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Circuitos privilegiados de financiacién (I)

Cerca del 40 por 100 de lus inversiones.
del sistema crediticio

Jofos canales de financincién se ulimentan de los coeficiontes de inversién obligutoria de
bancos y cajus, asi como del crédite oficiall @ Llu reduccién de los coeficientes, -una
formulu de disminvir su- volumen

Une de los temas que miis ha
requerido Ia atenciin de los ex-
pertos on economia, al estudiar
nuestra estructurs econdimica, ha
sido sin duds el de los “circaites
privilegiados de " financiaci 6 n”,
La wgente necesidad de adecuar
nuestro gistema econémico al de
Iibre mereado, choca ante la
existencla de este feniémeno, En
esencia, los circuites privilegin-
dos suponen el acceso 3 wn ord.
‘Mo barato por parie de diverses
goctores, gue se benofician de 61
gracias a sus infimas relaciones
con lag entidades que lo otorgan,
El fenémeno se produce funda-
mentalmente por la politica in.
:rrrencionlflsg en materia mone-

&SP hasta ahora

ia Administracién, gue oblig:lx
a las -entidades craditicias a
manteiter un margen de su volu-
men de recuwrses, dentio de lo
que #e denomina coeficientes de
inversién obligatoria. De estn
suerte, eg légico pensar gue ml
Ins eniidades 4o crédito tlenen
que destinar parte de sus fon-
dos a inversiones de bajs renta-
bilidad, éstas lo hagan en agne-
Hos seclores o empresas que le
son préximas, '

Le reduccidn de los ogeficien-
tes de inversion obligatoris que
aprobé o] Gebierno y gue dapi~
recté publicado e¢n el Boletin
Ofjcial del Estado del pasado 28
ds julio, viens a suponer vm pri-
mer paso por parte de la .admi.
nistracion en su deseo de scabar
econ el intervencionismo en mate-
pia ‘monetaria ¥ con slle limdtar
la expansidn de los circuitos pris
vilegiados, dejando asi que el
erédito quede sujeto a las leves
dal mercado ¥ con ello que a
81 acceso se pueda obiar de una
manera mas facil No hay que
olvidar . gue una de los grandes
perjudicados por la existernicie de
eatos circuitos ha sido tradicio-
na'mente Iz peguefia y media
empresa, que, en general se ha
visto privada de estas facilidades,

n ¢ informe anual del
Banco de Espaiia, en 1.978 1a eco-
nomia eapaficla asisiid, en con-
junte, m un moderado reforza-
miento de loa circuitos privile-
glados de financiscibm, frenado
sin embargo en la segunda mitad
dsl efic como consecusncia ds
una actitud marcadaraente me~
nos expansiva del sectod piiblico,
Loz coeficientes de inversién de

Ios bencos y cajas ds aho-
rro—aflade el informe—son en la
actualidad ~cnaniiativamente el
elrenito privilegiade inds lmpor-
tante ¥ en su conjunto han re-
glstrado una devacidn general
en ¢] dltimo. efercicio. '

Ciomo se recordsard, hasta la
reciente rednccitn de Jos coefi-
clentes de inversiém, la legisia-
cién vigente establecia que la
banca privada debia dedicer el
25 por 100 de sus recursos a im-
versiones obligatorias y las cajas
de ahorro el 43 por 100, aparte
del 30 por 100 que estes fltimas
inatituciones tenian qwe -dedicar
& log créditog deo regulacién espe-
gial. Esta sitnacién habis prowve-
cado—comno sefialaba un  docu-
mento elevado al. CGoblerno—gus
se prodigaran los canaleg de fi-
nanciacion priviiegiada TLoa
constantes aumentos de esgtos
coeficientes que padecian: cajan
¥ hancos hacia due el mercade
ge viera privado de unos recur-
305 que oficialments iban destl-
nados a inversiones obligatoriaz
¥ que tento cajas como bances
tarﬂan dificultades de eolovar.
Maxime en las cajas de ahorro,
que a falte de grupos de empre-
298 prapios—como es ol caso de
los bancos—han fenide que des-
tinar egtas inversiones en su ma-
yoria a la financiaclén de vi-
viendas como inica sallda gue
encontraban.

