 m.m. de marzo. La actividad en mayo se ha mante-
nido a nivel similar al de abril.

6-V1-1980.



Actividad, empleo,
precios

Los rasgos mas importantes que caracterizaron la
evolucion de la actividad econémica en el transcurso
de los cuatro primeros meses de 1980 fueron, en primer
lugar, la estabilizacion registrada por la actividad pro-
ductiva a niveles similares o ligeramente superiores a
los del trimestre precedente, niveles que implicaron un
aumento real del PIB en torno al 1 % en el primer
trimestre de 1980 sobre igual periodo de 1979. En se-
gundo lugar, en el mismo trimestre, se agravo la situa-
cion de exceso de oferta existente en el mercado de
trabajo, puesto que el retroceso del empleo y el au-
mento del paro fueron mas importantes que las varia-
ciones respectivas registradas en 1979. En tercer lugar,
persistid la desaceleracion del crecimiento del indice
de precios de consumo, que se vio favorecido en su
evolucién por el comportamiento estabilizador de los
precios de los articulos alimenticios. Los productos no
alimenticios, aunque mantuvieron un ritmo de creci-
miento muy superior al de los articulos alimenticios,
desaceleraron algo su crecimiento en los meses de
marzo y abril.

El aspecto mas problematico que ofrece la actual
coyuntura econdmica espanola es que los aumentos
del paro presentan una intensidad no justificada por la
evolucion de la actividad productiva. Es posible incluso
que esta Ultima ofrezca en el segundo trimestre de 1980
un perfil menos favorable que el correspondiente a los
tres primeros meses del afo, aunque parece haber
perdido fuerza en los meses de abril y mayo el proceso
de empeoramiento de expectativas y de retroceso en la
actividad que se produjo en el periodo febrero-abril.

Producciéon y actividad

La informacion maés reciente ha confirmado entre
otros puntos, el mantenimiento de la evolucién favora-
ble seguida en el primer trimestre por las producciones
agricolas, la estabilizacion de la produccién ganadera,
asi como el retroceso de la actividad industrial durante el
periodo comprendido entre febrero y abril. La evolucién
del consumo de energia eléctrica durante el mes de
mayo, asi como las previsiones de la encuesta de opinio-
nes de abril, podrian indicar que el proceso de empeora-
miento industrial iniciado en febrero habria tocado
fondo en dicho mes. El retroceso del consumo aparente
de cemento en el mes de marzo y el continuado nivel
negativo ofrecido por los resultados de la encuesta de
opiniones correspondiente al sector de la construccion
indican que las mejores previsiones apuntadas en me-
ses anteriores sobre la evolucion de la actividad en este
sector no se han confirmado en una recuperacién efec-
tiva del mismo en los cuatro primeros meses de 1980.

Los avances del Ministerio de Agricultura sobre las
primeras cosechas agricolas sefialan que, en la mayo-
ria de los articulos, estan teniendo lugar aumentos
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1. Encuesta de opiniones empresariales
Industria, excluida construccion ()

Saldos (a)
Cartera Produccion Utili-
de pedidos industrial Nivel zacion
de capaci-
existen- dad
Nivel Previ- Varia-  Previ- cias  produc-
sion cién sién tiva(b)
1979
ITRZ -34 -7 - 8 4 8 80
TR -37 -15 -5 -4 11 81
WTRZ -45 -12 -7 -3 14 79
VTR —-44 - 8 -10 -1 18 79
1980
ITROG 45 -1 -5 -6 14 80
1980
FEB -43 -12 -5 -5 13
MAR -50 -13 -16 -12 16
ABR —49 -13 -13 -14 21

(a) Los saldos representan las diferencias entre porcentajes de res-
puestas de signo contrario.
(b) Porcentaje absoluto de utilizacion.

FUENTE: Ministerio de Industria.

claros en 1980 sobre las producciones obtenidas en
1979. Asi, con datos correspondientes a los cuatro pri-
meros meses del ano, se han registrado avances en las
cosechas correspondientes a patata temprana, remola-
cha de primera recoleccién, tomate, leguminosas y fru-
tas, mientras que las previsiones relativas a las cose-
chas de cereales apuntan hacia unos crecimientos im-
portantes en 1980 respecto de 1979. No se dispone de
datos sobre produccion de carne en los primeros me-
ses del ano, pero el conjunto de informaciones obteni-
das parece apuntar hacia una estabilizacion en el con-
junto de la produccién ganadera, lo que deriva de la
situacion ahora existente de equilibrio entre oferta y
demanda de articulos ganaderos. Este estancamiento
en la produccién ganadera ha dado lugar a que hayan
dejado de aumentar las importaciones de cereales des-
tinadas a la obtencién de alimentos para el ganado. Los
precios percibidos agrarios desestacionalizados han
permanecido estabilizados en marzo, lo que ha contri-
buido a desacelerar el crecimiento del componente ali-
menticio del indice de precios de consumo. Durante los
tres primeros meses de 1980 el indice general de pre-
cios percibidos agrarios aumenté en un 4,2 % en térmi-
nos de serie desestacionalizada, frente al 5,4 % en que
aumenté en el mismo periodo de 1979. En el comporta-
miento de los precios agrarios en el primer trimestre de
1980 influyeron de forma diferente sus distintos com-
ponentes. Asi, los productos vegetales experimentaron
un importante crecimiento, sobre todo los agricolas,
mientras que los productos animales crecieron de
forma muy moderada.
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Los precios pagados por los agricultores crecieron en
un 7,9 % durante el primer trimestre del afo, registran-
dose los mayores aumentos en los grupos correspon-
dientes a «fertilizantes» y «mecanizacion», que sufrie-
ron las consecuencias de los crecimientos experimen-
tados por los costes energéticos. Los retrocesos regis-
trados en las matriculaciones de tractores y cosechado-
ras durante los tres primeros meses de 1980 respecto
del mismo periodo de 1979 parecen responder al hecho
de que el volumen de mecanizacién ya alcanzado por la
agricultura espanola esta proximo al nivel deseable,
por lo que no son de esperar importantes aumentos
netos en dichas matriculaciones en anos préximos. Los
resultados de la encuesta de poblacion activa del pri-
mer trimestre de 1980 vy las cifras del paro registrado
confirman que durante los tres primeros meses del afio
tuvo lugar un importante aumento del paro agricola, lo
que contrasté con el descenso experimentado por di-
cha variable en 1979.

Los indicadores correspondientes al sector de la in-
dustria configuran un perfil expansivo en los Gltimos

1. Opiniones empresariales: Saldos ()

Cartera de pedidos
10 — —— 10
0 0
-10 4 _10
PREVISION
-20 - 20
-30 |- — -30
NIVEL
—40 — —40
—50 - —50
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2. Demanda y actividad interior (:)

Tasas de crecimiento

Actividad Demanda
Indice de Matricu- . .
Consumo . Acero: Cemento:
pré)ig%c- energia aluat(g%rc")- cONSUMO  CONSUMO
industrial €léctrica viles aparente aparente
1978/1977 & 6,7 5,7 - 13 -16,6 1,2
1979/1978 % — 0,8 6,9 - 51 - 4,2 - 57
1980/1979 & 3,1(a) 4,5(d) —157(b) 120(b) - 04(c)
1979
ITRD -21,4 14,5 - 05 7,3 - 23
TR 16,1 3,2 2,4 -12,4 -14,0
NMTRZ —-16,0 1,9 6,4 -14.3 -16,0
iIVTRY 171 10,3 -23,5 —-28,0 11,3
1980
I TR 153(a) 4,8 -41,5 189,8 25,5(c)
ITRT -5,3 (d)

Las tasas de aumento de 1980 se refieren al crecimiento experimentado
en el periodo comprendido entre enero y el tltimo mes disponible res-
pecto del mismo periodo del aio anterior. Las tasas intertrimestrales no
correspondientes a un trimestre natural recogen el crecimiento de los
tres Gltimos meses para los que se dispone de informacién respecto de
los tres anteriores.

(a) Ultimo mes disponible: enero

(b) Ultimo mes disponible: marzo

(c) Ultimo mes disponible: febrero

(d) Ultimo mes disponible: abril

FUENTE: INE, UNESA, UNESID y OFICEMEN

meses de 1979 que se prolong6 hasta el mes de enero
de 1980. Después de este Ultimo mes se ha producido
un periodo de retroceso en los niveles de actividad que
se ha prolongado hasta abril. Las encuestas correspon-
dientes a este Ultimo mes parecen sefalar una deten-
cion en el proceso de empeoramiento en la mayoria de
las variables detectadas. La previsién de la cartera de
pedidos se estabilizé en abril en el mismo nivel del mes
precedente, mientras que aumento levemente el nivel
de dicha cartera. La reduccion sufrida en la produccién
industrial de abril fue inferior a la del mes anterior, pero
las previsiones de produccién empeoraron y también
volvieron a crecer las existencias de productos termi-
nados. El subsector correspondiente a las industrias de
bienes de consumo ha sido el principal responsable de
la evolucién citada, puesto que mientras que por una
parte en dicho subsector mejoraron los indicadores
correspondientes a prevision y nivel de la cartera de
pedidos, también tuvieron lugar en el mismo los mayo-
res retrocesos en los indicadores correspondientes a
los niveles de actividad.

La evolucién de los indicadores cuantitativos es
coherente con la actuacién de los resultados de las
encuestas de opiniones. El consumo de energia eléc-
trica, tras aumentar con fuerza en enero, retrocedié en
los tres meses siguientes. La Ultima informacion dispo-
nible es la relativa a las tres primeras semanas del mes
de mayo, segun la cual, de mantenerse la evolucion

registrada en dicho periodo durante la ultima semana
del mes, se habria producido un aumento moderado
del consumo eléctrico respecto del mes anterior, asi
como un crecimiento del 4,1 % en el periodo enero-
mayo de 1980 respecto del mismo periodo de 1979,
crecimiento que es inferior a la variacién interanual
registrada durante este Gltimo afio. El Gltimo indice de
produccion industrial disponible es el de enero de 1980,
cuyo valor ha confirmado la evolucién seguida por el
resto de los indicadores industriales, puesto que en
dicho mes registré un fuerte aumento, situandose en
un nivel superior en un 3,1 % al alcanzado en enero de
1979. El inico componente sectorial del indice de pro-
duccién industrial que descendi6 sobre el mismo mes
de 1979 fue el correspondiente a las industrias transfor-
madoras de metales, correspondiendo los mayores au-
mentos a los indices relativos a «energia» y «minerales
no energéticos e industria quimican.

Las mejores previsiones que en meses anteriores se
habian registrado en los indicadores relativos al sector
de la construccion no se han visto confirmadas poste-
riormente por la evolucién seguida por la actividad real
del mismo. El consumo aparente de cemento, después
de experimentar un fuerte aumento en los ultimos me-
ses de 1979y enero de 1980 descendio durante febrero
y marzo. A pesar de esto ultimo, el consumo global del
primer trimestre de 1980 fue superior al de los ultimos
tres meses de 1979, aunque fue inferior en un 0,4 % al
consumo realizado en el mismo periodo de 1979. La
evolucién intertrimestral del consumo aparente de ce-
mento tuvo cierto paralelismo con la registrada por el

3. Encuesta de opiniones empresariales:
Construccion ()

Saldos (a)
X Previ-
Ritmo de actividad sion
ritmo Contra-
de ac- tacion
Cons- tivi- total
truc- | Inge- X dad
Total ciones Vivien- nieria Servi-
indus- da civil cios (%)
triales
1979
ITRO -23 -35 -13 -24 -23 -1 -33
WTRY -7 -37 -2 8 —-14 -29 —-53
MTRY - 8 —26 0 -8 -3 -18 -35
IVTRG -22 —61 -20 -7 -18 -31 —41
1980
ITRO -22 -37 -14 -20 -23 —24 —44
1980
FEB 2 -53 20 12 0 -38 —66
MAR -35 9 -46 -32 —61 -13 -24
ABR -31 19 -34 -36 -61 =27 —48

(a) Los saldos representan las diferencias entre porcentajes de res-
puestas de signo contrario. Ninguna de las series incluidas en este
cuadro tiene un componente estacional significativo, por lo que
todos los datos que aparecen aqui son originales.

FUENTE: Ministerio de Industria.
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2. Indice de produccion industrial y consumo
energia eléctrica (k)
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numero de ocupados del sector, segun la encuesta de
poblacion activa, puesto que en el primer trimestre de
1980 permanecié estabilizado el empleo respecto del
trimestre anterior, aunque retrocedioé enun 5,6 % sobre
el mismo periodo de 1979. Las cifras de licitacion pu-
blica publicadas por SEOPAN indican que en marzo y
abril tuvo lugar una mejoria importante en las mismas
tras el bache registrado durante el mes de febrero. El
valor a precios corrientes de la obra publica licitada
durante los cuatro primeros meses de 1980 fue inferior
en un 8 % al correspondiente al mismo periodo de
1979. El aumento registrado en el nimero de licitado-
res por obra y el mayor promedio de bajas producidas
en las subastas indican una intensificacion de la com-
petencia entre las empresas. Los restantes datos publi-
cados por SEOPAN indican que en los dos primeros
meses de 1980 se registré una aceleracién en los indi-
ces de costes, en particular en el correspondiente a
materiales de construccion. El nivel alcanzado por el
indice de coste total de la construccion durante enero-
febrero de 1980 sobre el mismo periodo de 1979 fue del
17,0 %, correspondiendo un aumento del 21,6 % a
materiales y del 13,2 % a los costes salariales. Los
resultados de la encuesta de opiniones de abril relativa
al sector de la construccion indica que en dicho mes
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permanecié profundamente deprimida ia situacion del
sector, y que se registréo una mejoria clara en la activi-
dad del subsector de construcciones industriales du-
rante los meses de marzo y abril. Durante el primer
trimestre de 1980 descendié con cierta intensidad el
nimero de calificaciones de viviendas de proteccion
oficial, lo que supone un retroceso respecto de la mejo-
ria que dicha variable experiment6 durante el segundo
semestre de 1979. Las viviendas de proteccion oficial
terminadas durante los tres primeros meses del ano
descendieron en un 33 % respecto del mismo periodo
de 1979, situandose la cifra de terminaciones del pri-
mer trimestre a un nivel inferior a las 100.000 viviendas
anuales. El descenso de los proyectos de viviendas
visados por los Colegios de Arquitectos durante el pri-
mer trimestre de 1980 confirma la baja coyuntura del
sector.

La evolucién del sector servicios no parece haber
sido positiva en los primeros meses de 1980, a la vista
del importante aumento registrado en el nimero de
parados del sector, evoluciéon que se advierte tanto en
los resultados de las encuestas como en el paro regis-
trado. El nimero de ocupados descendio en el primer
trimestre de 1980 a una tasa intertrimestral del 2,9 %,
expresada en términos de tasa anual, aungue se situé
en un nivel superior en un 0,3 % al correspondiente al
primer trimestre de 1979. El indicador correspondiente
al nimero de turistas entrados descendio en un 9,7 %
durante los cuatro primeros meses de 1980 respecto de
igual periodo de 1979.

4. Viviendas
Miles de viviendas
Proyec- Viviendas proteccion oficial
tos (a)
Solici- Califi-  Vivien-  Vivien-
tudes de caciones dasini- daster-
Total e . R :
califi- provisio- ciadas minadas
cacion nales (k) (%) (%)
1979
ITRY 31,8 14,1 11,9 9,5 11,7
NTRJ 31,4 15,5 10,7 10,1 12,5
NMTRZ 28,8 28,4 15,0 9,1 9,7
VTR 30,4 16,1 15,6 1,5 9,7
1980
ITRY 24,7 10,0 7.8
1980
ENE 26,8 11,6 6,7
FEB 23,4 9,5 8,7
MAR 24,0 10,8 8,0

(a) Visados por los Colegios de Arquitectos. Incluye viviendas libres y
de proteccion oficial.

FUENTE: MOPU.



Demanda

Los resultados de las encuestas de opiniones del
Ministerio de Industria y de la CaAmara de Comercio de
Barcelona senalan que durante el primer trimestre de
1980 la debilidad de la demanda fue el principal factor
que impidié un mayor aumento de la produccién, asi
como que el peso concedido a dicha variable por los
empresarios en los primeros meses de 1980 fue consi-
derablemente mayor que el que se le atribuy6 en 1979,
en tanto que variable limitativa de mayores niveles de
produccién y empieo.

Los indicadores descriptivos de la evolucién de la

demanda de consumo presentan una evolucién no del
todo coherente. En los resultados de la encuesta de
opiniones empresariales del Ministerio de Industria co-
rrespondiente a abril, mejoraron los indices relativos a
previsiones y nivel de la cartera de pedidos de las
industrias de bienes de consumo, mientras que los
indicadores descriptivos del nivel y previsiones de la
produccion industrial de dichas industrias ofrecieron
un claro empeoramiento en el mismo mes. Dentro de
los indicadores cuantitativos, las matriculaciones de
automoviles y motocicletas se redujeron en el trans-
curso del primer trimestre, mientras que el indice de
ventas en grandes almacenes mantuvo en dicho pe-
riodo una tasa de crecimiento netamente positiva, a la
vez que aumento sobre el ano anterior durante el pe-
riodo enero-abril a un ritmo muy superior al de 1979.
Las importaciones de bienes de consumo, expresadas
en pesetas, volvieron a aumentar en el primer trimestre
sobre el periodo anterior, situdndose en los tres prime-
ros meses de 1980 en un nivel superior en un 57 % al
correspondiente al mismo periodo de 1979. Entre los
componentes del consumo, los resultados de las en-
cuestas senalan que las industrias de alimentos y bebi-
das presentaron los resultados mas favorables en el
transcurso del primer trimestre de 1980, mientras que
empeoro la situaciéon de los subsectores de vestido-
calzado vy, sobre todo, en el apartado de bienes de
consumo duradero y de transporte.

La demanda de inversion no ofrecié nuevos sinto-.
mas de mejoria en abril, frente a lo sucedido en meses
anteriores. Los resultados de las encuestas relativos a
las industrias productoras de bienes de equipo sefalan
que en abril empeoré el nivel medio de sus carteras de
pedidos y que también se redujeron bastante las previ-
siones de produccion. El subsector de «materiales di-
versos» tuvo las previsiones de produccidon mas negati-
vas, mientras que en el primer trimestre mejoro la evo-
lucién del subsector de material de transporte. En
cuanto a los indicadores cuantitativos, el indice de ma-
triculaciones de bienes de inversion retrocedié durante

3. Consumo aparente de acero y cemento ()
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el primer trimestre, a causa, sobre todo, del descenso
intertrimestral sufrido en las matriculaciones de camio-
nes en el mismo periodo, a pesar de lo cual estas ulti-
mas matriculaciones superaron a las de 1979 en un 6 %
en el transcurso de los tres primeros meses de 1980. El
consumo aparente de acero se acelerd en el primer
trimestre, asi como también volvieron aaumentaren el
mismo periodo, aunque a una tasa mas modesta que
en el trimestre anterior, las importaciones de bienes de

capital.

En cuanto alainversion en existencias, el nivel medio
de las existencias de productos terminados, aumento
con cierta fuerza en los meses de marzo y abril, aunque
este movimiento parece mas una consecuencia de la
debilidad de la demanda que de un proceso encami-
nado a mantener altos los niveles de existencias de
productos terminados. Esto ultimo se confirma por la
importante desaceleracion que en el transcurso del pri-
mer trimestre de 1980 experimentaron las importacio-
nes de «productos sin elaborar e intermedios», que fue
el componente de las importaciones que, junto a la
energia, habia registrado la mayor aceleracién en la
segunda mitad de 1979.
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Empleo

Los rasgos mas importantes de la Encuesta de Pobla-
cién Activa del INE correspondiente al primer trimestre
de 1979 son, entre otros, el ligero descenso de la pobla-
cién activa, el retroceso experimentado por el total de
personas ocupadas, que disminuyé en 155.000, la
nueva disminucion sufrida por los activos marginales,
y el consiguiente aumento de la cifra de parados, que
crecio en 133.000 en términos de serie desestacionali-
zada. El paro ascendié a 1.471.000 parados, lo que
supone el 11,2 % de la poblacién activa, tasa original, y
el 11,0 %, tasa desestacionalizada. Lo mas destacable,
dentro del conjunto de cifras mencionadas, es el retro-
ceso del empleo, retroceso que fue particularmente
intenso en los sectores agrario y de servicios, y bas-
tante mas moderado en la industria, mientras que en la
construccion permanecio estabilizada al nivel del
cuarto trimestre de 1979. Esta evolucion sectorial se vio
también reflejada en las cifras de parados, donde el
mayor aumento también tuvo lugar en los sectores
agrario y de servicios, correspondiendo a la industria y
a la construccion crecimientos del paro mas moderados.

El conjunto de los resultados originales de la en-
cuesta del primer trimestre implican una evolucion del
mercado de trabajo caracterizada por un nuevo retro-

5. Empleo y paro (a)

Miles de personas

Encuesta de poblacién activa
Paro
Porcentaje regis-
Ocu- Parados de parados trado
pados sobre activos %
en sen- )
tidoes- Ori- Desesta- Ori- Desesta-
tricto  ginal cionali- ginal cionali-
zado zado
1979
ITRD 11852 1.140 1.124 8,7 8,6 918
IITRD 11802 1.128 1.178 8,7 9,0 1.020
MTRY 11.787 1.219 1.212 9,3 9,2 1.101
IVTRQ 11700 1.334 1.313 10,1 10,0 1.113
1980
ITRD 11545 1.471 1.446 11,2 11,0 1.161
1980
FEB 1.166
MAR 1.179
ABR 1.223

(a) Laserie desestacionalizada de parados se ha obtenido, tantoen la
Encuesta como en el paro registrado, como suma de los compo-
nentes ajustados del componente estacional.

FUENTE: INE y Ministerio de Trabajo.
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ceso en latasa de actividad y por un importante despla-
zamiento hacia el paro de los activos con empleo. En las
cifras desestacionalizadas se mantiene el esquema ci-
tado, aunque se suaviza algo tanto el descenso en el
empleo como el aumento en los parados con empleo
anterior, mientras que aparece como mas importante
que en las cifras originales el aumento de los parados
sin empleo anterior. Lo mas destacado es la intensidad
que parece haber adquirido el fenédmeno en los ultimos
meses. Asi, mientras que en el primer trimestre de 1979
el empleo retrocedié a una tasa anual del —2,5 %, en
1980 este descenso ha sido del —4 %, tasa esta ultima
similar a la correspondiente al crecimiento de la pro-
ductividad en todo el aho 1979. El comportamiento del
sector primario ha sido muy importante a efectos de
explicar lo sucedido en el primer trimestre de 1980,
puesto que, mientras que en los tres primeros meses
de 1979 el empleo agricola descendié en 31.000, en el
primer trimestre de 1980 este descenso fue de 63.000.
Esta evolucion negativa del empleo agricola tuvo su
reflejo en el paro del sector, ya que, frente a un des-
censo del paro agricola de 9.000 en el primer trimestre
de 1979, en el mismo periodo de 1980 esta magnitud
aumenté en 17.000.

En relacion con el primer trimestre de 1979, el em-
pleo total descendié en un 2,6 %, mientras que el paro
crecié en un 29 %. En 1979 el aumento de la productivi-
dad por persona ocupada estuvo proximo al 4 %, lo que
implica que, de mantenerse en 1980 el mismo creci-
miento de esta magnitud, el PIB ha debido crecer entre
el 1y el 1,3 % en el primer trimestre de 1980 sobre el
mismo periodo de 1979. En cambio, el crecimiento in-
tertrimestral del PIB en el mismo periodo debi6 ser mas
reducido, posiblemente entre un 0y un 0,5 %.

El paro registrado también presentd en los cuatro
primeros meses de 1980 una aceleracion importante
sobre las cifras de fin de ano. La cifra desestacionali-
zada correspondiente a la tltima semana de abril fue de
1.223.000, lo que supone un aumento préximo al 30 %
sobre diciembre de 1979, en términos de tasa anual. El
aumento de abril sobre marzo también fue importante,
desplazandose en este caso la mayor intensidad del
crecimiento desde el paro agricola hacia los parados
sin empleo anterior, mientras que el sector servicios
volvi6 a registrar un crecimiento importante.

El conjunto de indicadores representativos de la situa-
cion del mercado de trabajo ofrecen un neto empeora-
miento en los primeros meses de 1980, a pesar de que el
resto de los indicadores sefala que en dicho periodo el
nivel de la actividad productiva creci6 moderadamente
sobre el mismo periodo de 1979 y permaneci6 estabili-
zado, o fue incluso ligeramente superior al nivel corres-
pondiente al Gltimo trimestre del pasado afo.



Precios

El indice de precios al consumo crecié en el primer
cuatrimestre de 1980 un 5,2 %, cifra muy similar a la
registrada en igual periodo del ano anterior, pero que,
no obstante, supone un comportamiento moderada-
mente favorable, ya que recoge los efectos inflacionis-
tas del ajuste del precio de la energia del mes de enero.
En efecto, a partir de febrero el indice comenzo a mos-
trar un comportamiento mas moderado, con tasas glo-
bales de aumento intermensuales que en ningdn mo-
mento sobrepasaron el uno por cien. La nota negativa
del desarrollo inflacionista espanol no parece residir
tanto en la cuantia absoluta del mismo como en su
disparincidencia por grupos de productos. Asi la evolu-
cion de los precios al consumo en abril, cuyatasa global
sobre marzo fue del 1 %, evidencié una vez mas la
dicotomia ya habitual entre el comportamiento de los
bienes alimenticios, con una tendencia inflacionista
mas dificil de doblegar. Frente a un crecimiento del
0,2 % de los precios al consumo de los alimentos los
bienes no alimenticios registraron una tasa de au-
mento del 1,5 %. Ademas, fueron, de nuevo, los grupos
de productos habitualmente mas inflacionistas, «vesti-
dos y calzado» y «otros gastos» los que registraron los
ritmos de crecimiento mas elevados en el mes, 2,3y 2,1%
respectivamente.

Si se analizan las cifras de aumentos acumulados en
el cuatrimestre la disparidad de comportamiento de
uno u otro tipo de bienes se hace todavia mas patente.
El componente de alimentacion crecio un 1,7 % frente a
un aumento del componente no alimenticio que ascen-
dié al 7,4 %. Aunque es este componente el que recibe
la mayor parte de los impactos del aumento del precio
de la energia, las cifras son lo suficientemente elocuen-
tes como para evidenciar tensiones importantes de
otro tipo. Ademas, en la evolucién de los subgrupos se
observa que fue el de «otros gastos», que, como es
sabido, incluye articulos de uso personal, ademas del
turismo, el que registro la tasa de aumento acumulada
mas alta del cuatrimestre (10,6 %), por encima incluso
de las de «vivienda» (9,5 %) y «transportes y comunica-
ciones» (7,2 %), que son las que recibieron el impacto
directo del aumento de la energia.

Sélo se dispone de una mayor desagregacién de la
evolucion de los precios por articulos hasta el mes de
marzo, pero las cifras son igualmente elocuentes. En
los alimentos el comportamiento general es muy mo-
derado, aunque hay excepciones importantes entre las
que destaca la patata, seguida de las frutas frescas,
bebidas no alcohdlicas, leche y derivados y azlcar.
Algunos articulos alimenticios registraron incluso re-
trocesos absolutos en el trimestre, como el cordero, el

4. Indice de precios de consumo: T (%)
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7. Indice de precios de consumo
Doce Seis
Medias meses meses
anuales que que Tasas mensuales
acaban acaban
en en
1978 1979 marzo marzo DIC ENE FEB MAR
(a)
Espana 19,7 155 16,3 15,4 14 28 09 05
15,7(b) 14,6(b)
OCDE.-Eur. 9,1 10,6 143 15,2 09 19 12 10
Total OCDE 7,7 9,7 133 13,9 09 15 12 11
CEE 69 89 123 12,9 07 01 12 09

(a) Elevado atasa anual.

(b)

FUENTE: OCDE e INE.

Las cifras entre paréntesis corresponden al mes de Abril.
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6. Indice de precios de consumo ()
(Base 100 = & 1976)

General Alimenticios No alimenticios
Aumentos
acumulados
1977 26,4 271 26,0
1978 16,6 148 17,8
1979 15,5 8,4 20,2
1980 (a) 15,7 75 21,0
3 Acumu- Acumu- 3 Acumu-
T, lado en T, lado en T, lado en
el afo el afio el afo
T
1979
ENE 23,7 2,8 17,6 1,8 27,5 3,3
FEB 18,7 3,7 9,5 1,7 23,9 4,8
MAR 1,2 42 6,4 1,5 12,5 5,9
ABR 53 1,7 7,4

(a) Doce meses que acaban en abril
FUENTE: INE.

pescado, las hortalizas y el pollo. Por el contrario, en los
articulos no alimenticios las tensiones inflacionistas
fueron mucho mas genéricas, con pocas excepciones,
destacando entre estas Ultimas los gastos de ensenanza.

En el conjunto de los paises de la OCDE el indice de
precios al consumo en el mes de marzo crecio un 1,1 %,
cifra que, aunque supuso una ligerisima desacelera-
cion sobre los meses precedentes, fue superior al 0,5 %
de aumento del indice espanol. Por ello, para el con-
junto de los doce meses que terminan en marzo el
diferencial entre la tasa de inflacion nacional y la del
conjunto de dichos paises fue de 3,3 puntos frente a 3,8
puntos en los doce meses que terminan en febrero.

9-VI-1980.
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Sector exterior

La balanza de pagos por cuenta
corriente

Segun las cifras de la Direccién General de Aduanas,
en el primer trimestre de 1980 las importaciones de
mercancias alcanzaron un valor de 8.056,9 millones de
délares, un 50,4 % mas que en el mismo periodo del
afo anterior; las exportaciones, por su parte, fueron de
5.093,9 millones de délares, siendo la tasa de creci-
miento correspondiente del 20,1 %. En el cuadro 1 se
encuentran recogidas las cifras en pesetas, cuyas tasas
de crecimiento son més reducidas debido al 3,1 % de
apreciacion de la peseta frente al dolar entre los dos
trimestres comparados.

Aunque no se dispone de informacién sobre la evolu-
cion de los precios de importacién y exportacién en los
tres primeros meses del ano 1980, todo parece indicar
que el crecimiento real de las importaciones no energé-
ticas con respecto, de nuevo, el mismo trimestre del
ano anterior, debe haber sido muy importante y de
caracter generalizado. Dentro del grupo de alimentos
destacan las compras de pescado y cebada, mientras
que fueron muy importantes las caidas registradas en
las importaciones de carne y café. Entre los productos
sin elaborar e intermedios hay que senalar el fuerte
dinamismo alcanzado por las importaciones de fosfa-
tos naturales, minerales metalurgicos, madera, pro-
ductos quimicos organicos, chatarra y desbastes de
hierro y acero. En cuanto a los grupos de bienes de
capital y consumo destacan, en el primero, la maquina-
ria textil y de la industria papelera, los aparatos de
verificacion y control, la maquinaria estadistica, los
aparatos de radio y television no domésticos y, por
ultimo, los aparatos opticos y cientificos; y en el se-
gundo, las importaciones de tejidos y prendas de ves-

1. Evolucién del comercio exterior

ENE-MAR % de
1979 1980 incremento|
Importaciones totales 371,6 542,4 46,0
Importaciones energéticas 102,9 189,8 84,5
Importaciones no energéticas 268,7 352,6 31,2
Alimentos 57,8 73,4 27,0
Productos sin elaborar
e intermedios 113,9 146,3 28,5
Bienes de capital 65,0 82,5 26,9
Bienes de consumo 32,0 50,4 57,3
Exportaciones totales 294,3 343,2 16,6
Exportaciones energéticas 6,6 9,9 50,2
Alimentos 70,4 85,1 20,9
Productos sin elaborar
e intermedios 87,1 107,7 23,6
Bienes de capital 54,7 58,3 6,4
Bienes de consumo 75,5 82,2 9
Saldo comercial - 773 —-199,2 -

FUENTE: Direccion General de Aduanas
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tir, electrodomésticos, aparatos de radio y television y
automoviles y repuestos para vehiculos.

Dentro de las importaciones energéticas, las com-
pras de crudos de petréleo fueron, en los tres primeros
meses de 1980, de 11,4 millones de toneladas, en torno
a un 7 % menos que en los. mismos meses del afo
anterior. El precio del barril de crudo pas6 de 14,3
délares en el primer trimestre de 1979 a 28,0 dolares en
el primer trimestre de 1980.

El crecimiento de las exportaciones de mercancias
entre los dos periodos considerados fue mucho mas
irregular y en su conjunto deben haber registrado un
crecimiento real bastante moderado. Por grupos de
productos destacan las ventas de agrios y aceites de
oliva y orujo entre los alimentos (las primeras mas por
el aumento de precios que por el volumen exportado),
y las de madera, corcho, pasta de papel, productos
quimicos organicos, plasticos y desbastes de hierro y
acero entre los productos sin elaborar e intermedios.
Casi todos los epigrafes del grupo de bienes de capital
muestran un estancamiento con respecto al primer tri-
mestre de 1979, mientras que el moderado crecimiento
del total de bienes de consumo se alcanza con partidas
que tienen aumentos muy importantes: libros, coches
y repuestos para vehiculos, por ejemplo, y otras cuyo
descenso es igualmente destacado: calzado y textiles,
especialmente.

En definitiva, la demanda exterior en el primer tri-
mestre del aho tuvo una repercusién negativa en la
tasa de crecimiento de la economia, pues el aumento
de las importaciones de bienes y servicios en términos
reales superé al de las exportaciones, ya que, como
luego se ver3, la evolucion de la balanza de servicios no
pudo compensar el efecto derivado de la balanza co-
mercial. El que esta situacion continue durante el resto
del ano depende de la evolucion futura de estas varia-
bles, por lo que es importante analizar el comporta-
miento de las cifras de comercio exterior de los tltimos
meses en relaciéon con las de los meses precedentes.

La tasa de crecimiento de la media mévil del primer
trimestre del ano con respecto al Gltimo de 1979, ele-
vada a tasa anual (Tg‘), de las importaciones no energé-
ticas, muestra una caida con respecto a la registrada
entre el tercero y cuarto trimestre del ano pasado. Sin
embargo, no parece que pueda hablarse de una desa-
celeracion de las importaciones. En efecto, las compa-
raciones entre los trimestres cuarto y primero suelen
estar afectados por una serie de anomalias de dificil
correccion y, asi, aunque la cifra desestacionalizada de
enero y febrero muestra una ligera caida con respecto a
la de los meses precedentes, el dato de marzo supone
un valor sin precedentes para las importaciones no
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energéticas y deja la esperada desaceleracién de las
mismas como algo a confirmar por las cifras de los
meses venideros. Hay que decir, ademas, que los ele-
vados valores del mes de marzo han tenido un caracter
generalizado.

Desde el lado exportador las anomalias de caracter
estadistico son mas importantes, especialmente en el
ultimo afno. Por eso no hay que dar gran importancia,
de momento, a la desaceleracion del primer trimestre
ya que, de nuevo, el dato de marzo supone unos valo-
res s6lo superados en diciembre de 1979.

2. Balanza por cuenta corriente
Registro de caja
Saldos en millones de délares

ENE - MAR
1979 1980
Mercancias -990,9 —2.622,4
Servicios 778,6 812,1
Turismo y viajes 1.008,4 959,3
Fletes, seguros y suministros 209,1 291,8
Rentas de inversién —246,4 - 2409
Otros servicios -192,5 - 1981
Transferencias 322,6 457,0
Balanza corriente 110,3 -1.353,3

Segun el registro de caja (cuadro 2), la balanza co-
rriente registrd en el primer trimestre de 1980 un déficit
de 1.353 millones de dodlares, frente a un superavit de
110 millones en igual periodo del afo anterior. El déficit
comercial, 2.622 millones de dolares, es acorde con el
previsto para el conjunto del afio en términos de tran-
sacciones, aunque el valor de las importaciones segun
caja, 8.193 millones de ddlares, supera el de Aduanas,
8.056 millones, lo que, dadas las diferencias entre valo-
racion f.o.b. y c.i.f. segun unay otra fuente, hace pensar
en un adelanto en el pago de las importaciones en los
primeros meses del ano, cosa légica ante las expectati-
vas creadas en ese momento sobre la evolucién del
tipo de cambio.

La balanza de servicios presenta un superavit similar
al del ano precedente, destacando la caida en el saldo
positivo del epigrafe de turismo y viajes y laimportante
mejora alcanzada en fletes, seguros y transportes. El
descenso en el saldo por turismo se debe al modesto
avance registrado por los ingresos, su crecimiento fue
de so6lo el 7,6 %, y al fuerte aumento de los pagos, con
un incremento del 102,4 %. El resto de los epigrafes,



rentas de inversién y otros servicios, tuvo una evolu-
cion similar a la del ano precedente.

En cuanto a la balanza de transferencias, el aumento
del superavit entre los primeros trimestres de 1979 y
1980 fue muy elevado, siendo la tasa de crecimiento de
los ingresos en doélares del 35,0 %. Parece dificil que
este ritmo de crecimiento se mantenga a lo largo del
ano y asi parece indicarlo el hecho de que la cifra de
marzo se encuentra por debajo de la de los meses
precedentes y de la de marzo de 1979.

La balanza de pagos por cuenta
de capital

Durante el primer trimestre de 1980, las entradas
netas de divisas por operaciones de capital fueron insu-
ficientes para financiar el fuerte «déficit» que se regis-
tré en la balanza de pagos por cuenta corriente, habién-
dose producido, en consecuencia, una disminucion de
1.019,1 millones de délares en el valor de las reservas
de divisas en poder del Banco de Espafia. Esta situacion
contrasta con la que regia en el primer trimestre de
1979, durante el que se aunaron sendos «superavit»
—en la cuenta corriente y en la de capital— para dar
lugar a un aumento en la cifra de reservas centrales de
958,6 millones de délares. Comparando uno y otro pe-
riodo se observa que la caida de las reservas exteriores
de Espafna para el conjunto (1) de los tres primeros
meses de este afo se produjo fundamentalmente a
través del fuerte giro experimentado en la balanza por
cuenta de renta aunque tampoco es desdefable la con-
tribucion de la cuenta de capital, cuyos ingresos netos
totales fueron inferiores en casi 600 millones de dolares
a los del mismo periodo del aiio anterior.

El deterioro de este ultimo segmento de la balanza de
pagos espanola vino producido a través de una fuerte
disminucién en los ingresos netos por capital privado a
largo plazo y de un cambio de sentido, de cuantia tam-
bién elevada, en el epigrafe «Instituciones bancarias»,
mientras que los demas conceptos, por el contrario,
contribuian a aumentar las reservas en mayor medida
que en igual periodo del ano pasado. Asi, el sector
publico registré unos ingresos netos por operaciones
de capital a largo plazo de 55 millones de délares en el
primer trimestre de este afio, frente a unas entradas
netas de 35 millones en igual periodo del afio pasado.

La caida en la aportacién neta de divisas del sector
privado se derivo, fundamentalmente, del fuerte creci-
miento en el valor de los créditos comerciales a largo

(1) Como ya se indico en el Boletin Econ6mico anterior, en
enero de 1980 se registré un aumento de 226,1 millones de
délares en las reservas espafolas.

3. Balanza de pagos (a)
(Detalle de la cuenta de capital)
Saldos en millones de ddlares USA

ENE - MAR
1979 1980

Balanza por cuenta corriente 110,4 -1.353,3
Capital a largo plazo 8124 287,6
Capital privado 777.4 233,0
Del exterior en Espafia 961,6 9245
Inversiones 375,0 314,7
Créditos 586,6 609,8
De Espafa en el exterior —184,2 - 691,5
Capital publico 35,0 54,6
Capital a corto plazo — 67,6 19,3
Instituciones bancarias 361,3 - 64,6
Créditos interiores en divisas 2117 64,1
Cuentas en ptas. no residentes 151,5 - 1144
Variacion posicién en divisas - 19 - 143
Variacién reservas centrales —958,6 1.019,1
D. E. G. asignados 69,9 76,4

«Oil Facility» —260,5 -

Partidas no clasificadas y diferencias

valoraciéon - 67,3 15,5

(a) En base a datos del registro de caja del Departamento Extranjero
del Banco de Espaiia.

plazo concedidos por el sector privado al exterior. Di-
cho aumento se encuentra concentrado en unas pocas
operaciones de exportacién de elevada cuantia cuya
repeticion durante el resto del ano es dificil que pueda
producirse, al menos con igual intensidad. Por su parte,
las entradas netas de divisas por inversiones y créditos
extranjeros al sector privado de la economia espafnola
disminuyeron también durante el periodo citado, en
relacion al primer trimestre de 1979, si bien la diferen-
cia entre ambas cifras fue de s6lo 38 millones de déla-
res. La disminucion se produjo a través del renglén de
las inversiones y, dentro de este, en las de cartera y
«otras». Los créditos directos en moneda extranjera,
por el contrario, registraron un aumento de poco mas
de 20 millones de délares que ha de ser atribuido a los
comerciales y «otros», ya que los préstamos financie-
ros arrojaron el mismo saldo neto que un afo antes.
Debe tenerse en cuenta, a este respecto, que en el
primer trimestre de 1979 el valor de los préstamos
exteriores fue muy elevado por lo que el hecho de
repetirse su importe en los tres primeros meses de
1980 no puede considerarse como signo de una menor
tendencia por parte del sector privado a recurrir por
esta via a la financiacion en moneda extranjera, fené-
meno que parecia légico se derivase de la evolucion
relativa en las condiciones monetarias internas e inter-
nacionales.
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Lo mismo puede decirse de los préstamos financie-
ros por un plazo inferior a un afio que originaron en el
primer trimestre de este aflo unos ingresos netos de
divisas equivalentes a 19 millones de délares frente a
unos pagos netos de 68 millones en igual periodo del
afo anterior.

Las cuentas en pesetas de no residentes, por el con-
trario, parecen haber sido mas sensibles a la diferente
situacion monetaria dentro y fuera de nuestras fronte-
ras, registrando en el primer trimestre de este afio una
disminucion de 114 millones de ddlares frente a un
aumento de 152 millones de délares un afio antes. En
un sentido semejante evolucionaron también los crédi-
tos en divisas que la banca delegada concedi6 a su
clientela residente, si bien el movimiento no tuvo la
misma fuerza. Estas operaciones, que en los tres prime-
ros meses del afio pasado dieron lugar a unos ingresos
netos de divisas de 212 millones de délares, han arro-
jado un saldo neto positivo de 64 millones en similar
periodo del presente ano. Si a estos retrocesos se
anade el aumento en la posicion al contado de divisas
del sistema bancario resulta que la actuacion de estas
instituciones en los mercados monetarios internacio-
nales origind en su conjunto unas salidas de divisas de
65 millones de dolares durante el primer trimestre de
1980 en contraste con unos ingresos netos de 361 mi-
llones de dolares en los mismos meses de 1979.

Para terminar, debe anadirse que en los dos trimes-
tres se produjeron sendas asignaciones de derechos
especiales de giro por cuantias equivalentes a 70 y 76
millones de doélares en 1979 y 1980, respectivamente.
Por el contrario, no se produjo en este ultimo periodo
ninguna nueva amortizacién de la «oil facility» del
Fondo Monetario Internacional que en el primer trimes-
tre de 1979 supuso una pérdida de reservas de 261
millones de ddlares.

La evolucién reciente del tipo
de cambio de la peseta

Durante el periodo comprendido entre el 14 de abrily
el 16 de mayo ultimos la cotizacién al contado de la
peseta registro una caida paulatina respecto a las prin-
cipales monedas europeas y el yen japonés mientras
que frente al délar USA mantenia un comportamiento
mixto que le llevé a apreciarse en las tres primeras
semanas y depreciarse en las dos siguientes. Como
resultado global de esta evolucion, la peseta se encon-
traba en la tercera semana de mayo depreciada en
relacion con la segunda semana de abril en un 9 %
frente a la divisa de Japoén, en casi un 6 % frente al
franco suizo y entre un 3 % y un 4,4 % respecto a las
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4. Variacion porcentual del valor de la peseta
frente a las principales monedas (a)
Semana del 12 al 16 de mayo de 1980

Semana

Semana del 12 al

del 7-11 Ultima 15 de julio

abril semana de 1977
1980 de 1979 (b)
Délar USA 1,41 - 6,95 22,05
Yen japonés —8,99 -11,48 5,15
Franco suizo -5,91 - 2,83 -15,81
Marco aleman —-4,41 - 3,08 - 4,18
Franco belga —4,38 - 4,12 - 1,04
Florin holandés -3,84 - 3,48 - 1,53
Franco francés -3,30 - 3,13 5,30
Libra esterlina -3,49 - 9,24 - 8,08
Lira italiana -3,04 - 2,16 16,90

(a) Apreciacion (+) depreciacion (—) de la peseta respecto de su coti-
zacion media en las fechas indicadas.
(b) Semana de la ultima devaluacién de la peseta.

monedas de la Comunidad Econédmica Europea. Por el
contrario, en relacion con el délar USA, la peseta se
aprecio un 1,4 % entre unay otra fecha respondiendo a
la fuerte pérdida experimentada por la divisa ameri-
cana en los mercados internacionales sobre todo du-
rante las tres ultimas semanas de abril.

En términos de posicién media efectiva, el indice de
la peseta registro una caida en relacién a las tres agru-

1. Indice de la posiciéon efectiva
de la peseta ()

Base 100 — Base 100 =
;n(;)go 1970 mayo 1970
APREC!ACION DE LA PESETA ] 105
100 100
95 L FRENTE AL TOTAL - 95
MUNDIAL
FRENTE
AL CONJUNTO DE
90 PAISES - 9%
DESARROLLADOS
85 - 85
80 — 80
75 . “FRENTE A LA e B
C.E.E. .
70 | - ﬂ 70
DEPRECIACION DE LA PESETA
nmmnmmmnnmmmmnn
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2. Cotizacion a plazo de la peseta ()
Premio (+) o descuento (—) a tres meses del dolar
frente a la peseta

% %
|
5 !_'-’.\J\ 4 -5
COTIZACION AL \
CONTADO (b J .
~ 7/ \
0t ,°_4.\/ i \ 0
COMPRADOR ] <.
INTERBANCARIO I v
5 ] 4 5
10 — 10
VENDEDOR
l. INTERBANCARIO
9~ - 15
T |/' v
V7
-
20 -"‘./ - 20
w it bbb 5
1977 1978 1979 1980

paciones a que habitualmente se viene haciendo refe-
rencia. Como consecuencia de la apreciacion de la pe-
seta frente al doélar, la menor disminucion se produjo en
el indice frente al mundo —un 1,2 %—, seguida de la
registrada en el indice que sdlo recoge los paises cuyas
monedas se cotizan en el mercado de Madrid, frente a
las que la peseta perdi6é un 2,7 %. En relacién con las
monedas del Mercado Comun Europeo, por altimo, la
depreciacion media efectiva de la peseta a lo largo del
periodo de referencia fue del 3,7 %.