- EL ORIGEN DE
LOS COEFICIENTES-

La actuat normative de Tes-
triceion de los coeficientes supo-
ne la reduccién de cuatro puntos
para los bamcos ¥ dos para lag
cajas,’

B origen de lvs coeficientes
de inversion obligatorla habria
gue buscario en la necesidad de
hacer -posible - 1a - activided -eeor
némica en la década de [os ge-
senia, en la que el pais hizdo un

verdadero esfusrzo productive
para crecer y & falia de merca-
dos financieres adecuados para
canalizar ol ahotro, sl Estado fa-
cllité una serie de operaciones
de créditos especiales que dieron
pasn a ta creacidon del coeficiente
de inversién obligatoria. i

Los créditos especiales para .
cier{ag empresas, para la adqui-
gicion de bienes de equipo ¥ otros
en condiciones ventajosas fueron,
pues, su origen imdcial: $i la me-
dida en su momento tuvo su
efecto beneficioso, la falta de
adecuacion de la normaiiva ha
faecho que con el pago del tiempo
estds coefleientes que se pre-
tendian destinar a los menos po-
sibilitados para accedeéer al cré-
dito vean cada vez el camino
‘més cerrado. :

Conio comsecuencia de log fa-
vorables efectos iniciales, la Ad-
ministracién decidid institucio-
nalizar - estog oréditos, y por la
ley 13-1971 del 18 de junio, se
estableciéd el -porcentaje de in-
versidn obligatoria de la banca
en el 7 por 100 y en fondos pi-
blicos—sélo para la banca co-
mercial—, del 1§ por, 100, Poste-
rlorments, la banca privads cen-
giguid que se rebajara un punto
la cantidad de lwversiém en fon- .
dos phblicos (la inversién menos
renkakble), pero a firales de esge
mismo afio—1973—se volvié a re-
ajustar los coeficientes, volviendo
& rebajarle un puinte en Fondos
Piblicos, pero anmentindole dos
el inversion. obligatoria (hienea
de equipo, financiacién a la in-
vergidn, ete). Al . gfie siguiente,
la banca industrial a bener
un. 10 por 100 de coeficients de
inversion  obligatoria, mientras
due para los Fondos Pdblicoa de-
bia de dedicay un 8 por 100, Estos
porcentajes fueron creckemdo ¥
varigndoe seglin diversas Grdenes
ministeriales para la bancy co-
mercial ¥ la caja.

CIRCUITOS DE FENANCIACION PRIVILEGIADOS
{Miles de millones de pesefas)

Fuente: Banco de -Espaﬁa.

VARIACIONES Salg;s
- &
1% . 18- 1998 1996 de 1956
Bance de Espafia, ... .. e 233 90,5 1093 —54° 8191
Gector pibdies ... o, e e B8 8,2. 1085 —8% 15,9
Bector privado ..o v ve e —O0B8 13 —02 48 . 23
Banca privada iw .- oo« 908 1272 150,68 1997 G074
Sector pablled ... v i v 128 - 288 548 - 5.3 §00.9
Bector privado ... v o0 46,8 984 983 1194 4085
Cajas de BhOFYO vov sie 4 e 171 1000 1153 . 2252  1.2200
Sector pABlICO v vee wow wee 190 —938 81 a0 2500
- Bector privado ... «. e w0 981 116 1072 1582 870,0
¥ntidedes oficiales de. ord- - i )
QIO wre 0. cer wer ee s e 248 4T4 730 MBY - 52T0
Sector pablico ... .v s see 9.4 13,8 185 200 1448
BHector privado ... o« o - 15,4 336 545 8§31 . 3834
TOAL wrr win ae ee s e w2248 3650 4483 53246 3.0835
Sector POBHCO cov vee vee v 858 1220 1504 - 17L1 12124
Sector privado ... .. . o . 1608 2439 2573 3818 . 18511
Circuitos privilegiados en-
. porcentaje de las coloca-
cioney totales:
[ - %4 3R 398 880 37,9
Sector PUDIICO v ove es wee 73 128 9 132 15,0
© Seotor privado .. ..t v e 180 253 22,9 25,8 29