En el mercado a plazo la cotizacion a tres meses de la
peseta frente al délar USA registré una evolucion de
dientes de sierra para terminar situandose en la tercera
semana de mayo un 0,5 % por encima de su valor
medio en la segunda semana de abril. Por lo que se
refiere a su relacién con el tipo al contado, el descuento
de la peseta a tres meses paso del 1,4 % al 7,7 % entre
las mismas fechas. Este aumento compenso en parte la
subida de los tipos de interés del mercado interbanca-
rio frente a los del eurodolar con lo que el diferencial
cubierto, aun registrando una clara tendencia decre-
ciente, siguié6 moviéndose en la zona contraria a la
toma de capitales del exterior hasta la Gltima semana
del periodo en que su valor se situé alrededor de cero.

El Banco de Espafa intervino durante el periodo ob-
jeto de esta nota en los dos lados del mercado al con-

tado, aun cuando las ventas de ddlares superaron en
conjunto a las compras. Ello, junto con el vencimiento
de las operaciones a plazo, contribuyé a una caida de
las reservas de divisas de 355,7 millones de délares en
el mes de abril, a la que habrd que unir los casi 76
millones vendidos en los primeros dieciséis dias de
mayo. El saldo de las reservas oficiales de oro y divisas
de Espana se situaba asi a finales del primer cuatrimes-
tre de 1980 en 11.756,1 millones de dolares, de los que
219,3 millones correspondian a la posicién de la banca
delegada.

23-V-1980.

31






Circulares del Banco de Espana



Cil_fculares a la banca
privada

34

N.° 191, de 5 de mayo de 1980.

ASUNTO: Dando traslado de
la Circular 15/1980 de 1 de
marzo, de la Direccion General
de Transacciones Exteriores,
sobre cuentas de ahorro del
emigrante.

Con fecha 25 de abril de 1980 la Direccion General de
Transacciones Exteriores del Ministerio de Comercio y
Turismo remite a este Banco de Espana, para su trans-
misién a las Entidades Delegadas, la Circular 15/80, de
1 de Marzo de 1980, advirtiendo que, aunque se envia
con posterioridad a la Circular 16/80, ha preferido man-
tener el nimero vy la fecha originarias, que son los que
realmente le corresponden.

El texto de la citada Circular es el que se trascribe a
continuacioén:

Recibidas diversas consultas emitidas por la Banca
Delegada sobre la posibilidad de apertura de Cuentas
de Ahorro del emigrante a los marinos mercantes y
pescadores espanoles que presten sus servicios en bu-
ques extranjeros, esta Direccion General de Transac-
ciones Exteriores entiende que no existe objecién al-
guna para que dichos trabajadores puedan ser titulares
de las citadas cuentas siempre que reunan las condicio-
nes especificadas por la normativa vigente al respecto
ya que, a los efectos de gozar de los beneficios que la
apertura de las mismas reporta, su condicién es similar
a la general del emigrante, y asi por otra parte, son
consideradas por la Ley 33/71, de 21 de Julio, de Emi-
gracién en su Disposicion Final Primera.

En virtud de lo expuesto, y para resolver las posibles
dudas que puedan plantear las normas actualmente en
vigor, esta Direccion General ha tenido a bien dictar las
siguientes Instrucciones:

Primera.—Podran ser titulares de cuenta de ahorro
del emigrante los marinos mercantes y pescadores es-
pafoles que presten sus servicios en buques extranje-
ros siempre que reunan las condiciones especificadas
para su apertura y vigencia en la normativa vigente
reguladora de aquéllas (Real Decreto 1222/77, de 13 de
Mayo, Orden de 21 de Diciembre de 1970, Circular 273
del .LE.M.E. de 18 de Enero de 1971).



Segunda.—De acuerdo con dicha normativa las im-
posiciones o ingresos de las citadas cuentas se haran
necesariamente en divisas o pesetas convertibles (ar-
ticulo 4 del Real Decreto 1222/77, Norma 3 de la Orden
de 21 de Diciembre de 1970 e Instruccion Segunda de la
Circular 273 del LE.M.E.).

No obstante las personas que reunan las condiciones
previstas en la Instruccion Primera y que por interme-
dio de un consignatario residente en Espana perciban
sus salarios en pesetas ordinarias, podran hacer valer
sus derechos como titulares de tales cuentas de ahorro
del emigrante para el ingreso de sus salarios en las
mismas. La Entidad Delegada actuara a estos efectos
en virtud de lo establecido en la Circular 14/79 de la
Direccion General de Transacciones Exteriores en su
rabrica 7 «Salarios de trabajadores fronterizos y esta-
cionales no residentes en Espafa» (Codigo estadistico
01.07.00), previa presentacion del pertinente Certifi-
cado del Consignatario.

Tercera.—La prueba documental de la residencia en
el extranjero a que se refiere el punto 2 de la Orden de
21 de Diciembre de 1970 tendra lugar por medio de la
presentacion ante una Entidad Delegada de su elec-
cién, del contrato o contratos de embarque que acredi-
ten la permanencia del titular de la cuenta en buque
extranjero por mas de un aho.

Cuarta.—Extinguido el contrato a que se refiere la
Instruccion anterior, si el titular de la cuenta lleva mas
de un aho sin acreditar nuevo contrato de embarque en
buque extranjero, o en su caso, la adquisicion de la
condicion de no residente de acuerdo con el Decreto de
14 de Enero de 1955, el reintegro de los saldos a que se
refiere el apartado a) del articulo 5.° del Real Decreto
1222/77, de 13 de Mayo, sélo podra hacerse en pesetas
ordinarias, de acuerdo con lo dispuesto en dicho
articulo y en la Instruccion Quinta, apartado 2, de la
Circular 273 de 18 de Enero de 1971.

Quinta.—Transcurrido el plazo de dos afos desde la
extincion del Gltimo contrato aportado sin que sea pre-
sentado nuevo contrato de embarque en buque extran-
jero, o en su caso, la oportuna prueba de la condicion
de no residente, la cuenta se transformara automatica-
mente en cuenta de ahorro ordinaria segin lo dis-
puesto en el articulo 2.° del Real Decreto 1222/77.

Sexta.—En todo lo no previsto por esta Circular se
estara a lo dispuesto por las normas reguladoras de las
Cuentas de Ahorro del Emigrante.

Séptima.—La presente Circular se transmitira a las
Entidades Delegadas a través del Banco de Espana, de

conformidad con lo previsto en el parrafo 2.° del n.° 1
de la Orden de Presidencia del Gobierno de 6 de Sep-
tiembre de 1973.

Madrid, 1 de Marzo de 1980
EL DIRECTOR GENERAL

N.° 192, de 19 de mayo de
1980.

ASUNTO: Bonos del Tesoro.

Las Circulares nims. 162 y 43 del Banco de Espafa a
la Banca Privaday a las Cajas de Ahorro, establecian las
normas reguladoras de los mercados primario y secun-
dario de los Bonos del Tesoro. La emision por parte del
Banco de Espafa de certificados de depdsito a piazo
fijo, por una parte, asi como la experiencia adquirida
desde la fecha de entrada en vigor de las mencionadas
Circulares de otra, hace necesario completar y modifi-
car las mismas.

En consecuencia, la presente Circular regula, por un
lado, la aplicacion a los Certificados de Depésito del
Banco de Espafa de la normativa incluida en las Circu-
lares mencionadas, asi como la que constituye el ob-
jeto de la presente; de otro, completa la operativa del
mercado secundario de Bonosy Certificados entre enti-
dades crediticias permitiendo que los Bonos adquiri-
dos a un plazo inferior al de recompra por el Banco de
Espafa puedan, a su vez, ser vendidos por la entidad
crediticia adquirente.

Por todo ello, el Consejo Ejecutivo ha acordado dictar
las siguientes normas:

Primera.—Lo establecido en las Circulares nims. 162
y 43 del Banco de Espana a la Banca Privada y a las
Cajas de Ahorro (asi como en lo que en esta misma se
establezca para el desarrollo del mercado primario y
secundario de los «Bonos del Tesoro»), se entendera
aplicable a los «Certificados de Depdsito» emitidos por
el Banco de Espana, salvo que explicitamente se indi-
que lo contrario.

Segunda.—E|l mercado secundario de Bonos del Te-
soro y de Certificados de Deposito se regulara en lo
sucesivo de acuerdo con los siguientes principios:
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Todas las ventas y compras entre entidades de
crédito produciran un traspaso del importe nomi-
nal de los titulos enajenados de la cuenta co-
rriente de valores de la entidad vendedora, a
quien se le efectuara el adeudo, a la cuenta co-
rriente de valores de la entidad compradora, a
quien se le efectuara el abono.

Con el fin de hacer coincidentes en el tiempo la
enajenacion de los Bonos del Tesoro con los
adeudos y abonos en las cuentas corrientes de
efectivo que la operacién comporta, las entidades
implicadas estaran obligadas, sin menoscabo de
las confirmaciones escritas que posteriormente
se mencionan, a hacer uso del Servicio Telefénico
del Mercado Interbancario del Banco de Espana
para la comunicacion al mismo de la ventay com-
pra de los Bonos del Tesoro. El Banco de Espana
procedera de la siguiente forma: comunicada te-
lefébnicamente por ambas partes la existencia de
una operacion, seguin los modelos de comunica-
cién telefonica que se establecen en los anexos 1,
2y 3,comprobara la existencia de saldo suficiente
en la cuenta corriente de efectivo de la entidad
adquirente y de saldo suficiente en la cuenta co-
rriente de valores de las entidades enajenantes,
hecho lo cual efectuara los apuntes correspon-
dientes en las cuentas corrientes de efectivo y de
valores.

Para facilitar las operaciones del mercado secun-
dario de Bonos del Tesoro y, a la vez, homogenei-
zar la operativa del mismo se ha considerado
conveniente distinguir entre dos tipos de opera-
ciones:

a) Ventas hasta el vencimiento, y

b) Ventas con compromiso de recompra en
una fecha dada.

A efectos del Banco de Espana, ambas opera-
ciones se diferencian Gnicamente por los datos
comunicados al Servicio Telefénico del Banco de
Espana para su formalizacion.

a.—Ventas hasta el vencimiento

Se entiende por «Ventas hasta el vencimiento»
aquellas en que la venta de Bonos del Tesoro por
parte del titular de los mismos se efecttia hasta la
fecha de recompra pactada por él con el Banco de
Espana, sin que exista compromiso alguno por
parte de las entidades que conciertan la opera-
cién en retrotraerla en fecha intermedia alguna.

En este caso, la comunicacién al Servicio
Telefonico del Mercado Interbancario del Banco
de Espana se efectuara conforme a lo establecido
en el anexo 1 de esta Circular, que significa que la
liquidacion de intereses se efectuara al descuento
por el valor actual.

b.—Ventas con compromiso de recompra en una
fecha dada

Se entiende por «Ventas con compromiso de
recompra en una fecha dada» aquellas en que, si
bien la venta de Bonos del Tesoro por parte del
titular de los mismos a otra entidad se efectia
hasta la fecha de recompra de los mismos pactada
por él con el Banco de Espaia, ambas partes se
comprometen entre si, sin intervencion alguna del
Banco de Espana, a deshacer la operacion por el
mismo importe de Bonos del Tesoro, en una fecha
intermedia entre la de origen de la operacion y la
de recompra por parte del Banco de Espana, que
permanecera invariable.

Con el fin de facilitar la operativa, el Banco de
Espana aceptara en esos casos un tipo de comuni-
cacion como el establecido en los anexos 2 y 3 de
esta Circular, sustitutivo del anexo 8 de las Circula-
res nums. 162 y 43 del Banco de Espana a la Banca
Privaday a las Cajas de Ahorro, y que supone que
la liquidacién de intereses se llevara a cabo al
vencimiento de la operacién, en el bien entendido
que:

1. El Banco de Espana no adquiere compromiso
alguno de modificar las condiciones de tipo y
plazo de la operacion inicialmente pactada
con él.

2. La notificacion de importe de intereses y fecha
de vencimiento solo se facilitara a titulo infor-
mativo.

3. Enlafecha de recompra pactada, las dos partes
deberan comunicar la resolucion de la opera-
cién, conforme a lo especificado en el anexo 3
de esta Circular. El Banco de Espana llevara a
cabo las anotaciones correspondientes en las
cuentas corrientes de valores y efectivo, in-
cluido el importe de los intereses comunica-
dos en esta fecha, siempre y cuando en las
mismas exista saldo suficiente en las cuentas
de adeudo.

La entidad adquirente de los Bonos en una operacion
con compromiso de reventa en fecha dada, adquiere la



titularidad de los mismos. En consecuencia y hasta la
fecha de reventa arriba citada, podra efectuar a su vez
cualquier operacién con compromiso de recompra a
otra entidad, que a efectos del Banco de Espana se
considerarda como otra operacion mas de recompra,
comunicandose a éste mediante los oportunos anexos.

Al igual que en el caso de las operaciones actuales
instrumentadas a través del Servicio Telefonico del
Mercado Interbancario, las entidades participantes en
estas operaciones de mercado secundario estaran obli-
gadas a confirmar por escrito, segiin modelos de carta
adjuntos firmada por apoderados con poder suficiente,
las operaciones adelantadas telefénicamente. Las cita-
das cartas deberan obrar en poder del Servicio Telef6-
nico del Mercado Interbancario antes de las 13,30 horas
del dia en que se concierte la operacion.
4.°) En la fecha de recompra de los Bonos del Tesoro
pactada con el Banco de Espana, éste adeudara
en la cuenta corriente de valores de cada entidad
el importe nominal de los titulos en poder de cada
una de ellas, abonando en la cuenta corriente de
efectivo del titular de los Bonos del Tesoro el
importe resultante de agregar al nominal adeu-
dado en la cuenta corriente de valores el importe
de los intereses derivados de aplicar a dicho no-
minal el tipo pactado con el Banco de Espana.

Tercera.—Los anexos 8 a 13 de las Circulares nims.
162 y 43 del Banco de Espana a la Banca Privaday a las
Cajas de Ahorro quedan sin efecto, siendo sustituidos
por los anexos 1 a 9 de la presente Circular segun la
tabla de equivalencia siguiente:

Ndmero de anexo en
esta Circular

Circulares nims. 162y 43
Numero de anexo

8 2y3
9 1
10 6y8
11 7v9
12 4
13 5

Cuarta.—La presente Circular entrara en vigor el pro-
ximo dia 2 de junio de 1980.

Madrid, 19 de mayo de 1980.
EL SUBGOBERNADOR,

ANEXO 1

VENTAS HASTA EL VENCIMIENTO

ENTIDAD QUE VENDE

Entidad:
Nombre del operador:
Clave:

N.° de cuenta corriente de efectivo (Abono):

VENDE A:

Referencia Técnica B.T.:
6
N.° cuenta C.D.:
Importe nominal:

Importe efectivo:

ENTIDAD QUE COMPRA

Entidad:
Nombre del operador:
Clave:

N.° de cuenta corriente de efectivo (Adeudo):

COMPRA A:

Referencia Técnica B.T.:
6
N.° cuenta C.D.:
Importe nominal:

Importe efectivo:
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ANEXO 2

ANEXO 3

VENTAS CON COMPROMISO DE RECOMPRA

VENTAS CON COMPROMISO DE RECOMPRA

OPERACION INICIAL

ENTIDAD QUE VENDE

Entidad:

Nombre del operador:

Clave:

N.° de cuenta corriente de efectivo (Abono):

VENDE A:

Referencia Técnica B.T.:
6
N.° de cuenta C.D.:
Importe nominal:
Plazo en dias:
Tipo (en tanto por ciento):

ENTIDAD QUE COMPRA
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Entidad:

Nombre del operador:

Clave:

N.° de la cuenta corriente de efectivo (Adeudo):

COMPRA A:

Referencia Técnica B.T.:
6
N.° de cuenta C.D.:
Importe nominal:
Plazo en dias:
Tipo (en tanto por ciento):

OPERACION DE CANCELACION

ENTIDAD QUE VENDE (INICIAL COMPRADORA)

Entidad:

Nombre del operador:

Clave:

N.° de cuenta corriente de efectivo (Abono):

REVENDE A:

Referencia Técnica B.T.:
o]
N.° de cuenta C.D.:
Importe nominal:
Importe de los intereses:
Importe total:

ENTIDAD QUE COMPRA (INICIAL VENDEDORA)

Entidad:
Nombre del operador:

Clave:
N.° de la cuenta corriente de efectivo (Adeudo):

RECOMPRA A:

Referencia Técnica B.T.:
6
N.° de cuenta C.D.:
Importe nominal:
Importe de los intereses:
Importe total:



ANEXO 4

CONFIRMACION

BONOS DEL TESORO (B.T.)
CERTIFICADOS DE DEPOSITO (C.D.)

(Hasta el vencimiento)

COMPRA

Referencia TécnicaB. T. Nominal Efecti y
N.° Cuenta C. D. omina ‘ectivo endedor
1 2 3. 4
Procede adeudar en nuestra c/c de efectivo n.° ............... abierta en ese Banco de Espafa importe

BONOS DEL TESORO

) CERTIFICADOS DE DEPOSITO
figuran en la columna (a) por un importe nominal de ..........cccooeveenn millones de pesetas, efectuada a las

..................................... Pesetas, efectivo de la compra de cuyas caracteristicas

entidades relacionadas en la columna (4).

BONOS DEL TESORO

CERTIFICADOS DE DEPOSITO |08 Nominales co-

Asimismo, rogamos abonen en nuestra cuenta de
rrespondientes.

En el caso de Bonos del Tesoro, nos comprometemos a que si en la fecha en que su comprador original
acordo revenderlos a Banco de Espafia los mismos obrasen en nuestro poder, llevariamos a cabo dicha venta.

Madriqd, a ............ de .o de 19..........
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ANEXO 5

CONFIRMACION

BONOS DEL TESORO (B.T.)
CERTIFICADOS DE DEPOSITO (C.D.)

(Hasta el vencimiento)

VENTA

Referencia TécnicaB. T.

i i d
N.° Cuenta C. D. Nominal Efectivo Comprador

BONOS DEL TESORO
CERTIFICADOS DE DEPOSITO
BONOS DEL TESORO
CERTIFICADOS DE DEPOSITO

figuran en lacolumna (1), y por los importes efectivos que, detallados en la columna (3), hemos efectuado a las

Procede adeudar en nuestras cuentas de el importe nominal que fi-

gura en la columna (2) correspondiente a la venta de los cuyas caracteristicas

entidades relacionadas en la columna (4).

Asimismo, rogamos abonen en nuestra c/c de efectivon.®.................. , abierta en ese Banco de Espana,
el importe efectivo por ..........cccceeveeeeeevevenenene. pesetas resultantes de la venta.
Madrid, a................ de oo de 19..........
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ANEXO 6

CONFIRMACION

BONOS DEL TESORO (B.T.)

COMPRA

CERTIFICADOS DE DEPOSITO (C.D.)
(Operacion inicial)

Referencia TécnicaB. T. . . Tipo de interés

N.° Cuenta C. D. Nominal Plazo en dias en % anual Vendedor
1. 2. 3. 4. 5.
TOTAL
Procede adeudar en nuestra c/c de efectivon.®................ abierta en ese Banco de Espana, el importe de
BONOS DEL TESORO

...................................... millones de pesetas, correspondiente a la compra de CERTIFICADOS DE DEPOSITO

cuyas caracteristicas figuran en la columna (1), que hemos efectuado a las entidades relacionadas en la
columna (5). Las operaciones se han efectuado al plazo y tipo indicados en las columnas (3) y (4).

VALORES

. losi inal
Asimismo, rogamos que los importes nominales los abonen en la cuenta CERTIFICADOS DE DEPOSITO

abierta a nuestro nombre.

En el caso de los Bonos del Tesoro nos comprometemos a que si llegada la fecha en que su comprador
original acord6 venderlos al Banco de Espafa los mismos obrasen en nuestro poder, llevariamos a cabo dicha

venta.

Madrid, a ............... [ =Y de 19..........
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ANEXO 7

CONFIRMACION

BONOS DEL TESORO (B.T.)
CERTIFICADOS DE DEPOSITO (C.D.)

(Operacion inicial)

VENTA

Referencia TécnicaB. T. Nominal Plazo en dias Tipo interés Comprador
N.° Cuenta C. D. en % anual P
1. 2. 3. 4. 5.
TOTAL
Procede adeudar en nuestra ¢/¢ d€ valores elimporte nominalde .........c.coo........

cuenta(s) Certificados de Depdsito

BONOS DEL TESORO P -
d I -
CERTIFICADOS DE DEPOSITO  SUY@s caracteristicas se indican en la co

lumna (1), alas entidades relacionadas en la columna (5). La operacion se ha efectuado al plazo y tipo indicados

millones de pesetas por la venta de

en las columnas (3) y {4).

Asimismo, rogamos que en nuestra cuenta corriente de efectivo n.° .......ccccccceneenen. abierta en ese

Banco de Espana abonen el importe nominal de la operacion pactada.

Madrid, a ... (o [ TR de 19..........



ANEXO 8

CONFIRMACION

BONOS DEL TESORO (B.T.)

VENTA CERTIFICADOS DE DEPOSITO (C.D.)
(Cancelacion)
Referencia TécnicaB. T. . Importe de los
N.° Cuenta C. D. Nominal intereses TOTAL Comprador
1. 2. 3. 2+3=4. 5.

Procede adeudar en nuestra cuenta Valo.r.es , .. elimporte nominalde.......c.cccoevevnirennnne.
Certificados de Deposito
millones de pesetas, por la venta de BONOS DEL TESORO cuyas caracteristicas se indican en la co-

CERTIFICADOS DE DEPOSITO
lumna (1) a las entidades relacionadas en la columna (5). Las operaciones son consecuencia de cancelacion

compra-ventas pactadas en fechas anteriores.

Madrid, a ................ de .o de 19..........
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ANEXO 9

CONFIRMACION

BONOS DEL TESORO (B.T.)

COMPRA
CERTIFICADOS DE DEPOSITO (C.D.)
(Cancelacion)
Referencia TécnicaB. T. . Importe de los
N.° Cuenta C. D. Nominal intereses TOTAL Vendedor
1. 2. 3. 2+3=4. 5.
Procede adeudar en nuestra c/c de efectivo n.° .......ccccceevvveenneee. abierta en ese Banco de Espana pese-
1aS oo ,total de principal mas intereses de lacompra de BONOS DEL TESORO cuyas

CERTIFICADOS DE DEPOSITO
caracteristicas figuran en la columna (1) a las entidades relacionadas en la columna (5). Las operaciones son

cancelaciones de venta-compras pactadas por nosotros en fechas anteriores.

BONOS TESORO

_Rogamos abonen en la cuenta correspondiente los importes nominales de CERT. DE DEPOSITO

En el caso de los Bonos del Tesoro nos comprometemos a que si llegada la fecha en que su comprador
original acordé venderles al Banco de Espaiia, los mismos obrasen en nuestro poder, llevariamos a cabo dicha
venta.

Madrid, @ .....cccuveenne e o de 19..........



Circulares a las cajas
de ahorro

N.° 67, de 5 de mayo de 1980.

ASUNTO: Dando traslado de
la Circular 15/1980, de 1 de
marzo, de la Direccion General
de Transacciones Exteriores,
sobre cuentas de ahorro del
emigrante.

El texto de la presente Circular se corresponde con el
de la banca privada n.° 191, incluido en este mismo
boletin.

N.° 68, de 19 de mayo de 1980.
ASUNTO: Bonos del Tesoro.

El texto de la presente Circular se corresponde con el
de la banca privada n.° 192, incluido en este mismo
boletin.
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Circ_:u|ar a las _
entidades de crédito
cooperativo

46

N.° 18, de 5 de mayo de 1980.

ASUNTO: Dando traslado de
la Circular 15/1980, de 1 de
marzo, de la Direccion General
de Transacciones Exteriores,
sobre cuentas de ahorro del
emigrante.

El texto de la presente Circular se corresponde con el
de la banca privada n.° 191, incluido en este mismo
boletin.

Oficio-circular a las
cajas rurales

Con objeto de normalizar las solicitudes de autoriza-
cién para computar préstamos de regulacion especial a
mas de tres anos dentro del coeficiente de inversion,
apartado c), a que se refiere el nimero dieciséis de la
Orden del Ministerio de Economia de 26 de febrero de
1979, se establece el adjunto modelo de Solicitud de
Autorizacion, que se cursara en sus dos ejemplares
numeros 1y 2, cumplimentados conforme a las instruc-
ciones que figuran en su dorso, y se remitira a la Oficina
de Control Estadistico de Entidades de Crédito y Ahorro
de este Banco de Espana.

Las Cajas Rurales que, a la recepcion del presente
oficio-circular, hubieran cursado ya la solicitud por me-
dio de escrito dirigido a este Banco no precisaran reite-
rarla, recibiendo la oportuna contestacion por medio
del ejemplar 2 del impreso de referencia.

Madrid, 24 de abril de 1980.
EL DIRECTOR GENERAL,



SOLICITUD DE AUTORIZACION PARA INCLUSION DE PRESTAMOS DE «REGULACION ESPECIAL» EN EL TRAMO « C » DEL COEFICIENTE DE INVERSION

1. Caja Rural y domicilio Clave| 2. Motivos de la solicitud

l:‘ 1. Dificultad de encontrar TITULOS EMITIDOS POR
LAS CORPORACIONES LOCALES, que se desti-
nen a mejorar el medio rural.

D 2. Dificultad de encontrar TITULOS DE RENTA FIJA
COTIZADOS EN BOLSA, emitidos por Empresas o
Instituciones agrarias.

3. «Plazo de validez» de la autorizacion

4. Clase de préstamos de «Regulacion Especial» a incluir
PLAZO DISPOSICION
DESCRIPCION DE LA OPERACION (superior a 3 afos) REGULADORA

5. Cuantia maxima del saldo total vivo (dispuesto y no amortizado) de los préstamos de «Regulacién Especial»

Se indicara una de las opciones siguientes:

D A) IMPORTE MAXIMO EN PESETAS ...ttt

6. Acuerdo del Banco de Espana (fecha, firmay sello) y observaciones o reparos formulados

7. Fecha, firmay sello de la Caja Rural 8. Sello del «Registro de Entrada» del Banco de Espana

UNE A-4 210X 297 Ejemplar para el Banco de Espana
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INSTRUCCIONES PARA LA CUMPLIMENTACION DEL IMPRESO

El presente impreso se utilizara por las Cajas Rurales para solicitar del Banco de Espafa la autorizacién a
que se refiere la Orden del Ministerio de Economia de 18 de diciembre de 1979 (BOE del 27), nimero primero; y la
norma cuarta de la Circular n.° 14, de fecha 15 de febrero de 1980, dirigida a las Cooperativas de Crédito.

Sera cursado en sus dos ejemplares 1y 2. El Banco devolvera el ejemplar 2 con su acuerdo, y retendra el
ejemplar 1 en su poder.

RECUADRO 1.—-Caja Rural y domicilio

En la parte superior derecha se consignara la clave de cuatro caracteres asignada a la Entidad por el
Banco de Espana.

RECUADRO 2.—Motivos de la solicitud

Se marcara con una «x» el supuesto que proceda, o ambos si concurriesen las dos circunstancias
indicadas.

RECUADRO 3.—«Plazo de validez» de la autorizacion

Se indicara el plazo de validez para el que se solicita la autorizacion. Esta, de acuerdo con el parrafo 2 del
numero primero de la Orden Ministerial de 18 de diciembre de 1979, no podra concederse por un plazo superior a
5 afos.

RECUADRO 4.-Clase de préstamos de «Regulacién especial» a incluir

Este cuadro se utilizara en el supuesto de que la Caja quiera especificar las operaciones o clase de
operaciones concretas que se propone realizar. En todo caso, esas operaciones deben ser de las previstas en el
Real Decreto 2860/1978 y Orden Ministerial 26-2-79, enumeradas en el Anejo Il de la Circular n.° 14, de 15 de
febrero de 1980.

RECUADRO 5.—Cuantia maxima del saldo total vivo (dispuesto y no amortizado) de los préstamos de «Regula-
cion especial»

Se marcara con una «x» una de las dos opciones A) 6 B) resefiadas. Si se indica la opcidon A), el importe en
pesetas que se consigne correspondera a la cantidad maxima que en cada instante puede computarse por
préstamos de «Regulacion especial» dispuestos y pendientes de amortizar, durante el «plazo de validez» indicado
en el Recuadro 3. Si, por el contrario, se indica la opcién B), la cifra alli consignada representara el porcentaje del
coeficiente de inversién (tramos B y C) vigente en cada momento que como maximo podra cubrirse con
préstamos de «Regulacién especial» dispuestos y pendientes de amortizar, durante el «plazo de validez» indicado
en el Recuadro 3.

RECUADRO 6.—-Acuerdo del Banco de Espaiia (fecha, firma y sello) y observaciones o reparos formulados

Este recuadro es de uso exclusivo del Banco de Espafa, que indicara en el mismo el acuerdo recaido en la
solicitud.

RECUADRO 8.~ Sello del Registro de Entrada (o de Salida) del Banco de Espaiia
Este recuadro es de uso exclusivo del Banco de Espana.
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SOLICITUD DE AUTORIZACION PARA INCLUSION DE PRESTAMOS DE «REGULACION ESPECIAL» EN EL TRAMO « C » DEL COEFICIENTE DE INVERSION

1. Caja Rural y domicilio Clave| 2. Motivos de la solicitud

l:] 1. Dificultad de encontrar TITULOS EMITIDOS POR
LAS CORPORACIONES LOCALES, que se desti-
nen a mejorar el medio rural.

D 2. Dificultad de encontrar TITULOS DE RENTA FIJA
COTIZADOS EN BOLSA, emitidos por Empresas o
Instituciones agrarias.

3. «Plazo de validez» de la autorizacién

4. Clase de préstamos de «Regulacién Especial» a incluir
PLAZO DISPOSICION

DESCRIPCION DE LA OPERACION (superior a 3 anos) REGULADORA

5. Cuantia maxima del saldo total vivo (dispuesto y no amortizado) de los préstamos de «Regulacion Especial»

Se indicara una de las opciones siguientes:

D A) IMPORTE MAXIMO EN PESETAS.: ...

I:I B) PORCENTAJE SOBRE EL COEFICIENTE DE INVERSION (TRAMOS «B» Y «C») VIGENTE EN CADA MOMENTO........... %

6. Acuerdo del Banco de Espana (fecha, firmay sello) y observaciones o reparos formulados

7. Fecha, firmay sello de la Caja Rural 8. Sello del «Registro de Entrada» del Banco de Espana

UNE A-4 210X 297. Ejemplar a devolver por el Banco de Espafa a la Caja Rural
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INSTRUCCIONES PARA LA CUMPLIMENTACION DEL IMPRESO

El presente impreso se utilizara por las Cajas Rurales para solicitar del Banco de Espafa la autorizacion a
que se refiere la Orden del Ministerio de Economia de 18 de diciembre de 1979 (BOE del 27), nimero primero; y la
norma cuarta de la Circular n.® 14, de fecha 15 de febrero de 1980, dirigida a las Cooperativas de Crédito.

Sera cursado en sus dos ejemplares 1y 2. El Banco devolvera el ejemplar 2 con su acuerdo, y retendra el
ejemplar 1 en su poder.

RECUADRO 1.—Caja Rural y domicilio

En la parte superior derecha se consignara la clave de cuatro caracteres asignada a la Entidad por el
Banco de Espana.

RECUADRO 2.—Motivos de la solicitud

Se marcara con una «x» el supuesto que proceda, o ambos si concurriesen las dos circunstancias
indicadas.

RECUADRO 3.—«Plazo de validez» de la autorizacién

Seindicara el plazo de validez para el que se solicita la autorizacion. Esta, de acuerdo con el parrafo 2 del
numero primero de la Orden Ministerial de 18 de diciembre de 1979, no podra concederse por un plazo superior a
5 anos.

RECUADRO 4.—Clase de préstamos de «Regulacion especial» a incluir

Este cuadro se utilizara en el supuesto de que la Caja quiera especificar las operaciones o clase de
operaciones concretas que se propone realizar. En todo caso, esas operaciones deben ser de las previstas en el
Real Decreto 2860/1978 y Orden Ministerial 26-2-79, enumeradas en el Anejo Il de la Circular n.° 14, de 15 de
febrero de 1980.

RECUADRO 5.—Cuantia maxima del saldo total vivo (dispuesto y no amortizado) de los préstamos de «Regula-
cion especial»

Se marcara con una «x» una de las dos opciones A) 6 B) resefiadas. Si se indica la opcion A), el importe en
pesetas que se consigne correspondera a la cantidad maxima que en cada instante puede computarse por
préstamos de «Regulacion especial» dispuestos y pendientes de amortizar, durante el «plazo de validez» indicado
en el Recuadro 3. Si, por el contrario, se indica la opcion B), la cifra alli consignada representara el porcentaje del
coeficiente de inversién (tramos B y C) vigente en cada momento que como maximo podra cubrirse con
préstamos de «Regulacion especial» dispuestos y pendientes de amortizar, durante el «plazo de validez» indicado
en el Recuadro 3.

RECUADRO 6.—Acuerdo del Banco de Espaiia (fecha, firma y sello) y observaciones o reparos formulados

Este recuadro es de uso exclusivo del Banco de Espafa, que indicara en el mismo el acuerdo recaido en la
solicitud.

RECUADRO 8.—Sello del Registro de Entrada (o de Salida) del Banco de Espana
Este recuadro es de uso exclusivo del Banco de Espana.
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Circulares del
departamento
extranjero

N.° 9 (Texto refundido de las
Circulares 9-D.E. de 22 de
enerode 1979y 12-D.E. de 1 de
abril de 1980).

ASUNTO: Recursos y coloca-
ciones en divisas convertibles.

I. INSTRUCCIONES GENERALES

PRIMERA

1. La presente Circular tiene por objeto regular la
toma de fondos pasivos en moneda extranjera por las
entidades delegadas, cualquiera que sea su aplicacién
(definitiva o provisional), destinatario final (residente o
no residente), asi como la colocacion de dichos fondos,
tanto en el interior como en el exterior.

2. Se exceptuan de la presente regulacion los fon-
dos en «moneda local» de las Sucursales y Agencias de
entidades delegadas espanolas establecidas en el
extranjero.

A estos efectos debe entenderse por «kmoneda local»
los fondos que en la moneda del pais en que radiquen
las Sucursales y Agencias, éstas tomen de y coloquen a
personas fisicas o juridicas residentes en dicho pais.

SEGUNDA

Los pasivos en moneda extranjera de las entidades
delegadas podran originarse como consecuencia de
las siguientes operaciones:

1. Porla admision de depdsitos a la vista, con prea-
viso y a plazo, en divisas convertibles admitidas a coti-
zacion en el Mercado espahnol (en lo sucesivo, divisas
convertibles), admisién que podran realizar libre-
mente, sin la previa conformidad de este Banco de
Espafa y siempre que dichos depdsitos se abran a
nombre de:

a) Personas fisicas no residentes, sean de naciona-
lidad espafiola o extranjera.

b) Personal del Cuerpo Diplomatico extranjero, de-
bidamente acreditado en Espafa.
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c) Funcionarios Diplomaticos espafnoles debida-
mente acreditados en paises extranjeros.

d) Personas juridicas extranjeras, con exclusion de
sus Establecimientos o Sucursales en Espana.

e) Embajadas extranjeras o representaciones diplo-
maticas en Espana, como tales embajadas o re-
presentaciones.

f) Entidades que ejerzan funciones delegadas del
Banco de Espana.

2. Por las cuentas en divisas convertibles que per-
sonas fisicas extranjeras residentes en Espana en 1 de
enero de 1968 tuvieran abiertas en entidades delega-
das con anterioridad a la expresada fecha.

3. Por las cuentas en divisas convertibles a nombre
de residentes (companias de seguros, agencias de
viaje, etc.), siempre que la apertura de dichas cuentas
haya sido debidamente autorizada.

4. Por las situaciones provisionales en divisas con-
vertibles que puedan surgir como consecuencia de
operaciones realizadas por las entidades delegadas, en
tanto su reflejo en cuentas en divisas o entrada en el
Mercado espanol no haya podido ser formalizado por
la entidad delegada, incluida la situacion transitoria de
las cuentas especiales a que se refiere la Instruccion
Novena, punto 2 de la Circular 10-D.E.

TERCERA

La obtencién de fondos en divisas bajo instrumenta-
cién distinta a la expresamente establecida en la ante-
rior Instruccién Segunda requerird la previa autoriza-
cién de este Banco de Espana.

CUARTA

1. Acefectosdelalnstruccion Segunda, las personas
fisicas acreditaran su condicién de no residentes me-
diante la presentacién ante la entidad delegada en el
momento de la apertura de la cuenta:

a) Por los espanoles, de certificacion expedida por
el Consulado espanol competente que acredite
su inscripcién en el registro de residentes en el
extranjero, expedida con una antelacion maxima
de dos meses.

b) Por los extranjeros, de certificacién negativa de
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residencia en Espana expedida por la Direccion
General de Seguridad con una antelacion ma-
xima de dos meses. Podra efectuarse la apertura
de la cuenta con caracter provisional a resultas
de la confirmacién por el certificado (que habra
de obtenerse en el plazo maximo de quince dias),
mediante presentacion por parte del titular de
pasaporte en vigor.

El certificado puede ser directamente solicitado por
las entidades delegadas.

c) Por el personal del Cuerpo Diplomatico extran-
jero, de pasaporte diplomético en vigor.

d) Por los funcionarios diplomaticos espafoles, de
certificacion de estar acreditados ante las autori-
dades del pais donde se encuentran destinados.

2. Lacontinuidad en la condicién de no residente se
acreditara mediante la renovacion anual del correspon-
diente certificado o presentacién del pasaporte diplo-
matico.

QUINTA

Los fondos podran ser movilizados libremente me-
diante:

a) Disposiciones en la propia divisa convertible en
que esta abierta la cuenta.

b) Conversién a otras divisas convertibles contra la
propia posicion de la entidad delegada o me-
diante negociacion en el Mercado exterior.

c) Liguidacién a pesetas segun las normas del Mer-
cado de divisas de contado o a plazo.

SEXTA

El importe total de los fondos pasivos en moneda
extranjera de cada entidad delegada no podra exceder
sin autorizacion escrita del Banco de Espana, del triple
de la suma del capital desembolsado y reservas de
dicha entidad delegada. Se excluiran, para el cobmputo
del total de los fondos pasivos, los depositos tomados a
otras entidades delegadas de nacionalidad espanola.

SEPTIMA

Con sujecidn a las normas y limites establecidos por
la presente Circular, las entidades con funciones dele-



gadas, por su propia cuenta y responsabilidad, quedan
facultadas para emplear los recursos obtenidos en las
siguientes colocaciones:

1. Enel exterior. Se entiende por colocaciones en el
exterior los depdsitos realizados en Bancos extranje-
ros, incluidas sus Sucursales en Espana; las facilidades
crediticias otorgadas a clientela no residente; y otros
titulos de crédito denominados en divisa, incluso
cuando el deudor sea residente, pero en este ultimo
caso de deudor residente, sélo cuando hayan sido ad-
quiridos en los mercados secundarios del exterior.

2. Enelinterior. Se entiende por colocaciones en el
interior tanto los depdsitos realizados en entidades de-
legadas de nacionalidad espafola, incluidas sus Sucur-
sales en el extranjero, como las financiaciones a clien-
tela residente mediante alguna de las siguientes opera-
ciones:

2.1.—-EXPORTACIONES

2.1.1.—De mercancias

Financiacion en divisas convertibles de exportaciones
de mercancias, efectuadas o con pedido en firme, cifra-
das en divisas convertibles y que no gocen de otras
facilidades de financiacién, con los siguientes requi-
sitos:

a) Ejemplar de la licencia de exportacion y contrato
comercial. Cuando —de acuerdo con lo estable-
cido en el Art.° 3.°, uno, del Real-Decreto
2426/1979, de 14 de septiembre— no sea exigible
licencia de exportacién, sélo sera necesario, con-
trato comercial y justificacion del nimero de ex-
portador del titular del contrato. La existencia del
contrato podra acreditarse mediante cualquiera
de los documentos a que se refiere el Art.° 29 de
dicho Real-Decreto.

b) La realizacion de la exportacion se acreditara
mediante entrega, en el plazo de un mes, a la
Entidad delegada de fotocopia del conocimiento
de embarque, carta de porte o del documento
expedido por la Aduana espanola justificativo de
la salida de la mercancia.

El plazo de un mes se contara:

—En la financiacion sobre exportaciones ya efectua-
das, a partir de la fecha de la financiacion.

—En la financiacion sobre exportaciones con pedido

en firme, a partir de la fecha del despacho de la mer-
cancia por la Aduana espanola.

c) La financiacion habra de cifrarse en la misma
clase de divisa en que esté pactado con el impor-
tador extranjero el reembolso de la exportacion.

d) El vencimiento de la financiacién no podréa exce-
der de un mes sobre:

—El plazo senalado para el cobro en lalicencia de
exportacién, o

—El plazo sefalado para el cobro en el contrato
comercial, cuando —de acuerdo con lo estable-
cido en el Art.° 3.°, uno, del Real-Decreto
2426/1979, de 14 de septiembre— no sea exigi-
ble licencia de exportacion.

e) Los contratos de financiacién de exportaciones
habran de cumplirse en sus propios términos,
por lo que cualquier prérroga o acortamiento de
su vencimiento precisara la previa conformidad
del Banco de Espana. Esto no obstante:

—La prorroga de la financiaciéon se concedera
automaticamente siempre que el vencimiento
de la prérroga no exceda de un mes sobre el
plazo senalado para el cobro.

—Cuando se produzca el reembolso anticipado
de la exportacién serd preceptiva la cancela-
cion de la financiacion precisamente en la fe-
cha en que se produzca el reembolso.

2.1.2.—De Servicios

Financiacién en divisas convertibles de exportacio-
nes de servicios, previa conformidad de este Banco de
Espana. La solicitud formulada por la entidad delegada
debera venir acompanada de los oportunos documen-
tos justificativos de la operacion.

2.2.—-IMPORTACIONES

Financiacion en divisas convertibles de importacio-
nes de mercancias (salvo prohibicién expresa de la
Direccién General de Politica Arancelaria e Importa-
cion) cuyas declaraciones o licencias obren en poder
del importador, se hallen cifradas en divisas converti-
bles y contengan expresamente un aplazamiento en el
pago. El vencimiento de la financiaciéon habra de ser
coincidente con el que resulte del condicionado de la
declaracion o licencia con los siguientes requisitos:
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a) De acuerdo con lo establecido en los articulos 25
y 26 de la Orden del Ministerio de Comercio de
25-9-68, sobre transferencias al exterior, para
contratar la financiacion debera obrar en poder
de la entidad delegada:

—En el caso de que se hubiese autorizado la
realizaciéon de los pagos a partir de la expedi-
cion de las mercancias, documentos de trans-
porte originados en el extranjero que demues-
tren el destino directo y exclusivo al territorio
espanol.

—Cuando el pago estuviese autorizado después
de efectuada la importacién, certificacion de
despacho de mercancias debidamente diligen-
ciada por la Aduana.

b) Los contratos de financiacion de importaciones
habran de cumplirse en sus propios términos,
por lo que cualquier acortamiento o prérroga de
su vencimiento precisara la previa conformidad
del Banco de Espana.

¢) Lafinanciacion habra de estar denominada en la
misma clase de divisa en que esté cifrada la co-
rrespondiente declaracion o licencia.

2.3.—PRESTAMOS

Préstamos en divisas convertibles siempre que el
prestatario esté en posesion de la preceptiva autoriza-
cion de este Banco de Espafa para la obtencion del
préstamo en divisas.

El plazo de vencimiento y las condiciones del prés-
tamo se ajustardn exactamente a los términos previs-
tos en la autorizacion del Banco de Espana al
prestatario.

OCTAVA

Las entidades con funciones delegadas necesitaran
la previa autorizacién escrita del Banco de Espafa para
realizar cualquier, otra operacioén, distinta de las enun-
ciadas en la Instrucciéon Séptima, o que no se ajuste
exactamente a los plazos, limites y condiciones esta-
blecidos en la presente Circular.

NOVENA
La colocacion de los recursos én divisas se ajustara,
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en cuanto a plazo de vencimiento y salvo autorizacion
expresa del Banco de Espafa, a las siguientes normas:

a) Colocaciones en otras entidades delegadas y en
el exterior.

En todo momento, la suma de las colocaciones con
vencimientos hasta una fecha cualquiera habra de ser,
como minimo, el 75 % de la suma de los recursos con
vencimientos hasta esa misma fecha aplicados a esta
clase de colocaciones.

b) Colocaciones en forma de financiaciones a clien-
tela residente.

Con acomodacion a las buenas practicas bancarias,
estas colocaciones seran libres, en cuanto a plazo de
vencimiento, con independencia del vencimiento de
los recursos a ellas aplicados.

DECIMA

Los recursos obtenidos en cada divisa podran ser
aplicados en colocaciones denominadas en divisa dis-
tinta, siempre que:

a) Elvencimiento de las colocaciones seaigual al de
los recursos objeto de tal aplicacion.

b) Simultaneamente a la colocacién en divisa dis-
tinta se realice la correspondiente operaciéon de
cobertura de sentido contrario con idéntico ven-
cimiento al de la colocacién. La cobertura com-
prendera el principal de los fondos tomados mas
los intereses pasivos correspondientes.

DECIMOPRIMERA

Con independencia de las demas normas vigentes
sobre limite de riesgos y créditos, el total de riesgos de
cualquier naturaleza que una entidad delegada puede
mantener en divisas con una persona juridica extran-
jera o una persona fisica no residente, no podra exce-
der en ninglin momento, salvo autorizacion escrita del
Banco de Espana, de ninguno de los siguientes limites:

a) Cinco por ciento del importe total de los saldos
pasivos en divisas de la entidad delegada.

b) Veinte por ciento de la suma de los recursos
propios de la persona juridica extranjera o del
patrimonio neto de la persona fisica no resi-
dente.



DECIMOSEGUNDA

Quedan exceptuados de los limites establecidos en
las Instrucciones Sexta, Novena, Décima y Decimopri-
mera de la presente Circular los Bancos delegados ex-
tranjeros operantes en Espana.

DECIMOTERCERA

Los tipos de interés aplicables en las operaciones
activas y pasivas correspondientes a los fondos objeto
de la presente Circular seran libres, dentro de los que
en cada momento se practiquen en el mercado exte-
rior. Los intereses en divisas abonados a los saldos
pasivos en divisas no excederan en su conjunto anual
de los obtenidos en su colocacién.

Il. ENTIDADES CON DELEGACION ESPECIFICA
DE FUNCIONES

DECIMOCUARTA

Las entidades delegadas, cuya actuacion en el
campo de actividades regulado por la presente Circular
haya sido objeto de régimen especifico en la delega-
cion de funciones, continuaran operando en el marco
del citado régimen mientras el Banco de Espana no
decida su modificacion.

ll. DISPOSICIONES FINALES Y DEROGATORIAS

DECIMOQUINTA

Las presentes instrucciones son de observancia obli-
gatoria. Su incumplimiento podra ser sancionado con
arreglo a las normas de disciplina bancaria y demas
legislacion aplicable, sin perjuicio de que puedan serles
retiradas total o parcialmente las funciones delegadas
a las entidades infractoras.

DECIMOSEXTA

El presente texto refundido entrara en vigor el dia 15
de abril de 1980.

Madrid, 1 de abril de 1980.
EL GOBERNADOR,

Normas de procedimiento e instruccio-
nes para la cumplimentacion de la infor-
macion que ha de remitirse al Banco de
Espana - Departamento Extranjero.

. OFICINA CENTRALIZADORA

1. Cada entidad delegada establecera una Oficina
Centralizadora, que radicara en la sede principal o, en
su defecto, en la sucursal que cada entidad designe,
gue sera la dependencia que se relacionard de modo
exclusivo con este Banco de Espana para la tramitacion
de toda la serie de operaciones, informacion e inciden-
cias que se produzcan dentro del marco de la materia
regulada por la presente Circular.

2. Lascuentas abiertas a nombre de sus correspon-
sales en el extranjero y de otras entidades delegadas,
asi como aquellas cuentas de titulares no bancarios
abiertas con preaviso o a plazo, que no estén domicilia-
das en la Oficina Centralizadora, deberan llevarse tam-
bién, por medio de cuenta duplicada, en dicha Oficina
Centralizadora.

3. Para las cuentas a la vista abiertas a titulares no
bancarios, cualquiera que sea la sucursal en que estén
domiciliadas, se centralizara toda la informacion a tra-
vés de la Oficina indicada en el parrafo 1. anterior.

Il. FINANCIACIONES A CLIENTELA RESIDENTE

EXPORTACIONES

1. Enlafinanciacion en divisas de exportaciones de
mercancias o servicios, la entidad delegada dara en-
trada de la divisa en el Mercado de divisas (estado C-1)
formalizando comunicacién de cobro R-06 por cada
licencia, contrato comercial o autorizacion del Banco de
Espana y expresando el importe financiado aplicado a
los codigos estadisticos siguientes, seguin corresponda:

—08.13.00. «Financiacion interior en divisas a corto
plazo para operaciones de exportacién», o
—08.47.(a). «Financiacion interior en divisas a medio

y largo plazo para operaciones de expor-
tacion».

Como pais habra de figurar «Espahan».
En el recuadro nim. 5 correspondiente a la licencia
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de exportacion sera sustituido el nimero de ésta por el
nuimero de exportador titular del contrato comercial en
aquellas financiaciones correspondientes a exportacio-
nes sin licencia. La fecha de dicho recuadro se dejara en
blanco.

2. Al cobro de la exportacion de mercancias o servi-
cios, e igualmente a través del Mercado de divisas
(estado V-1) se cancelara la financiacion cursando co-
municacion de pago A-06 por cada licencia, contrato
comercial o autorizacién del Banco de Espana y expre-
sando el importe cancelado aplicado a los cédigos esta-
disticos siguientes, seguin corresponda:

—08.63.00. «Cancelacion de financiacion interior en
divisas a corto plazo para operaciones de
exportaciéon», o

—08.97.(a). «Cancelacion de financiacién interior en

divisas a medio y largo plazo para opera-
ciones de exportacion».

Como pais habra de figurar «Espanan.

En el recuadro nam. 3 correspondiente a la licencia
de exportacion sera sustituido el nimero de ésta por el
numero de exportador titular del contrato comercial en
aquellas financiaciones correspondientes a exportacio-
nes sin licencia. La fecha de dicho recuadro se dejara en
blanco.

Simultaneamente, se facturara en estado C-1, segin
corresponda:

—Comunicacién de cobro R-01 aplicada a la partida
estadistica de la mercancia, en el caso de financia-
cién a corto plazo, o

—Comunicacién de cobro R-06 aplicada al codigo
estadistico 08.66.(a). de «Amortizacion de créditos
comerciales», en el caso de financiacion a medio y
largo plazo, o

—Comunicacion de cobro R-06 aplicada al codigo
estadistico del servicio financiado, por el importe
recibido, con aplicacion a la autorizacion del Banco
de Espana.

3. Cuando el cobro de la exportacién no se produzca,
la cancelacion requerird previa conformidad de este
Banco de Espana, a solicitar por formulario A-08, con
carta explicativa de las causas del fallido, acompafada
de la documentacion exigida en la Instruccion 7.2, 2.1.
(EXPORTACIONES), de las Instrucciones Generales.

IMPORTACIONES

1. Enlafinanciacion en divisas de importaciones, la
entidad delegada dara entrada de la divisa en el Mer-
cado de divisas (estado C-1) formalizando comunica-
cion de cobro R-06 por cada declaraciéon o licencia y
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expresando el importe financiado aplicado a los si-
guientes codigos estadisticos, segun corresponda:

—08.14.00. «Financiacion interior en divisas a corto
plazo para operaciones de importacion», o
—08.27.(a) «Financiacién interior en divisas a medioy

largo plazo, para operaciones de importa-
cidon».

Como pais habra de figurar «Espafan.

Si se trata de financiacién a medio y largo plazo se
hara referencia, ademas, en el recuadro nim. 4, a la
fecha de autorizacién y nimero de la operacién finan-
ciera, conforme a la Circular nim. 282 del extinguido
IEME.

Simultaneamente se facturara en estado V-1, segun
corresponda:

—Comunicacién de pago A-01 aplicada a la partida
estadistica de la mercancia, en el caso de financia-
cién a corto plazo, o

—Comunicacién de pago A-08 aplicada al codigo es-
tadistico 08.18.00. en el caso de financiacién a me-
dioy largo plazo, por el importe pagado, con aplica-
cion a la declaracién o licencia.

2. Al vencimiento del plazo de la financiacién, e
igualmente a través del Mercado de divisas (estado
V-1), se cancelara la financiacion cursando comunica-
cién de pago por cada declaracién o licencia, corres-
pondiente a la financiacion realizada y expresando el
importe cancelado aplicado a los codigos estadisticos
siguientes, segun corresponda:

—08.64.00. «Cancelacion de financiacion interior en
divisas a corto plazo para operaciones de
importacion», por comunicacion A-06, o

—08.77.(a). «Cancelacion de financiacion interior en

divisas a medio y largo plazo para opera-
ciones de importacién», por comunica-
cion A-08.

Como pais habra de figurar «Espanan».

Si se trata de la cancelacién de una financiacion a
medio y largo plazo se hara referencia, ademas, en el
recuadro nim. 8, al niumero de la operacion financiera,
conforme a la Circular nim. 282 del extinguido IEME.

PRESTAMOS

1. En la concesién de préstamos a residentes, la
entidad delegada dara entrada de la divisa en el Mer-
cado de divisas (estado C-1), formalizando comunica-



cién de cobro R-06 aplicada al concepto y cédigo esta-
distico que corresponda, atendiendo al plazo y natura-
leza de la operacion. Como pais habra de figurar «Es-
pana». En el recuadro nam. 4 se hara referencia a la
autorizacion del préstamo con expresion de la fecha y
numero indicativo de la misma.

2. Al vencimiento del plazo de la financiacion, e
igualmente a través del Mercado de divisas (estado
V-1), se cursarad comunicacion de pago A-08 por el im-
porte de la amortizacién, aplicada al concepto y cédigo
estadistico correspondiente a la cancelacion de la fi-
nanciacioén realizada. Como pais, habra de figurar «Es-
paha». En el recuadro nam. 8, se expresara el nimero
indicativo del préstamo.

lll. RESULTADOS DE LAS CUENTAS
EN DIVISAS

Los costes y rendimientos producidos como resul-
tado de los saldos pasivos y del empleoy colocacién de
los mismos, regulados por la presente Circular, daran
lugar al siguiente movimiento de salidas y entradas de
divisas, que se comunicaran al Banco de Espafa me-
diante los correspondientes estados V-1y C-1:

1. RETRIBUCION DE LOS DEPOSITOS

Los importes satisfechos por las entidades delega-
das a los suministradores de los fondos, correspon-
dientes a los costes de los depdsitos tomados, deberan
ser comunicados en estados V-1, mediante comunica-
cién de pago A-06 aplicada al codigo estadistico
10.01.04. «Resultados de las cuentas en divisas», figu-
rando como titular la propia entidad delegada y como
pais «Espana».

2. RENDIMIENTOS POR COLOCACIONES
a) En el exteriory en otras entidades delegadas:

Los importes que obtengan las entidades delegadas
como rendimientos de sus colocaciones en el exteriory
en otras entidades delegadas, deberan ser comunica-
dos en estados C-1, mediante comunicacion de cobro
R-06 aplicada al mismo cédigo 10.01.04. «Resultados
de las cuentas en divisas», figurando como titular la
propia entidad delegada y como pais «Espafan.

b) En forma de financiaciones a clientela residente:

Los importes satisfechos por la clientela residente,
correspondiente a los costes de las financiaciones con-
cedidas por las entidades delegadas, deberan ser co-
municados de la siguiente forma:

—En estados V-1, por comunicacién de pago A-06
(si corresponden a financiaciones de exportacién o
de importacién) o A-08 (si corresponden a présta-
mos) con aplicacién a los cédigos estadisticos si-
guientes, segun corresponda:

—10.01.09. «Intereses colocaciones a corto plazo
en clientela residente», o
—10.01.10. «Intereses colocaciones a medio y

largo plazo en clientela residente».

Como titular se hara figurar el prestatario o finan-
ciado residente, y como pais «Espanan».

—En estados C-1, por comunicacion de cobro R-06,
aplicada al cédigo estadistico 10.01.04, figurando
como titular la propia entidad delegada y como
pais «Espafan».

IV. FALLIDOS EN LAS COLOCACIONES
EN EL EXTERIOR

Los fallidos que la entidad delegada tuviera en las
colocaciones en el exterior se recogeran, previa apro-
bacion por el Banco de Espana en formulario A-08, a
través del cédigo estadistico 10.01.08.

Como titular se hara figurar la propia Entidad dele-
gada y como pais «Espanan.

V. ESTADOS DE PASIVO Y ACTIVO

1. Para el debido conocimiento por parte de este
Banco de Espana de los datos relativos a los saldos
pasivos que tengan las entidades delegadas, asi como
del empleo o colocaciéon que hagan de los mismos, las
citadas entidades delegadas deberadn cumplimentar
mensualmente, por cada divisa, los estados de Pasivoy
de Activo, cuyos modelos se anexan, referidos a las
situaciones del ultimo dia habil de cada mes.

2. El plazo de los vencimientos habra de compu-
tarse desde la fecha del estado Activo o Pasivo, de la
siguiente forma:

—La linea «1.-Hasta 2 dias», recogera todos los im-
portes cuyos vencimientos, a contar de la fecha del
estado, sean hasta dos dias, inclusive.

—La linea «E.-A un mes», recogera todos los impor-
tes cuyos vencimientos, a contar de la fecha del
estado, estdn comprendidos entre 3 dias y hasta un
mes, inclusive.

—La linea «3.-A dos meses», recogera todos los im-
portes cuyos vencimientos, a contar de la fecha del
estado, estdn comprendidos entre un mes y un dia
hasta 2 meses, inclusive.

—Etc., etc.
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VI. FICHAS DE FINANCIACIONES A CLIENTELA
RESIDENTE
(Fichas B-01, B-02 y B-03)

1. Las operaciones de financiacion en divisas a
clientela residente previstas en el punto 2 de la Instruc-
cion 7., de las Instrucciones Generales de la presente
Circular, seran comunicadas mensualmente por las en-
tidades delegadas mediante los juegos de fichas de
financiacion interior en divisas, cuyos modelos se
anexan:

—B-01, para exportaciones
—B-02, para importaciones
—B-03, para préstamos

Dichos juegos de fichas constan de dos ejemplares:
nim. 1, de impresion negra, para la comunicacion de
las financiaciones, y nim. 2, de impresion roja, para la
comunicacion de las cancelaciones.

2. Su cumplimentaciéon habra de hacerse con arre-
glo alas siguientes normas: .

a) Financiacion:

Por cada operacion de financiacion que se haya reali-
zado durante el periodo mensual correspondiente, co-
municada a través del estado C-1, se confeccionaran
tantos juegos de fichas como nimero de vencimientos
estén previstos.

A cada operacion de financiacion se le asignara un
nimero, el cual se hara figurar en el recuadro num. 14
de las fichas. La numeracioén sera correlativa en serie
ininterrumpida, como continuacion de la numeraciéon
que se venia efectuando. Cuando la operacion de finan-
ciacion tuviera varios vencimientos, en cada juego de
fichas se indicard el mismo numero de financiacion,
consignandose, ademas, el total de vencimientos vy el
nimero de orden que corresponda a cada vencimiento.

b) Cancelacion:

Al vencimiento del plazo previsto en cada una de las
operaciones de financiacion, se cursara la ficha de can-
celaciéon (ejemplar nam. 2 de impresion roja), que sera
duplicado de la financiacién en sus datos comunes.

3. Cuando lafinanciacion se efectue sobre exporta-
cién sin licencia, en las fichas B-01 correspondientes
habra de cumplimentarse el recuadro nim. 4 consig-
nando el nimero de exportador titular del contrato
comercial, en lugar del nimero de licencia. La fecha de
dicho recuadro se dejara en blanco.
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Vil. ESTADO DE FACTURACION DE LAS FICHAS

1. Lasfichas producidas durante cada periodo men-
sual, tanto de financiacion como de cancelacion, co-
rrespondientes a las tres clases de financiaciones a
clientela residente (exportaciones, importaciones y
préstamos) seran reflejadas en un estado, cuyo modelo
se anexa, dentro del mes de la fecha.

2. Las fichas se agruparan por clase de divisas, si-
guiendo el orden de codificacion establecido en el
anexo D de la Circular nim. 248 del extinguido |IEME,
facturdndose cada agrupacion asi obtenida —una a
continuacion de otra— del siguiente modo:

—Saldo del mes anterior
—Movimiento del mes de la fecha
—Saldo actual

3. Para la cumplimentacion del estado de factura-
cion se tendran en cuenta, asimismo, las siguientes
indicaciones:

a) Se hara constar como «saldo anterior», el saldo
de cada divisa existente al final del mes anterior,
correspondiente a todas las financiaciones con-
cedidas a clientela residente. Dicho saldo ha de
ser igual al importe recogido en la columna num.
6 («Colocaciones en clientela residente») de los
estados de Activo, en su divisa correspondiente,
del mes precedente.

b) A continuacion se recogeran, siguiendo la nume-
racion correlativa de las fichas, las financiacio-
nesy cancelaciones producidas en el mes por los
importes expresados en el recuadro nim. 11,
reflejdndose las cancelaciones con signo nega-
tivo.

Las fichas por cancelaciones producidas en el
mes, correspondientes a financiaciones inicia-
das con anterioridad a la entrada en vigor de la
presente Circular, se recogeran por su numero
de orden, anteponiendo a este niumero la letra
«Av»,

c) La suma algebraica de los importes reflejados
como se indica en el punto b) anterior se aumen-
taréa o disminuira al «saldo anterior» para obtener
el «saldo actual» por divisas, al final del mes de
todas las financiaciones concedidas a clientela
residente. Dichos saldos deberan coincidir con el
total de la columna nim. 6 («Colocaciones en
clientela residente») de los estados de Activo, en
su divisa correspondiente, de igual fecha.



VIIl. INFORMACION COMPLEMENTARIA

1. Los Bancos remitiran lainformacion de balance y
estados complementarios segin lo establecido en la
Circular 174 a la Banca Privada o norma que la sus-
tituya.

2. Las deméas Entidades Delegadas remitiran al De-
partamento Extranjero, juntamente con los estados y
fichas enumeradas en las presentes normas, un estado
complementario de Activo y Pasivo, cuyo modelo se
anexa, que cumplimentaran de acuerdo con los si-
guientes criterios:

—Se recogeran las partidas que figuren en el Balance
Confidencial que tengan saldos en moneda extran-
jera, con exclusion de las Cuentas de Orden y
Nominales.

—Las partidas se haran figurar siguiendo el mismo
orden del Balance Confidencial.

3. EnelActivo, las columnas nimeros 1,2,3y 4 son
desglose de la columna nimero 5, y en el Pasivo, las
columnas nimeros 1, 2 y 3 son desglose de la nimero
4, de tal modo que, por cada partida, la suma de las
columnas nimeros 1, 2, 3y 4 ha de serigual al importe
recogido en la columna nimero 5 (en el Activo) vy la
suma de los nimeros 1, 2y 3seraigual al importe de la
namero 4 (en el Pasivo).

4. En la columna nimero 1 se haran figurar los im-
portes en pesetas correspondientes a los fondos toma-
dos y colocados al amparo de la presente Circular. El
céalculo de divisas a pesetas se efectuara al cambio oficial
comprador del ultimo dia habil del mes de la fecha.

5. En la columna namero 2 se haran figurar los
importes en pesetas correspondientes a los fondos to-
mados y colocados en moneda local por las Sucursales
en el extranjero, teniendo en cuenta la definicion de
«moneda local» que se formula en la Instruccién pri-
mera, punto 2, de las Instrucciones Generales. El célculo
de divisas a pesetas se efectuara al cambio oficial com-
prador del tltimo dia habil del mes de la fecha.

6. En la columna nimero 3 se haran figurar los
importes en pesetas correspondientes a la posicién en
divisas que la entidad delegada mantiene en estado
«P».

Teniendo en cuenta que los datos del estado «P» se
comunican por fecha de contratacion (segun Circular
nim. 2 - D.E.), y para el caso de que alguna Entidad no
contabilizase con este mismo criterio, al objeto de con-

ciliar el saldo de la columna namero 3 (Activo menos
Pasivo) con el contravalor en pesetas del saldo en divi-
sas del estado «P», se procedera del siguiente modo:

—El saldo de la columna nimero 3 se aumentara con
el contravalor en pesetas de las entradas de divisas
recogidas en el estado «P» y que no lucen en las
partidas de este estado complementario; y

-—Se disminuira con el contravalor en pesetas de las
salidas de divisas recogidas en el estado «P» y que
no lucen en las partidas de este estado complemen-
tario.

El calculo de divisas a pesetas se efectuara al cambio
oficial comprador del Gltimo dia habil del mes de la
fecha.

7. En la columna namero 4, del Activo, se haran
figurar los importes en pesetas correspondientes a
otras situaciones en moneda extranjera que no afecten
ni a los fondos de la presente Circular, ni a la moneda
local, ni al estado «P», tales como billetes extranjeros,
valores en moneda extranjera comprados con divisas
adquiridas en el Mercado espanol, etc. El célculo de
divisas a pesetas se efectuara al cambio oficial compra-
dor del Gltimo dia habil del mes de la fecha.

8. Enlacolumna nimero 5, del Activo, y nimero 4,
del Pasivo, se haran figurar los importes en pesetas de
los totales de cada una de las partidas consignadas,
que deberan coincidir con las cifras que figuren para
idénticas partidas en el Balance Confidencial. La suma
de estas columnas, como se indica en el punto 3 ante-
rior, seraigual alasumade los nimeros 1,2,3y4,enel
Activo, y de los niumeros 1, 2y 3, en el Pasivo.

IX. ENVIO DE INFORMACION

La informacién a que se refieren las anteriores nor-
mas V, VI, VIl y VIl debera tener entrada en este Banco
de Espana, antes del dia quince del mes siguiente al de
la fecha de la referida informacion.

X. CREACION DE NUEVOS CODIGOS
ESTADISTICOS
Se crean los siguientes codigos estadisticos, a incor-

porar en la Seccion X del anexo A de la Circular nume-
ro 248 del extinguido IEME.

—10.01.09. Intereses colocaciones a corto plazo en
clientela residente.
—10.01.10. Intereses colocaciones a medio y largo

plazo en clientela residente.
Se modifica la denominacion del cédigo estadistico

10.01.08. que en lo sucesivo se denominara «Fallidos
en las colocaciones en el exterior».
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FINANCIACION INTERIOR DE EXPORTACIONES

1. Titulary domicilio

2. Entidad delegada

3. Clase y cantidad de la mercancia

4. Licencia de exportacion
N

Fecha:

5. Partida estadistica de la mercancia

6. Codigo estadistico de la financiacion

7. Plazo sefhalado para el cobro en la licencia (en dias)

8. Clase de divisa

9. Fecha del vencimiento

10. Fecha a partir de la cual se computa el plazo
para determinar el vencimi :

11. Importe en divisa (en cifras)

12. C icacion de la fir iacion en

Fecha:

13. Fecha de la exportacion:
Prevista
Efectiva ;

N.° del despacho o embarque:

14. N.° de orden de la financiacién ............

N.°de

N.° de orden de!

Fechay sello
de la entidad delegada

17. Observaciones

CANCELACION DE FINANCIACION INTERIOR DE EXPORTACIONES

1. Titulary domicilio

2. Entidad delegada

3. Clasey cantidad de la mercancia

4. Licencia de exportacion

5. Partida estadistica de la mercancia

6. Cadigo estadistico de la financiacion

7. Plazo sefalado para el cobro en la licencia (en dias)

8. Clase de divisa

9. Fecha del vencimiento

10. Fecha a partir de la cual se computa el plazo
para determinar el imi

11. Importe en divisa (en cifras)

12. Comunicacion de la financiacién en

nam.

Fecha:

13. Fecha de la exportacion:
o

Efectiva
N.° del despacho o embarque:

14. N.° de orden de la financiacién ..

N.°de imientos

N.° de orden del imiento

Fechay sello
de la entidad delegada

15. Comunicacion de la cancelacion en

nam.

Fecha:

Sello de la entidad delegada

16. Comunicacion del cobro de la exportacion en

Fecha:

17. Observaciones
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FINANCIACION INTERIOR DE IMPORTACIONES

1. Titulary domicilio

2. Entidad delegada

3. Clasey cantidad de la mercancia

4. Declaracion o licencia de importacion

Ne ...

Fecha:

5. Partida estadistica de la mercancia

6. Cadigo estadistico de la financiaciéon

7. Plazo sefialado para el pago en la declaracion o

licencia (en dias)

8. Clase de divisa

9. Fecha del vencimiento

10. Fecha a partir de la cual se computa el plazo

para determinar el i

11. Importe en divisa (en cifras)

12. C de la fir

nam.

Fecha:

13. Fecha de la importacion:

Prevista

e L1

N.° despacho

14. N.° de orden de la financiacion ..........cccoeeiennnen

N.° de

N.° de orden del

Fechay sello
de la entidad delegada

16." Comunicacion del pago de la importacién en

Fecha:

17. Observaciones

CANCELACION DE FINANCIACION INTERIOR DE IMPORTACIONES

1. Titulary domicilio

2. Entidad delegada

3. Clasey cantidad de la mercancia

4. Declaracion o licencia de importacion

N.°..

Fecha:

5. Partida estadistica de la mercancia

6. Codigo estadistico de la financiacion

7. Plazo seialado para el pago en la declaracion o
licencia (en dias)

8. Clase dedivisa

9. Fecha del vencimiento

10. Fecha a partir de la cual se computa el plazo

para determinar el i to:

11. Importe en divisa (en cifras)

12. Comunicacién de la financiacién en

13. Fechade laimportacion:

N.° de orden del vencimiento ..........ocecueuniunnncens

Fechay sello
de la entidad delegada

Sello de la entidad delegada

Fecha:

nam Prevista
Fecha: N.° despacho
14. N.°de orden de la financiacié 15. Comt ion de la car ion en 16. Comunicacién del pago de la importacion en
N.°de imientos nam.

Fecha:

17. Observaciones
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FINANCIACION INTERIOR POR PRESTAMOS A RESIDENTES

1. Titulary domicilio

2. Entidad delegada

3. Concepto estadistico

4. Autorizacion del Banco de Espaia

N.° indicativo

Fecha:

5. Entidad delegada Agente o que actia como Agente

6. Cddigo estadistico de la financiacion

7. Condiciones de amortizacion

8. Clase de divisa

9. Fecha del vencimiento

10. Importe total del préstamo

11. Importe en divisas (en cifras)

12. Comunicacién de la financiacion en

13. Fechade ini}:iacién del préstamo

nam.

Fecha:

14. N.° de orden de la financiacion ....

N.° de cuotas de amortizacién

N.° de orden del vencimiento

Fechay sello
de la entidad delegada

16. Tipo de interés

17. Observaciones

BO3

CANCELACION DE FINANCIACION INTERIOR POR PRESTAMOS A RESIDENTES

1. Titulary domicilio

2. Entidad delegada

3. Concepto estadistico

4. Autorizacion del Banco de Espana

N.° indicativo

Fecha:

5. Entidad delegada Agente o que actia como Agente

6. Cadigo estadistico de la financiacion

7. Condiciones de amortizacién

8. Clase de divisa

9. Fecha del vencimiento

10. Importe total del préstamo

11. Importe en divisas (en cifras)

12. Comunicacion de la financiacién en

nam

13. Fecha de iniciacion del préstamo

Fecha:

14. N.° de orden de la financiacion

N.° de cuotas de amortizacién

N.° de orden del imiento

Fechay sello
de la entidad delegada

15. Comunicacion de la cancelacion en

nam.

Fecha:

Sello de la entidad delegada

16. Tipo de interés

17. Observaciones




Medidas del papel 420 x 296 mm.

Impreso reducido

CIRCULARES N.>s9y 12D. E. (NormaV) Situacion al dia

ESTADO DE ACTIVO

Detalle por vencimientos de las colocaciones de los recursos regulados por dicha Circular

Clase de divisa

Entidad delegada
(Selloy firma)

(Cumpliméntese sin decimales)
COLOCACIONES EN OTRAS ENTIDADES DELEGADAS Y EN EL EXTERI Inst i 21
E ERIOR (Instruccion 9. a) COLOCACIONES
VENCIMIENTOS EFECTOS BANCOS Y CAJAS DE AHORRO EN CLIENTELA
tar de |; - R Tl TOTALES
,;:h?;ef;;a;) e OPERANTES EN EL EXTRANJERO OPERANTES EN ESPANA (nsiroserom & 1-6) °

*) EXTRANJEROS ESPANOLES EXTRANJEROS ESPANOLES | EFECTOSY CRED.
) @ &) @) ©) ®) @

0
02 |A 1 mes

e

Hasta 2 dias

03 |» 2 meses

04 |» 3 »
05(» 4 »
06 |» 5 »

07 |» 6 »
08 |» 7 =»
09|» 8 »

11 }» 10 »
12 {» 11 »

13 [» 12 »
14 |» 15 »
15 |» 18 »

16 [» 21 »
17 |[» 24 »
18 [» 27 »

19 [» 30 »
20 [» 33 »
21 |» 36 »

22 |» 39 »
23 [» 42 »
24 [» 45 »

25 | » 48 »
26 |» 51 »
27 |» 54 »

28 [» 57 »
29 (» 60 »
30 |Mas de 5 afos|

31 | TOTALES..

() A cumplimentar conforme a las instrucciones de la Norma V-2 (Normas Complementarias).
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Impreso reducido
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Medidas de! papel 420 x 296 mm.

CIRCULARES N.>s9y 12D. E. (NormaV)

Entidad delegada

ESTADO DE PASIVO

Situacion al dia

Detalle por vencimientos de los recursos obtenidos al amparo de dicha Circular

(Sello y firma)

(Cumpliméntese sin decimales)

Clase de divisa

VENCIMIENTOS

ACREEDORES ENM. E.

BANCOS Y CAJAS DE AHORRO

(a contar de la
fecha del estado)
(k)

NO RESIDENTES
(1)

RESIDENTES
(2

OPERANTES EN EL EXTRANJERO

OPERANTES EN ESPANA

EXTRANJEROS
3)

ESPANOLES
(4)

EXTRANJEROS
(5)

ESPANOLES
6,

SITUACIONES
PROVISIONALES
(Instruccion 2.°-4)

M)

TOTALES

@)

01 |Hasta 2 dias|
02 |A 1
03 |»

prt

mes

2 meses|

04 |» 3 »
05|» 4 »
06 |» 5 »

07 |» 6 »
08|» 7 »
09|» 8 »

10(» 9 »
11}|» 10 »
12(» 11 »

13 |» 12 »
14 |» 15 »
15 |» 18 »

16 [(» 21 »
17 |» 24 »
18 |» 27 »

19 |» 30 »
20 |» 33 »
21 |» 36 »

22 {» 39 »
23 [ » 42 »
24 {» 45 »

25 |» 48 »
26 | » 51 »
27 [» 54 »

28 | » 57 »
29 |» 60 »
30 |Masde5aros|

3

=

TOTALES

32 | MONEDA LOCAL

(S/ Instruccion 1.2, punto 2, instrucciones Generales)

(#) A cumplimentar conforme a las instrucciones de la Norma V-2 (Normas Complementarias).




Impreso reducido

Medida del papel 344 x 244 mm.

CIRCULARES N.» 9y 12D. E. (Norma Vil) Fecha

ESTADO DE FACTURACION DE FICHAS DE FINANCIACION Y DE CANCELACION

(Colocaciones en clientela residente)

Entidad delegada Hoja n.® ..

(Sello y firma)

N.° de orden, divisa e importe N.° de orden, divisa e importe
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Impreso reducido
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Medida del papel 344 x 244 mm.

CIRCULARES N.* 9y 12 D. E. (Norma VIII)

Entidad delegada ....................... .

(Sello y Firma)

Situacion aldia........cocoo

ESTADO COMPLEMENTARIO

Detalle por partidas del Balance Confidencial de los saldos activos y pasivos en moneda extranjera, expresados
por su contravalor en pesetas al cambio comprador del dia de la fecha (Norma VIil - Normas complementarias).

ACTIVO
Partida del Balance Confid. MONEDA LOCAL
(Epigrafes, rbricas o conceptos) ICIRCULARES 9y 12D. E| (Sucurs. en exterior) ESTADO «p » OTRAS SITUACIONES | TOTAL POR PARTIDAS
(1) (2) (3) (4) (5)=(1)+(2)+(3)+(4)

Totales ........




PASIVO

Partida del Balance Confid.
(Epigrafes, rubricas o conceptos)

ICIRCULARES 9y 12D. E|
Q)]

MONEDA LOCAL
(Sucurs. en exterior)

ESTADO «p »
(3)

TOTAL POR PARTIDAS
(4)=(1)+(2)+(3)

Totales . .........

CONCILIACION CON ESTADO « P »

Total columna (3) de Activo
adeducir= Total columna (3) de Pasivo
Saldo columna (3)
aincluir =Desfases porentradas de divisas comunicadas por fecha de contratacion
aexcluir =Desfases porsalidas de divisas comunicadas por fecha de contratacion

TOTAL c/vENPTAS. DE LOS IMPORTES COMUNICADOS EN ESTADO «P »




N.° 10, de 1 de abril de 1980.
(Texto refundido de las Circu-
lares 10-D.E. de 22 de enero de
1979 y 13-D.E. de 1 de abril de
1980).

ASUNTO: Mercado a plazo de
divisas.

. OPERACIONES DE COMPRA Y DE VENTA A PLAZO
DE DIVISAS CONVERTIBLES CONTRA PESETAS

PRIMERA.—-OPERACIONES DE COMPRA A PLAZO DE
DIVISAS CONVERTIBLES CONTRA PESE-
TAS POR LAS ENTIDADES CON FUNCIO-
NES DELEGADAS

Las Entidades con funciones delegadas (en adelante
Banca delegada) quedan facultadas para, por su propia
cuentay responsabilidad y sin requerir la previa confor-
midad del Banco de Espafia, comprar a plazo divisas
convertibles admitidas a cotizacién en el Mercado es-
panol (en adelante divisas convertibles):

a) A residentes, con contrapartida en pesetas ordi-
narias, importes procedentes de cualquier in-
greso de Balanza de Pagos, sea de cuenta co-
rriente o de cuenta de capital.

b) A no residentes, con contrapartida en «pesetas
de cuentas extranjeras para pagos en Espafa
(Pesetas A)» (en adelante Pesetas A).

c) A otro Banco delegado, con contrapartida en pe-
setas ordinarias, solamente para operaciones de
nivelacion de su propia posicion de pesetas a
plazo.

SEGUNDA.—-OPERACIONES DE VENTA A PLAZO DE
DIVISAS CONVERTIBLES CONTRA PESE-
TAS POR LA BANCA DELEGADA

La Banca delegada queda facultada para, por su pro-
pia cuenta y responsabilidad y sin requerir la previa
conformidad del Banco de Espana, vender a plazo divi-
sas convertibles:

a) A residentes, con contrapartida en pesetas ordi-
narias, importes aplicables al pago de importa-
ciones.

68

b) A no residentes, con contrapartida en «pesetas
de cuentas extranjeras convertibles (Pesetas B)»
(en adelante Pesetas B).

c) A otro Banco delegado, con contrapartida en pe-
setas ordinarias.

TERCERA.—CAMBIOS DE CONTRATACION

Los cambios de contratacion de las operaciones a
plazo se formaran por el libre juego de la oferta y la
demanda del mercado.

CUARTA.—PLAZOS DE CONTRATACION

1. No podran contratarse operaciones de compra o
de venta de divisas convertibles a un plazo superior a
doce meses.

2. Los vencimientos de los contratos a plazo no
podran exceder de las fechas de cobro o pago consig-
nadas en las correspondientes licencias de exporta-
cién, o declaraciones o licencias de importacién, o de
las que resulten en virtud de su condicionado. Por lo
que se refiere al plazo de cobro de las exportaciones,
podra tenerse en cuenta lo establecido por la Regla-
mentacién de exportaciones en cuanto a la fecha de
exigibilidad del reembolso. Cuando el contrato a plazo
se celebre sin la existencia de licencia o declaracion, el
vencimiento se establecera por el exportador o impor-
tador, de acuerdo con el plazo de cobro o pago pactado
en la operacion comercial.

3. Enlos supuestos contemplados en las Instruccio-
nes PRIMERA a) y SEGUNDA a), el vencimiento de las
operaciones a plazo habra de coincidir con el venci-
miento de la transaccion principal a la que sirven de co-
bertura.

4. Sera considerada como operacién a plazo toda
compra o venta de divisas convertibles contratada con
vencimiento superior a dos dias habiles de mercado de
divisas.

5. Los contratos de compra y de venta a plazo de
divisas contra pesetas para la cobertura de transaccio-
nes pueden celebrarse en cualquier momento, una vez
cumplidas las condiciones y requisitos exigidos en la
normativa vigente.

6. Aquellas transacciones comerciales, cuya cober-
tura precise de mas de un contrato a plazo, seran recon-
ducidas ininterrumpidamente mediante la conclusion



de sucesivos contratos a plazo, debiéndose hacer coin-
cidir el vencimiento del tltimo de estos contratos con la
fecha de cobro o pago de la transaccion comercial co-
rrespondiente. En el caso de que en un vencimiento el
exportador o el importador no efectuase la reconduc-
cién antes aludida, la Entidad delegada debera tomar la
debida nota a fin de que la transaccidon comercial no sea
objeto de ninguna nueva operacion de cobertura.

QUINTA.—COBERTURA DE TRANSACCIONES CON
APLAZAMIENTO DE COBRO O PAGO SUPE-
RIOR A DOCE MESES

La cobertura del riesgo de cambio para transacciones
con aplazamiento de cobro o pago superior a doce
meses se efectuard mediante la reconduccién ininte-
rrumpida de sucesivos contratos a plazo concluidos
segun lo establecido en la anterior Instruccién
CUARTA. Las mencionadas reconducciones se efectua-
ran de conformidad con los criterios objetivos que
adopte el Banco de Espaina, a cuyo efecto la Banca
delegada debera formular consulta previa a la celebra-
cion del primero de los contratos a plazo; no obstando
lo anterior a lo establecido en la Instruccién SEPTIMA,
apartado «Aplazamientos de pago superiores a doce
meses».

SEXTA.—IDENTIDAD ENTRE LA DIVISA CONTRATADA
Y LA DE LA TRANSACCION PRINCIPAL

1. Toda operacion a plazo habra de estar cifrada en
la misma divisa convertible que la transaccion prin-
cipal.

2. Laejecucion posterior de las transferencias deri-
vadas del contrato a plazo se efectuarad precisamente
en la divisa convertible contratada.

SEPTIMA.—REQUISITOS PARA LA CONTRATACION
DE LAS OPERACIONES A PLAZO

Para la contratacion de las operaciones a plazo que se
especifican en la presente Instruccién, habra de obrar
previamente en poder del Banco delegado la siguiente
documentacion y cumplirse las siguientes condicio-
nes:

a) Compra a plazo de divisas convertibles, a resi-
dentes, con contrapartida en pesetas ordinarias,
procedentes de exportaciones de mercancias:

—Ejemplar de la licencia de exportacion y, en su
caso, D.U.E o, en su defecto, contrato comercial

b)

c)

d)

v justificacion del nimero de exportador del
titular del contrato. La existencia del contrato
comercial, podra justificarse mediante cual-
quiera de los documentos a que se refiere el
Articulo 29 del Real Decreto 2426/1979, de 14
de septiembre.

—En el caso de que la exportacion esté ya domici-
liada, la operacion a plazo habra de contratarse
precisamente con el Banco domiciliatario.

—La entrada de las divisas convertibles en el
mercado espanol debera efectuarse precisa-
mente a través del Banco delegado contratante
de la operacion a plazo.

—Si a la liquidacién de la operacién a plazo la
licencia no estuviera domiciliada en el Banco
contratante, éste dard cuenta de la entrada de
divisas al Banco domiciliatario, a efectos de
justificacion del reembolso en el expediente de
domiciliacion.

Compra a plazo de divisas convertibles, a resi-
dentes, con contrapartida en pesetas ordinarias,
procedentes de créditos financieros del exterior:

—Copia de la autorizaciéon del Banco de Espana al
prestatario para la obtencién del préstamo exte-
rior, cuyos términos habran de ser congruentes
con los de la operacion a plazo.

—La entrada de las divisas convertibles en el
mercado espanol debera efectuarse precisa-
mente a través del Banco delegado contratante
de la operacion a plazo.

Compra a plazo de divisas convertibles, a resi-
dentes con contrapartida en pesetas ordinarias,
procedentes de otras transacciones:

—Copia de la autorizacion o conformidad de la Di-
reccion General de Transacciones Exteriores del
Ministerio de Comercio y Turismo, en el supuesto
de que la entrada de las divisas convertibles esté
originada por transacciones invisibles o de capi-
tal que, de acuerdo con la vigente regulacién en
materia de control de cambios, necesiten de
aquellas.

—La entrada de las divisas convertibles en el
mercado espanol debera efectuarse precisa-
mente a través del Banco delegado contratante
de la operacién a plazo.

Venta a plazo de divisas convertibles, a residen-
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tes, con contrapartida en pesetas ordinarias, aplicables
a importaciones de mercancias:

Aplazamiento de pago hasta doce meses

—Contrato comercial. La existencia podra justifi-
carse mediante alguno de los documentos
siguientes:

Contrato regular

Factura «pro forma» o definitiva

Carta de pedido en firme

Confirmacioén definitiva de compra
Intercambio de correspondencia (cartas, tele-
gramas, télex, etc.), si los documentos presen-
tados constituyen prueba adecuada de la reali-
zacioén del contrato

El importador queda obligado a presentar la licencia
o declaracion de importacion en vigor en un plazo no
superior a treinta dias naturales, contados a partir de la
fecha de celebracién del contrato a plazo.

Aplazamiento de pago superiores a doce meses

—Contrato comercial. La existencia podré justificarse
mediante alguno de los documentos siguientes:

Contrato regular

Factura «pro forma» o definitiva

Carta de pedido en firme

Confirmacion definitiva de compra

Intercambio de correspondencia (cartas. telegra-
mas, télex, etc.), si los documentos presentados
constituyen prueba adecuada de la realizacién del
contrato.

El importador queda obligado a presentar la licencia
o declaracion de importacion en vigor en un plazo no
superior a treinta dias naturales, contados a partirde la
fecha de celebracién del contrato a plazo.

—No obstante lo establecido en la Instruccion
QUINTA, la Banca delegada —sin previa consulta al
Banco de Espafia— podra establecer un primer con-
trato a plazo. Tan pronto obre en poder de la Banca
delegada la declaracion o licencia de importacion,
ésta debera formular consulta al Banco de Espania a
los efectos de establecer la reconduccién ininte-
rrumpida de los sucesivos contratos a plazo.

Requisitos comunes a ambos tipos de contrataciéon

—Exime del requisito de presentacion del contrato
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comercial, la presentacion de: «Certificacion de
despacho de importacion de mercancias» debida-
mente diligenciada por la Aduana, justificativa de
haberse efectuado el despacho definitivo de la
mercancia; o documento de embarque que justifi-
que cumplidamente su expedicién a territorio es-
painol, extendido a nombre del titular de la declara-
cién o licencia; o en el caso de utilizacion de crédito
documentario, comunicacion telegréfica de las
aceptaciones efectuadas con cargo a dicho crédito,
enviada por el Banco extranjero notificador.

—Cuando laimportacién esté sometida el régimen de
domiciliacién bancaria, el Banco delegado contra-
tante de la operacién a plazo habra de ser precisa-
mente el Banco domiciliatario de la importacion.

—La salida de las divisas convertibles del mercado
espanol debera efectuarse precisamente a través
del Banco delegado contratante de la operacion a
plazo.

e) Venta a plazo de divisas convertibles, a no resi-
dentes, contrapartida en pesetas B:

—Compromiso formal por escrito del no resi-
dente vendedor de las pesetas convertibles de
que la liquidaciéon de la operacidn a plazo seré
realizada precisamente mediante adeudo en su
cuenta de pesetas B con el Banco delegado
contratante.

OCTAVA.—APLICACION DE LAS DIVISAS CONVERTI-
BLES CONTRATADAS A PLAZO

Las divisas convertibles contratadas a plazo habran
de aplicarse al cobro o pago, segun sea el caso, de la
transaccion principal, que expresamente habréa de con-
signarse en el contrato a plazo.

Por consiguiente, y en lo que se refiere a la importa-
cion, no podra aplicarse la salida de divisas a una decla-
racion o licencia de importacion distinta de la especifi-
cada en el contrato de la operacién a plazo.

NOVENA.—INCUMPLIMIENTO DE LOS CONTRATOS
DE OPERACIONES A PLAZO O DE LOS Fl-
NES DE TALES OPERACIONES

1. Contratos de compra a plazo de divisas converti-
bles por Banco delegado, con contrapartida en pesetas
ordinarias o en pesetas A.



A)

En caso de que el vendedor de las divisas converti-
bles incumpliere el contrato a plazo por falta de
entrega, total o parcial, del importe convenido:

a) ElBanco delegado comprador procedera a ad-
quirir la cantidad de divisa faltante, por cuenta
y en nombre de su cliente, en el mercado de
divisas de contado.

—Cuando al efectuar esta compra el cambio
oficial vendedor de contado fuese inferior al
cambio contratado en la operacién a plazo, el
Banco delegado girara liquidacion de cargo a
su cliente por tal compra de contado, apli-
cando el cambio pactado en la operacion a
plazo, ingresando la diferencia en el Banco
de Espafia con la misma fecha valor del ven-
cimiento de la operacion a plazo incumplida.

—Cuando al efectuar esta compra el cambio
oficial vendedor del mercado de contado
fuese superior al cambio contratado en la
operacioén a plazo, el Banco delegado girara
liquidacion de cargo a su cliente aplicando el
cambio oficial vendedor de contado.

b) Simultaneamente, el Banco delegado compra-
dor procedera a liquidar la operacion a plazo
en sus propios términos.

c) Sin perjuicio de lo dispuesto en el primer inciso
del anterior apartado a) y por lo que se refiere
al incumplimiento de contratos a plazo concer-
tados en cobertura de exportacién de mercan-
cias, podra concertarse automaticamente una
Unica prorroga mediante la celebracion de un
segundo contrato a plazo hasta la fecha pre-
vista para el reembolso por el importe de la
divisa faltante. En este caso, se ingresara la
diferencia de cambio, expresada en el primer
inciso del apartado a) anterior, en una cuenta
especial indisponible abierta al exportador en
el propio Banco delegado, en lugar de en el
Banco de Espana.

Al vencimiento y cumplimiento en sus propios tér-
minos de este segundo contrato, el Banco dele-
gado entregara al exportador la diferencia de cam-
bio que fue ingresada en la cuenta indisponible.

En caso de incumplimiento de este segundo con-
trato, segun lo establecido en el apartado a) ante-
rior, la diferencia de cambio ingresada en la cuenta
especial indisponible, abierta por el Banco dele-
gado al exportador, como consecuencia del in-

B)

cumplimiento del primer contrato, asi como la que
eventualmente se produzca por incumplimiento
de este segundo contrato, seran ingresadas por el
Banco delegado eh el Banco de Espafa, con la
misma fecha valor del vencimiento de esta se-
gunda operacién a plazo incumplida.

d) Porloquese refiere alosingresos hechosenel
Banco de Espafa, de conformidad con lo esta-
blecido en los apartados a) y ¢) anteriores, si la
entrada de las divisas convertibles en la posi-
cion del Banco delegado, por reembolso de la
exportacion de mercancias, se produjera den-
tro de los treinta dias siguientes al del venci-
miento de la operacion a plazo, el exportador,
a través del Banco delegado, podra solicitar
del Banco de Espana el reintegro de la diferen-
cia de cambio ingresada en el mismo. El Banco
de Espaha, previa comprobacion, procedera a
la devolucion del referido importe.

Los reembolsos de divisas de exportacion de mer-
cancias que se produzcan con anterioridad al ven-
cimiento del contrato a plazo, podran ser aplicados
a la liquidacién anticipada de éste, en las condicio-
nes que a efectos liquidatorios, acuerden ambas
partes. Esta liquidacién habra de practicarse en la
misma fecha en que produzca la comunicacién al
Banco de Espana del reembolso en estado C-1.

2. Contratos de venta a plazo de divisas converti-
bles por Banco delegado, con contrapartida en pesetas
ordinarias.

A)

Llegado el vencimiento de la operacién a plazo, el
Banco delegado vendedor procedera a liquidar la
operacién a plazo en sus propios términos. A conti-
nuacioén, actuara de la siguiente forma:

a) Si el importador hubiese ordenado la transfe-
rencia al exterior, el Banco delegado la cumpli-
mentara con observancia de lo establecido en
la Instruccion OCTAVA de la presente Circular.

b) Si el importador notifica de manera definitiva
que no va a producirse la transferencia al exte-
rior, la operacién a plazo se considerara in-
cumplida por el importe no transferido y el
Banco delegado procedera sin mas espera de
acuerdo con lo que establece el punto c.2)
siguiente.

c) Sielimportador no hubiera ordenado la trans-

71



72

d)

ferencia al exterior, el Banco delegado vende-
dor nara con idéntica fecha a la de la liquida-
cién el importe de la divisa no transferida en
cuenta especial de divisas a nombre del impor-
tador contratante de la operacién a plazo, y:
c.1) Durante quince dias habiles de mercado
de divisas, desde la fecha de abono, el
importador podra:

—Ordenar la transferencia al exterior —unico
motivo posible de movilizacién de esta
cuenta por el importador— que se cumpli-
mentara por el Banco delegado con obser-
vancia de lo establecido en la Instruccion OC-
TAVA de esta Circular, o

—Mantener la cobertura en la forma que esta-

blece el punto d) siguiente.
c.2) Transcurridos los quince dias habiles de
mercado sin que el titular haya ejercido
ninguna de las dos opciones del punto
c.1) anterior, la operacion a plazo se con-
siderara incumplida por el importe no
transferido y el Banco delegado proce-
dera a vender la cantidad de divisa so-
brante por cuenta y en nombre de su
cliente en el mercado de divisas de con-
tado.

—Cuando al efectuar esta venta el cambio ofi-
cial comprador de contado fuese inferior al
cambio contratado en la operacion a plazo, el
Banco delegado girara liquidacién de abono
a su cliente por tal venta de contado, apli-
cando el cambio oficial comprador de con-
tado.

—Cuando al efectuar esta venta el cambio ofi-
cial comprador de contado fuese superior al
cambio contratado en la operacion a plazo, el
Banco delegado girara liquidacion de abono
a su cliente aplicando el cambio pactado en
la operacién a plazo, con ingreso en el Banco
de Espafa, con la misma fecha valor, de la
diferencia de cambio producida.

Si el importador desease mantener la cober-
tura, el Banco delegado podra concertar suce-
sivos contratos a plazo siempre que obre en su
poder el ejemplar de la declaracién o licencia
de importacion y teniendo en cuenta lo esta-
blecido en la Instruccion CUARTA, punto 6.

Simultaneamente a la celebraciéon de cada

contrato, procedera a vender la cantidad de
divisa sobrante en la forma establecida en el
punto c.2) anterior, ingresando la diferencia de
cambio en cuenta especial indisponible de pe-
setas, abierta por el Banco delegado al impor-
tador.

B) Llegado el vencimiento del Gltimo contrato:

—Si se produce cumplimiento, bien por transferen-
cia inmediata al exterior de la totalidad del im-
porte contratado o bien después de permanecer
la divisa en cuenta especial de espera, el saldo
que, en su caso, pueda tener la cuenta indisponi-
ble de pesetas abierta por el Banco delegado al
importador se pondra a disposicién del mismo.

—Si se produce incumplimiento, la totalidad de
dicho saldo asi como la diferencia de cambio que
eventualmente se produzca por incumplimiento
de este Ultimo contrato, seran ingresadas por el
Banco delegado en el Banco de Esparia en la
misma fecha valor del incumplimiento de este
ultimo contrato.

3. Entrega de beneficios a exportadores e importa-
dores.

En ningln caso los posibles beneficios por diferen-
cias de cambio de las liquidaciones de los contratos de
compra o venta a plazo de divisas podran ser entrega-
dos a los exportadores o importadores sin que previa-
mente la divisa objeto del contrato a plazo haya sido
aplicada precisamente a la liquidacién de la transac-
cién principal, en cobertura de la cual fue contratada la
operacién a plazo.

4. Contratos de venta a plazo de divisas converti-
bles por Banco delegado a no residentes, con contra-
partida en pesetas B.

a) Cuando llegado el vencimiento de la operacién a
plazo el comprador de las divisas convertibles no
entregase al Banco delegado la totalidad de las
pesetas B contratadas o lo hiciera por menor im-
porte, se considerara anulada la operacion a plazo
por el importe faltante y el Banco delegado proce-
dera a vender en el mercado de contado el exceso
de divisas, y:

—Cuando al efectuarse esta venta el cambio oficial
comprador de contado fuese inferior al cambio
contratado en la operacion a plazo, exigira a su
cliente el pago de la diferencia en pesetas A.



—Cuando al efectuarse esta venta el tipo de cambio
comprador de contado fuese superior al cambio
contratado en la operacion a plazo, procedera a
ingresar la diferencia en el Banco de Espafa con
la misma fecha valor que la del vencimiento de la
operacion a plazo incumplida.

b) Dada lagravedad del incumplimiento de estos con-
tratos, por la especial naturaleza de las pesetas B,
el Banco delegado procedera asimismo a practicar
al cliente que incurra en incumplimiento una liqui-
dacién adicional, a razén del diez por ciento anual,
a calcular sobre la base del importe en pesetas no
reembolsado y el plazo de contratacion. Las canti-
dades asi liquidadas habran de ingresarse en pese-
tas A en el Banco de Espafa, con la misma fecha
valor que la del vencimiento de la operacion a plazo
incumplida.

DECIMA.—ANULACION, MODIFICACION O PRO-
RROGA DE LAS OPERACIONES A PLAZO

Los contratos de compra o de venta a plazo de divisas
convertibles con contrapartida en pesetas han de ser
cumplidos en sus propios términos y siempre de con-
formidad con lo preceptuado por la presente Circular.
La anulacion, modificaciéon o prorroga de tales contra-
tos —que en ningln caso puede pactarse en el mo-
mento de su celebracién— exige la previa autorizacion
escrita del Banco de Espana, salvo lo establecido en la
Instruccion NOVENA.

DECIMOPRIMERA.—COBERTURA TRANSITORIA CON
POSICION DE CONTADO

1. Como fondo de maniobra, la Banca delegada
podré utilizar su posicion de divisas convertibles de
contado para cubrir las operaciones de venta a plazo de
divisas convertibles contra pesetas, realizadas con
clientela no bancaria; es decir las especificadas en los
puntos a) y b) de la Instruccion SEGUNDA de la pre-
sente Circular.

2. La cobertura transitoria de cada operacién de
venta a plazo de divisas convertibles efectuada con
posicién de contado no podra exceder de un periodo
maximo de quince dias naturales.

3. Elimporte de la posicion de divisas convertibles
de contado que puede ser utilizado como cobertura
transitoria de operaciones a plazo sera fijado por el
Banco de Espana.

4. Los Bancos delegados interesados en llevar a la

practica este tipo de cobertura transitoria deberan diri-
girse al Banco de Espana para que les sea fijado el
importe a que hace referencia el punto anterior.

DECIMOSEGUNDA.—POSICION DE PESETAS A
PLAZO

La posicion de pesetas a plazo de cada Banco dele-
gado —que se define como la diferencia entre el total de
pesetas (ordinarias y B) compradas a plazo y pendien-
tes de vencimiento y el total de pesetas (ordinarias y A)
vendidas a plazo y pendientes de vencimiento— no
podra presentar saldo neto vendedor de pesetas (posi-
cién «corta» de pesetas) al cierre de operaciones de
ningun dia.

DECIMOTERCERA.—COMUNICACION DE INCUMPLI-
MIENTOS

La Banca delegada dara cuenta al Banco de Espaiia
de cada una de las operaciones a plazo total o parcial-
mente incumplidas, informando de las causas de tales
incumplimientos, asi como de las liquidaciones practi-
cadas de acuerdo con lo dispuesto en la Instruccién
NOVENA de la presente Circular.

La comunicacion se efectuara dentro de los diez dias
naturales siguientes a contar de la fecha de venci-
miento de cada operacién, mediante formulario mo-
delo DE-05.

Il. OPERACIONES DE COMPRA Y DE VENTA APLAZO
DE DIVISAS CONVERTIBLES CONTRA OTRAS DI-
VISAS CONVERTIBLES

DECIMOCUARTA.—-OPERACIONES DE COMPRA Y DE
VENTA A PLAZO DE DIVISAS
CONVERTIBLES CONTRA OTRAS
DIVISAS CONVERTIBLES POR LA
BANCA DELEGADA

La Banca delegada queda facultada para, por su pro-
pia cuenta y responsabilidad y sin requerir la previa
conformidad del Banco de Espafa, efectuar operacio-
nes de compra y de venta a plazo de divisas converti-
bles, con contrapartida en otra divisa convertible, con
otro Banco delegado o con un corresponsal extranjero,
con el exclusivo objeto de:

a) Nivelar su propia posicion de divisas converti-
bles a plazo; o

b) Realizar las operaciones de cobertura que esta-
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blece la Instruccion DECIMA b) de la Circular

9-D.E. La cobertura se efectuara por el importe
de los recursos tomados mas los intereses pasi-
vos correspondientes.

ill. INSTRUCCIONES COMUNES A AMBOS TIPOS DE
OPERACIONES A PLAZO

DECIMOQUINTA.—POSICION DE DIVISAS CONVERT!-
BLES A PLAZO

Una vez deducidas las operaciones de cobertura a
que se refiere la Instruccion DECIMOCUARTA b), la
posicion a plazo en cada divisa convertible —que se
define como la diferencia entre el total de compras y
ventas a plazo de dicha divisa pendientes de venci-
miento— no podra presentar saldo neto comprador
(posicion «larga» de divisas) al cierre de operaciones
de ningun dia.

No se considerara incumplido lo dispuesto en esta
Instruccion siempre que el saldo neto comprador a
plazo en cada divisa no sobrepase de ddlares USA
50.000,— o su contravalor.

No obstante, y con objeto de no contravenir lo dis-
puesto en la Instruccion DECIMOSEGUNDA, tales posi-
bles excesos en las posiciones netas compradoras en
determinadas divisas deberan estar compensados con
posiciones netas vendedoras en las demas divisas.

DECIMOSEXTA.—ASUNCION DE RIESGOS

La Banca delegada asumira por su propia cuenta
cualquier riesgo resultante de las operaciones a plazo
que hubiera contratado, por lo que cada Banco debera
tomar aquellas medidas y garantias que estime apro-
piadas frente a los contratantes, tanto en lo que se
refiere a las obligaciones con el propio Banco delegado
como a las que pudieran originarse, en su caso, con el
Banco de Espana por liquidacion de diferencias de
cambio a consecuencia de los incumplimientos previs-
tos en la Instruccion NOVENA de la presente Circular.

DECIMOSEPTIMA.—-CENTRALIZACION DE LAS OPE-
RACIONES

1. Lasoperaciones a plazo deberan quedar centrali-
zadas en una sola Oficina de cada Banco delegado.

2. Esta Oficina centralizadora sera la dependencia
del Banco delegado que se relacionara de modo exclu-
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sivo con el Banco de Espana para la tramitacion de toda
la serie de operaciones, incidencias y comunicaciones
de informacion, que se produzca dentro del marco de
esta Circular.

DECIMOCTAVA.—-INFORMACION PERIODICA AL
BANCO DE ESPANA

La Banca delegada cumplimentara los formularios
que se adjuntan a la presente Circular, en los que se
resefaran los datos comprensivos de las operaciones a
plazo en divisas convertibles llevadas a cabo durante
cada decena natural.

Los formularios deberan tener entrada en nuestras
Oficinas dentro de los ocho dias habiles siguientes a la
fecha final de.cada decena.

IV. DISPOSICIONES FINALES Y DEROGATORIAS
DECINOMOVENA.—-INFRACCIONES

Las presentes Instrucciones son de observancia obli-
gatoria. Su incumplimiento podra ser sancionado con
arreglo a las normas de disciplina bancaria y demas
legislacion aplicable, sin perjuicio de que puedan serles
retiradas total o parcialmente las funciones delegadas
a las entidades infractoras.

VIGESIMA.—ENTRADA EN VIGOR

El presente Texto refundido éntraré en vigor el dia 15
de abril de 1980.

Madrid, 1 de abril de 1980.
EL GOBERNADOR,

INSTRUCCIONES PARA LA CUMPLIMENTACION
DE LA INFORMACION QUE HA DE REMITIRSE
AL BANCO DE ESPANA - DEPARTAMENTO
EXTRANJERO

. OPERACIONES A PLAZO DE DIVISAS CONVERTI-
BLES CONTRA PESETAS (INSTRUCCIONES PRI-
MERA Y SEGUNDA)

1. COMPRAS A PLAZO DE DIVISAS CONTRA PE-
SETAS



A) Fichas (DE-01)

Para este tipo de operaciones se utilizara el modelo
DE-01. Consta de dos ejemplares: nim. 1, «Compra a
plazo de divisas contra pesetas (Contratacion)», y nim. 2,
«Compra a plazo de divisas contra pesetas (Venci-
miento)». El juego de los dos ejemplares se confeccio-
nara, en la fecha de contratacion de la operacién a
plazo, del modo siguiente:

Recuadro 1:
Vendedor residente:

—Si es una Entidad delegada, se hara constar su
nombre, y en los tres espacios de la derecha del
encasillado superior se indicara el codigo de iden-
tificacion asignado en el anexo E de la Circular
num. 248.

—Si no es Entidad delegada, se hara constar su nom-
bre y apellidos, o su denominacion social, indi-
cando, respectivamente, el nimero del documento
nacional de identidad o codigo de identificacion.

Vendedor no residente, sdlo se indicara su condicién
de Entidad bancaria o no bancaria, cruzando el recua-
dro correspondiente con una «X».

Recuadro 2:
Nombre de la Entidad delegada que cumplimenta el

juego de fichas y codigo de identificacion asignado en
el anexo E de la Circular nim. 248.

Recuadro 3:

Clase de divisa convertible comprada y cédigo de
identificacion asignado en el anexo D de la Circular
num. 248.

Recuadro 4:

Se hara constar sélo en cifras la divisa comprada.

Recuadro 5:

Debe indicarse la clase de pesetas, Ordinarias o A,
con el codigo de identificacion asignado en el anexo D
de la Circular nim. 248.

Recuadro 6:

Se hara constar sélo en cifras (sin céntimos) las pese-
tas vendidas.
Recuadros 7y 8:

Fecha de contratacion y de valor del vencimiento:
dos espacios para el dia, dos para el mes y dos para el

afo, supliendo con ceros a la izquierda los espacios
sobrantes. Ejemplo: 040377 (4 de marzo de 1977).

Recuadro 9:
Se hara constar la diferencia en dias naturales entre

la fecha de contratacién y la fecha valor del venci-
miento.

Recuadro 10:

Cambio a que se ha contratado la operacién a plazo,
en cifras.

Recuadro 11:

—En las operaciones de exportacién se hara constar
la partida estadistica (seis digitos inicamente) que co-
rresponda a la mercancia que se exporta.

—En operaciones no comerciales se hara constar el
Cédigo estadistico asignado al concepto de la transac-
cion en el anexo A de la Circular num. 248.

—En operaciones de compra de divisas a no residen-
tes se hara constar: C-2.

—En operaciones de compra de divisas a otras Enti-
dades delegadas, se hara constar: C-3.

Recuadro 12:

(Solamente para operaciones con clientela resi-
dente). Se sefalard con «X» el recuadro corres-
pondiente.

Ademas:

—En operaciones de exportacion, se hara constar el

namero de la licencia o, en su defecto el nUmero de
exportador.
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—En operaciones de préstamo financiero, se hara
constar la fecha de autorizacion del Banco de
Espana.

—Cuando exista autorizacion de la Direccion General
de Transaciones Exteriores, se hara constar la fe-
cha de la misma.

(Para cumplimentacion de la fecha se tendra en
cuenta lo indicado en recuadros 7 y 8.)

Recuadro 13:

Numero de orden de la facturacion en el estado C-5.

Recuadro 14:

Sello de la Entidad delegada.

Recuadro 15: (Sélo en ejemplar nim. 2, «Venci-
miento»).

En «importe en divisas cumplido» se hara constar la
cifra en divisas del cumplimiento total o parcial. En
caso de que se haya incumplido totalmente, se hara
constar 0,00.

La fecha del estado (C-1, C-2 6 C-3) en que se notifica
el importe cumplido se hara constar cuando exista
cumplimiento total o parcial. (Para la cumplimentacién
de la fecha se tendra en cuenta lo indicado en recuadros
7vy8.)

En los casos de operaciones anticipadas o prorroga-
das, consultar las instrucciones del Titulo || OPERACIO-
NES PRORROGADAS Y ANTICIPADAS, de estas Nor-
mas complementarias.

Recuadro 16:

Para utilizar solamente en caso de incidencias y pre-
via autorizacién del Banco de Espaiia, o en los casos de
prérrogas o reembolsos anticipados indicados en la
Instruccion 9.,-1 de la presente Circular.

B) Estados (C-5)

El estado C-5 se confeccionara diariamente. Recogera
todos los ejemplares nim. 1 del modelo DE-01 («Contra-
taciénn»), asi como todos los ejemplares nim. 2 («Venci-
miento»). Sin embargo, los ejemplares de vencimiento
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habran de ser incluidos en estado dos dias habiles
antes de la fecha valor del vencimiento, con objeto de
aplicar un mismo criterio en la comunicacién al Banco
de Espana de las operaciones de los mercados de con-
tado y plazo. Por consiguiente en esta misma fecha del
estado de plazo se anotara la operacion en el estado de
contado correspondiente.

Las entidades delegadas agruparan previamente por
clase de divisas los modelos DE-01 de sus operaciones
diarias siguiendo el orden numérico de codificacion de
las divisas (anexo D de la Circular nim. 248). A conti-
nuacioén se asignara a cada juego de fichas un nimero
de orden correlativo en serie ininterrumpida, a partir
del nimero 1, que se estampara en el recuadro 13 de
los ejemplares 1y 2y en el estado C-5 de facturacion.

La facturacion se efectuarda, agrupando por clase de
divisa, en la siguiente forma:

E]

1., Compras-Contratacion (ejemplar num. 1), con
signo positivo, en divisas y pesetas, siguiendo el
orden numérico correlativo.

2., Compras-Vencimiento (ejemplar nim. 2), con
signo negativo, en divisas y pesetas, siguiendo
un orden numérico correlativo.

3., Suma algebraica, con su signo, por cadaclase de
divisa facturada.

4., Suma algebraica, con su signo, por el total de
pesetas de cada estado C-5.

2. VENTAS A PLAZO DE DIVISAS CONTRA PESETAS

A) Fichas (DE-02)

Para este tipo de operaciones se utilizara el modelo
DE-02. Consta de dos ejemplares: nim. 1,«Venta a
plazo de divisas contra pesetas (Contratacion)», y nim.
2, «Venta a plazo de divisas contra pesetas (Venci-
miento)». El juego de los dos ejemplares se confeccio-
nara, en la fecha de contratacion de la operacién a
plazo, del modo siguiente:

Recuadl;o 1:

Comprador residente:

—Si es una Entidad delegada, se hara constar su
nombre, y en los tres espacios de la derecha del



encasillado superior se indicara el coédigo de identi-
ficacion asignado en el anexo E de la Circular nu-
mero 248.

—Si no es Entidad delegada, se hara constar su nom-
bre y apellidos o su denominaciéon social, indi-
cando, respectivamente, el numero del documento
nacional de identidad o cédigo de identificacion.

Comprador no residente, sélo se indicara su condi-

cién de Entidad bancaria o no bancaria, cruzando el
recuadro correspondiente con una «X».

Recuadro 2:
Nombre de la Entidad delegada que cumplimenta el

juego de fichas y cédigo de identificacion asignado en
el anexo E de la Circular nium. 248.

Recuadro 3:

Clase de divisa convertible vendida y cédigo de
identificacion asignado en el anexo D de la Circular
nam. 248.

Recuadro 4: -

Se haréa constar sélo en cifras la divisa vendida.
Recuadro 5:

Debe indicarse la clase de pesetas, Ordinarias o B,
con el codigo de identificacion asignado en el anexo D
de la Circular nim. 248.

Recuadro 6:

Se hara constar sélo en cifras (sin céntimos) las pese-
tas compradas.
Recuadros 7 y 8:

Fecha de contratacion y de valor del vencimiento:
dos espacios para el dia, dos para el mes y dos para el
ano, supliendo con ceros a la izquierda los espacios
sobrantes. Ejemplo: 040377 (4 de marzo de 1977).

Recuadro 9:

Se hara constar la diferencia en dias naturales entre la
fecha de contratacion y la fecha valor del vencimiento.

Recuadro 10:

Cambio a que se ha contratado la operacion a plazo,
en cifras.

Recuadro 11:

En operaciones de importacion se hara constar la
partida estadistica (seis digitos iGnicamente) que figure
en la correspondiente declaracién o licencia.

—En operaciones de venta de divisas a no residentes
se hara constar V-2.

—En operaciones de venta de divisas a otras Entida-
des delegadas se hara constar V-3.

Recuadro 12: (Solamente para operaciones con impor-
tadores)

—Nudmero de la declaracion o licencia de importa-
cién, en su caso.

—Fecha de despacho por la Aduana nacional, o fecha
de embarque, o fecha de notificacion de aceptacio-
nes con cargo al crédito documentario, o fecha del
contrato de venta en firme. En este ultimo caso, se
marcara el nimero 3 del recuadro 12, tachando las
palabras «Aceptacién crédito documentario» y po-
niendo en su lugar «CONTRATO EN FIRMEn».

Recuadro 13:

Nuamero de orden de la facturacion en el estado V-5.

Recuadro 14:

Sello de la Entidad delegada.

Recuadro 15: (Sélo en ejemplar nim. 2 - «Venci-

miento»)

En «Importe en divisas cumplido» se hara constar la
cifra en divisas transferida al exterior. Si en lugar de
transferencia al exterior se produce abono en cuenta
especial, se hard constar su importe en «Importe abo-
nado en cuenta especial». En caso de que no se haya
transferido ninglin importe al exterior ni abonado en
cuenta especial, se hara constar 0,00 en ambos.

La fecha del estado V-1, V-2, en que se notifica la
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transferencia al exterior se hara constar cuando exista
transferencia total o parcial. En las ventas a otros Ban-
cos delegados se consignara la fecha del estado V-3
(para la cumplimentacién de la fecha se tendra en
cuenta lo indicado en recuadros 7 y 8).

En los casos de operaciones prorrogadas consultar
las instrucciones del Titulo Il OPERACIONES PRORRO-
GADAS Y ANTICIPADAS, de estas Normas comple-
mentarias.

Recuadro 16:

Para utilizar solamente en caso de incidencias y pre-
via autorizacién del Banco de Espaia, o en los casos de
prérrogas indicados en la Instruccion 9., 2 de la pre-
sente Circular.

B) Estados (V-5)

El estado V-5 se confeccionara diariamente. Recogera
todos los ejemplares num. 1 del modelo DE-02 («Contra-
tacién»), asi como todos los ejemplares nium. 2 («Venci-
miento»). Sin embargo, los ejemplares de vencimiento
habran de ser incluidos en estados dos dias habiles
antes de la fecha valor del vencimiento, con objeto de
aplicar un mismo criterio en la comunicacién al Banco
de Espana de las operaciones de los mercados de con-
tado y plazo. Por consiguiente en esta misma fecha del
estado de plazo se anotara la operacién en el estado de
contado correspondiente.

Las entidades delegadas agruparan previamente por
clase de divisa los modelos DE-02 de sus operaciones
diarias, siguiendo el orden numérico de codificacién de
las divisas (anexo D de la Circular nim. 248). A conti-
nuacién se asignara a cada juego de fichas un nimero
de orden correlativo en serie ininterrumpida, a partir
del nimero 1, que se estampara en el recuadro 13 de
los ejemplares 1y 2y en el estado V-5 de facturacién.

La facturacion se efectuara, agrupando por clase de
divisas, en la siguiente forma:

1.—Ventas-Contratacion (ejemplar nam. 1), con sig-
no positivo, en divisas y pesetas, siguiendo el
orden numérico correlativo.

2.—Ventas-Vencimiento (ejemplar nim. 2), con signo

negativo, en divisas y pesetas, siguiendo un or-
den numérico correlativo.

3.—Suma algebraica, con su signo por cada clase de
divisa facturada.
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4.—Suma algebraica, con su signo por el total de
pesetas de cada estado V-5.

Il. OPERACIONES PRORROGADAS Y ANTICIPADAS
(INSTRUCCION NOVENA)

A) Operaciones de compra (DE-01)

1.—PRORROGAS

Al llegar al vencimiento de la operacién primitiva, se
cumplimentara el recuadro 15 del ejemplar nim. 2 del
DE-01, haciendo constar, como «importe cumplido», el
correspondiente al reembolso recibido. En caso de que
la operacion se prorrogue por el total, se indicara: 0,00.

Se confeccionara un juego DE-01 por el importe pro-
rrogado, asignandole un nuevo nimero de orden, en
cuyo recuadro 16 del ejemplar 1 (el del ejemplar 2 se
dejara en blanco), se haran las siguientes anotaciones:

—En el epigrafe a), el nimero de orden de la opera-
cién que se prorroga, complementando con ceros a
la izquierda hasta completar los diez caracteres de
que consta el mencionado epigrafe a).

—En el epigrafe c) se colocara el nimero 4.

El ejemplar 2 del DE-01 que se cancelay el ejemplar 1
del DE-01 que se crea, se facturaran simultaneamente
en el estado C-5.
2.—REEMBOLSOS ANTICIPADOS

El dia en que se produzca el reembolso total o parcial
de la divisa de exportacion de mercancias, se cumpli-
mentara el ejemplar nim. 2 del DE-01 de la siguiente
forma:

En recuadro 15:

Importe cumplido: el del reembolso anticipado.

Fecha de estado C-1: la de liquidacién del reembolso
en el Mercado de contado.

En recuadro 16:
En su epigrafe C) el nim. 5.

El ejemplar 2 del DE-01 se facturara en estado C-5 del
dia en que se liquide el reembolso anticipado.



Ademas, en los reembolsos parciales, se confeccio-
nara un juego DE-01 por el importe pendiente, que
llevarad las mismas fechas de contratacién y venci-
miento y el cambio de la operacion original, asignan-
dole un nuevo namero de orden. En el recuadro 16 del
ejemplar 1 (el del ejemplar 2 se dejara en blanco) se
haran las siguientes anotaciones:

—En el epigrafe a) el nimero de orden de la opera-
cién parcialmente reembolsada, complementando
con ceros a la izquierda hasta completar los diez
caracteres de que consta el mencionado epigrafe a).

—En el epigrafe c) se colocara el niumero 5.

El ejemplar 2 del DE-01 que se cancelay el ejemplar 1
del DE-01 que se crea, se facturaran simultaneamente
en el estado C-5 del dia en que se liquide el reembolso
anticipado.

B) Operaciones de venta (DE-02)

1.—PRORROGAS

Al llegar el vencimiento de la operacién primitiva, se
cumplimentara el recuadro 15 del ejemplar nim. 2 del
DE-02 haciendo constar como «importe cumplido», el
transferido al exterior, y el que corresponda, en «im-
porte abonado en cuenta especial al importador».

En la fecha de la contratacion de la prérroga, se
confeccionara un juego DE-02 por el importe prorro-
gado, asignandole un nuevo nimero de orden, en cuyo
recuadro 16 del ejemplar 1 (el del ejemplar 2 se dejara
en blanco), se haran las siguientes anotaciones:

—En el epigrafe a) el nimero de orden de la opera-
cién que se prorroga, complementando con ceros a
la izquierda hasta completar los diez caracteres de
que consta el mencionado epigrafe a).

—En el epigrafe c) se colocara el nimero 4.

. OPERACIONES A PLAZO DE DIVISAS CONVERTI-
BLES CONTRA DIVISAS CONVERTIBLES PARA NI-
VELACION DE LA POSICION A PLAZO (INSTRUC-
CION DECIMOCUARTA, a)

A) Fichas (DE-03)

Para este tipo de compra de divisas contra venta de
divisas se utilizard el modelo DE-03. Consta de dos

ejemplares: nim. 1 «Compra a plazo de divisas contra
venta a plazo de divisas (Contratacién)» y nam. 2,
«Compra a plazo de divisas contra venta a plazo de
divisas (Vencimiento)». El juego de los dos ejemplares
se confeccionara en la fecha de contratacion de la ope-
racion a plazo del modo siguiente:

Recuadro 1:

Cuando el titular de la contrapartida sea una Entidad
delegada se hara constar el cédigo de identificaciéon
asignado en el anexo E de la Circular nim. 248. En el
caso de corresponsal extranjero se cruzara con una «X»
el recuadro correspondiente.

Recuadro 2:

Nombre de la Entidad delegada que cumplimenta el
juego de fichas y codigo de identificacion asignado en
el anexo E de la Circular nim. 248.

Recuadro 3:

Clase de divisa convertible comprada y cédigo de
identificacion asignado en el anexo D de la Circular
ndm. 248.

Recuadro 4:

Se hara constar solo en cifras la divisa comprada.

Recuadro 5:

Clase de divisa convertible vendida y cédigo de iden-
tificacion asignado en el anexo D de la Circular nud-
mero 248.

Recuadro 6:

Se hara constar sélo en cifras la divisa vendida.

Recuadros 7y 8:

Fecha de contratacién y fecha valor del vencimiento:
dos espacios para el dia, dos para el mes y dos para el
ano, supliendo con ceros a la izquierda los espacios
sobrantes. Ejemplo: 050177 (5 de enero de 1977).

79



Recuadro 9:

Se hara constar la diferencia en dias naturales entre
la fecha de contratacion y la fecha valor del venci-
miento.

Recuadro 10:

Cambio a que se ha contratado la operacién a plazo.

Recuadros 11y 12:

En blanco.

Recuadro 13:

Nudmero de orden de la facturacion en el estado C-6.

Recuadro 14:

Sello de la Entidad delegada.

Recuadro 15:

Para utilizar solamente en caso de incidencias.

B) Estados (C-6 y V-6)

Estado C-6

El estado C-6 se confeccionara diariamente. Reco-
gerdla divisa comprada de todos los ejemplares nim.
1 del modelo DE-03 («Contratacion»), asi como de
todos los ejemplares nim. 2 («Vencimiento»). Sin em-
bargo, los ejemplares de vencimiento habran de ser
incluidos en estado dos dias habiles antes de la fecha
valor del vencimiento, con objeto de aplicar un mismo
criterio en la comunicacion al Banco de Espaina de las
operaciones de los mercados de contado y plazo. Por
consiguiente en esta misma fecha del estado de plazo
se anotara la operacion en el estado de contado co-
rrespondiente.

Las Entidades delegadas agruparan, previamente,
por clase de divisa comprada los modelos DE-03 de sus
operaciones diarias, siguiendo el orden numérico de
codificacion de las divisas (anexo D de la Circular nu-
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mero 248). A continuacion se asignara a cada juego de
fichas un nimero de orden correlativo en serie ininte-
rrumpida, a partir del nUmero 1, que se estamparaen el
recuadro 13 de los ejemplares 1y 2y en los estados C-6
v V-6 de facturacion.

La facturacion se efectuard, agrupando por clase de
divisa comprada, en la siguiente forma:

1., Compras-Contrataciéon (ejemplar nim. 1), con
signo positivo, siguiendo el orden numérico co-
rrelativo.

2., Compras-Vencimiento (ejemplar niam. 2), con
signo negativo, siguiendo un orden numérico
correlativo.

3., Suma algebraica, con su signo, por cada clase de
divisa facturada.

Estado V-6

El estado V-6 se confeccionara diariamente. Reco-
gera la divisa vendida de todos los ejemplares nim. 1
del modelo DE-03 («Contratacién»), asi como de todos
los ejemplares nim. 2 («Vencimiento»). Sin embargo,
los ejemplares de vencimiento habran de ser inclui-
dos en estado dos dias habiles antes de la fecha valor
del vencimiento, con objeto de aplicar un mismo crite-
rio en la comunicaciéon al Banco de Espana de las
operaciones de los mercados de contado y plazo. Por
consiguiente en esta misma fecha del estado de plazo
se anotara la operacion en el estado de contado co-
rrespondiente.

La facturacion se efectuara, agrupando por clase de
divisa vendida, en la siguiente forma:

1., Ventas-Contratacion (ejemplar nium. 1), con
signo positivo, siguiendo un orden numérico co-
rrelativo.

2., Ventas-Vencimiento (ejemplar nim. 2), con
signo negativo, siguiendo un orden numérico
correlativo.

3., Sumaalgebraica, con su signo, por cada clase de
divisa facturada.

Las fichas facturadas en los estados C-6 y V-6 queda-
ran unidas al estado C-6 en el mismo orden de factura-
ciéon de dicho estado C-6. Por consiguiente, el estado
V-6 carecera de fichas anexas.



IV. OPERACIONES A PLAZO DE DIVISAS CONVERTI-
BLES CONTRA DIVISAS CONVERTIBLES PARA
COBERTURA DE COLOCACIONES EN DISTINTA
CLASE DE MONEDA DE LA CIRCULAR 9-D.E. (INS-
TRUCCION DECIMOCUARTA, b)

A) Fichas (DE-04)

Para este tipo de compra de divisas contra venta de
divisas se utilizara el modelo DE-04. Consta de dos
ejemplares: nium. 1, «Compra a plazo de divisas contra
venta a plazo de divisas (Contratacion)», y num. 2,
«Compra a plazo de divisas contra venta a plazo de
divisas (Vencimiento)». El juego de los dos ejemplares
se confeccionara en la fecha de contratacion de la ope-
racion a plazo del modo siguiente:

Recuadro 1:

Cuando el titular de la contrapartida sea una Entidad
delegada se hara constar el cédigo de identificacién
asignado en el anexo E de la Circular nim. 248. En el
caso de corresponsal extranjero se cruzara con una «X»
el recuadro correspondiente.

Recuadro 2:

Nombre de la Entidad delegada que cumplimenta el
juego de fichas y codigo de identificaciéon asignado en
el anexo E de la Circular nim. 248.

Recuadro 3:

Clase de divisa convertible comprada y codigo de iden-
tificacién asignado en el anexo D de la Circular nim. 248.
Recuadro 4:

Se hara constar sélo en cifras el importe total de la
divisa comprada (Inst. 14., b) de la presente Circular.
Recuadro 5:

Clase de divisa convertible vendida y codigo de identi-
ficacién asignado en el anexo D de la Circular nim. 248.

Recuadro 6:

Se hara constar sélo en cifras el importe total de la

divisa vendida (Inst. 14., b) de la presente Circular.

Recuadros 7y 8:

Fecha de contratacion y fecha valor del vencimiento:
dos espacios para el dia, dos para el mes y dos para el
ano, supliendo con ceros a la izquierda los espacios
sobrantes. Ejemplo: 050177 (5 de enero de 1977).
Recuadro 9:

Se hara constar la diferencia en dias naturales entre
la fecha de contratacion y la fecha valor del venci-
miento.

Recuadro 10:

Cambio a que se ha contratado la operacién a plazo.

Recuadro 11:

Se hara constar sélo en cifras el importe del principal
de los recursos en la divisa del recuadro 3.
Recuadro 12:

Se hara constar sélo en cifras el importe del principal
de la colocacion en la divisa del recuadro 5.
Recuadro 13:

Numero de orden de la facturacién en el estado C-7.

Recuadro 14:

Sello de la entidad delegada.

Recuadro 15:

Para utilizar solamente en caso de incidencias.

B) Estados (C-7y V-7)
Estado C-7

El estado C-7 se confeccionara diariamente. Reco-
geraladivisa comprada de todos los ejemplares nim. 1
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del modelo DE-04 (Contratacion), asi como de todos los
ejemplares nium. 2 (Vencimiento). Con objeto de aplicar
un mismo criterio en la comunicacién al Banco de Es-
pana de las situaciones referentes a los fondos de la
Circular 9-D.E. y de las coberturas de colocaciones rea-
lizadas en distinta divisa, la inclusién en estados de los
ejemplares citados habra de hacerse en las fechas que
resulten concordantes con la informaciéon que men-
sualmente ha de remitirse por la situacién de dichos
fondos.

Las Entidades delegadas agruparan, previamente,
por clase de divisacomprada los modelos DE-04 de sus
operaciones diarias, siguiendo el orden numérico de
codificacion de las divisas (anexo D de la Circular na-
mero 248). A continuacion se asignara a cada juego de
fichas un nimero de orden correlativo en serie ininte-
rrumpida, a partir del nimero 1, que se estamparaen el
recuadro 13 de los ejemplares 1y 2y en los estados C-7
y V-7 de facturacion.

La facturacion se efectuara, agrupando por clase de
divisa comprada, en la siguiente forma:

1., Compras-Contratacién (ejemplar nim. 1), con
signo positivo, siguiendo un orden numérico
correlativo.

2., Compras-Vencimiento (ejemplar nim. 2), con
signo negativo, siguiendo un orden numérico
correlativo.

3., Sumaalgebraica, con su signo, por cada clase de
divisa facturada.

Estado V-7

El estado V-7 se confeccionara diariamente. Reco-
gera la divisa vendida de todos los ejemplares nim. 1
del modelo DE-04 (Contratacion), asi como de todos los
ejemplares nim. 2 (Vencimiento). Con objeto de aplicar
un mismo criterio en la comunicacién al Banco de Es-
pana de las situaciones referentes a los fondos de la
Circular 9-D.E. y de las coberturas de colocaciones rea-
lizadas en distinta divisa, la inclusion en estados de los
ejemplares citados habra de hacerse en las fechas que
resulten concordantes con la informacién que men-
sualmente ha de remitirse por la situacion de dichos
fondos.

La facturacion se efectuard, agrupando por clase de
divisa vendida, en la siguiente forma:

1., Ventas-Contratacién (ejemplar nam. 1), con
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signo positivo, siguiendo un orden numeérico corre-
lativo.

2., Ventas-Vencimiento (ejemplar nim. 2), con
signo negativo, siguiendo un orden numérico
correlativo.

3., Suma algebraica, con su signo, por cada clase de
divisa facturada.

Las fichas facturadas en los estados C-7 y V-7 queda-
rén unidas al estado C-7 en el mismo orden de factura-
ciéon de dicho estado C-7. Por consiguiente, el estado
V-7 carecera de fichas anexas.

V. RESUMEN DECENAL DE OPERACIONES A PLAZO

Estado «DP1».—Resumen decenal de la posicidn a
plazo en divisas (excluidas coberturas colocaciones
Circular 9-D.E.). (Sin decimales).

Se confeccionara decenalmente un estado DP1 por
cada una de las divisas convertibles, en la forma
siguiente:

a) Posicion a plazo del dltimo dia de la decena ante-
rior.

b) Movimientos diarios netos de compras a plazo
de divisas contra pesetas (estado C-5).

c) Movimientos diarios netos de ventas a plazo de
divisas contra pesetas (estado V-5).

d) Determinacién del saldo de divisas a plazo con-
tra pesetas.

e) Movimientos diarios netos de compras a plazo
de divisas contra divisas (estado C-6).

f) Movimientos diarios netos de ventas a plazo de
divisas contra divisas (estado V-6).

g) Determinacion de saldo de divisas a plazo contra
divisas.

h) Determinacion de la posicion de divisas a plazo
diaria.

Estado «PP».—Resumen decenal de la posicién a
plazo en pesetas. (Sin céntimos).

Se confeccionara decenalmente un estado PP en la
forma siguiente, por cada clase de pesetas y por el total
de pesetas:



a) Posicion a plazo del altimo dia de la decena ante-
rior.

b) Movimientos diarios netos de compras a plazo
de pesetas (estado V-5).

¢) Movimientos diarios netos de ventas a plazo de
pesetas (estado C-5).

d) Determinacion de la posicion de pesetas a plazo
diaria.

Estado «DP2».—Resumen decenal de la posicién a
plazo en divisas. Cobertura de colocaciones Circular
9-D.E. (Sin decimales).

Se confeccionara decenalmente un estado DP2 por
cada una de las divisas convertibles, en la forma si-
guiente:

a) Posicion a plazo del altimo dia de la decena
anterior.

b) Movimientos diarios netos de compras a plazo
de divisas contra divisas (estado C-7).

c¢) Movimientos diarios netos de ventas a plazo de
divisas contra divisas (estado V-7).

d) Determinacion de la posicién de divisas a plazo
diaria.

VL. INCUMPLIMIENTOS DE LOS CONTRATOS DE
OPERACIONES A PLAZO O DE LOS FINES DE TA-
LES OPERACIONES (INSTRUCCION NOVENA)

1. COMPRAS O VENTAS A PLAZO DE DIVISAS CON-
TRA PESETAS

A) Fichas (DE-05)

Para los incumplimientos se utilizara el modelo DE-05
(«Comunicacion de incumplimiento en compra o venta
a plazo de divisas contra pesetas»), que consta de un
solo ejemplar. Se confeccionara en la fecha en que se
produzca el incumplimiento de la operacion a plazo, del
modo siguiente:

Recuadro 1:

Se hara constar el nombre y apellidos o denomina-
cién social del titular y el nimero del Documento Na-

cional de Identidad o Cédigo de Identificacion, respecti-
vamente, si es residente.

Se indicara ademas si se trata de COMPRA o VENTA
de divisa cruzando con una «X» el recuadro corres-
pondiente.

Recuadro 2:

Nombre de la Entidad delegada que cumplimenta el
ejemplar y cédigo de ldentificacion asignado en el
anexo E de la Circular nim. 248.

Recuadro 3:

Clase de divisa convertible comprada o vendida y
cédigo de identificacion asignado en el anexo D de la
Circular nim. 248.

Recuadro 4:

Se hara constar sélo en cifras la divisa comprada o

vendida.

Recuadro 5:

En blanco.

Recuadro 6:

Se hara constar sélo en cifras el importe incumplido
en divisas.

Recuadro 7:

La fecha de incumplimiento sera la de valor del venci-
miento, salvo que se hubiera producido previamente
abono en cuenta especial de importador. En este caso
puede ser hasta quince dias habiles de mercado poste-
rior a la de valor del vencimiento.

Se utilizaran dos espacios para el dia, dos para el mes
y dos para el afio, supliendo con ceros a la izquierda los
espacios sobrantes. Ejemplo: 080377 (8 de marzo de
1977).
Recuadros 8y 9:

En blanco.

83



Recuadro 10:

Cambio a que se ha contratado la operacion a plazo.

Recuadro 11:

En compra de divisas: Cambio oficial vendedor del
mercado de contado correspondiente al dia del incum-
plimiento.

En venta de divisas: Cambio oficial comprador del
mercado de contado correspondiente al dia del incum-
plimiento.

Recuadro 12:

Se haran constar los datos de la liquidacion practi-
cada, tanto si se produce ingreso de diferencia en el
Banco de Espafna como si no hay lugar adicho ingreso.

Recuadro 13:

Numero de orden asignado a la operaciéon en el es-
tado C-5 6 V-5.

Recuadro 14:

Sello de la Entidad delegada.

Recuadro 15:

Se hardn constar las causas que dieron lugar al in-
cumplimiento del contrato o de los fines para el que fue
establecido.

B) EstadosI-1

El estado I-1 se confeccionard decenalmente. Reco-
gera todos los ejemplares del modelo DE-05 («Comuni-
cacion de incumplimientos») correspondientes a los
dias comprendidos dentro de una misma decena.

Las Entidades delegadas agruparan previamente por
fechas de incumplimiento los ejemplares DE-05, que
seran facturados siguiendo un orden numérico correla-
tivo dentro de cada fecha. La columna «Importe en
pesetas ingresado en el Banco de Espana» solamente
se rellenara cuando el incumplimiento haya dado lugar
a ingreso de pesetas en el Banco de Espana. Al final de
la facturacién se dara el total de pesetas ingresadas en
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el Banco de Espana en la decena correspondiente al
estado I-1.

VIl. ABONOS Y ADEUDOS EN CUENTA ESPECIAL A
NOMBRE DE IMPORTADORES (INSTRUCCICN
NOVENA, 2)

1., Los abonos que deban hacerse en cuenta espe-
cial a nombre de importadores de acuerdo con lo dis-
puesto en el punto 2 de la Instruccién novena, se comu-
nicaran en estado V-1, mediante A-06 COMUNICACION
DE PAGO, en el que consten los siguientes datos
comunes:

Recuadro 1. Titular:

Figurara el importador, comprador a plazo de la
divisa.
Recuadro4. Coédigo estadistico:

13.02.04.

Recuadro 5. Pais al que se hace el pago:

Espana.

Recuadro 10.

Se hara constar el nimero de orden del estado V-5
que figura en el recuadro 13 del modelo DE-02 corres-
pondiente.

Recuadro 11. Concepto:
«Abono en cuenta especial. Contrato a plazo de divi-
sas por importacion».

2. Los adeudos que deban hacerse en cuenta espe-
cial a nombre de importadores, de acuerdo con lo dis-
puesto en el punto 2 de la Instruccién novena, se comu-
nicaran en estado V-1, mediante A-07 - COMUNICA-
CION DE ANULACION DE PAGO, en el que consten los
siguientes datos comunes.

a) Con transferencia al exterior

Recuadro 1. Titular:



Figurard el importador, comprador a plazo de la
divisa.
Recuadro 4. Cddigo estadistico:

13.02.05.

Recuadro 5. Pais al que se hace el pago:

Espana.

Recuadro 10:
Se hara constar el nimero de orden del estado V-5

qgue figura en el recuadro 13 del modelo DE-02 corres-
pondiente.

Recuadro 11. Concepto:

«Adeudo en cuenta especial por transferencia al ex-
terior en contrato de venta a plazo de divisas».
Recuadro 12. Motivos de la anulacién:

Adeudo en cuenta especial por transferencia al exte-
rior, comunicada en V-1 de esta misma fecha.

b) Sin transferencia al exterior

Recuadro 1. Titular:

Figurard el importador, comprador a plazo de la
divisa.
Recuadro 4. Coédigo estadistico:

13.02.06.

Recuadro 5. Pais al que se hace el pago:

Espana.

Recuadro 10:

Se hara constar el nimero de orden del estado V-5
que figura en el recuadro 13 del modelo DE-02 corres-
pondiente.

Recuadro 11. Concepto:
«Adeudo en cuenta especial por incumplimiento o
prérraga en venta a plazo de divisas».

Recuadro 12. Motivos de la anulacion:

Adeudo en cuenta especial por incumplimiento o
prérroga en venta a plazo de divisas.

¢) Con transferencia parcial al exterior

Cuando la transferencia al exterior sea parcial, se
cumplimentara un A-07 por el importe en divisas trans-
ferido, segln se indica en a), y otro A-07 por el importe
en divisas incumplido o prorrogado de acuerdo con lo
indicado en b).

VIIl. INGRESO DE DIFERENCIAS EN EL BANCO DE
ESPANA (INSTRUCCION NOVENA)

En los supuestos de incumplimiento relativos a con-
tratos de operaciones a plazo de divisas que dieren
lugar a diferencias a ingresar en el Banco de Espafa,
dichos ingresos se realizaran por la Oficina centraliza-
dora que la Entidad delegada tenga designada para
relacionarse de modo exclusivo con el Departamento
Extranjero del Banco de Espana, bien en Madrid, si alli
radica dicha Oficina, o caso contrario, en la Sucursal del
Banco de Espafa mas préoxima a la misma.

Los Bancos Delegados efectuaran sus ingresos utili-
zando modelo I-2, cumplimentado en todos sus extre-
mos y acompanando copia o fotocopia de las fichas
DE-05 correspondientes.

El citado resguardo de entrega modelo I-2 consta de
cuatro ejemplares numerados del 1 al 4, cuyo destino
es el siguiente:

Ejemplar nim. 1— para el BANCO DE ESPANA, Ofi-
cina en que se hace el ingreso.

Ejemplar nim. 2— para el BANCO DE ESPANA, DE-
PART. EXTRANJERO-Contabilidad.

Ejemplar nim.3— para el BANCO DE ESPANA, DE-
PART. EXTRANJERO - Para tratamiento mecanizado.

Ejemplar nim.4— para el Banco delegado.
La Oficina del Banco de Espafa que reciba el ingreso
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