
Funes Robert
crítica al

Banco de España

"El Banco de España ha Im-
puesto a la economía española
al estancamiento durante 1977",
ha declarado a Cifra Manuel Fu-
nes Robert, en base al recien-
te anuncio del gobernador de di-
cha institución pública sobre la
política crediticia que se aplica-
rá en este año, "que será ana-
loga a la de 1976".

El profesor razona su aserto
de la siguiente manera:

En los años 1973, 74, 75 y 76
el crédito creció, respectiva-
mente, sobre el año anterior,
en un 30, 24, 19 y 17 por 100, res-
pectivamente, salvo el último
trimestre del 76, en que se ele-
vó al 21 por 100. Entre el claro
decrecimiento relativo de la
oferta monetaria y la progresi-
va depresión general en que vi-
vimos hay una relación de cau-
salidad Indudable, que se su-
perpone a cualquier otra razón
de la crisis y que resulta la más
fácil de evitar y es la única to-

tal y directamente imputable al
poder público. Esos incremen-
tos —decrecientes— de oferta
monetaria, en cuanto se ven
anulados por la mayor eleva-
ción de los costes suponen una
congelación efectiva de dicha
oferta, con lo cual se ha de con-
gelar también inevitablemente la
oferta de bienes, el volumen de
inversión y ha de crecer el
paro.

Mientras la oferta monetaria
—sigue diciendo Funes Robert—
no crezca por encima de la su-
bida general de costes, no ha-
brá posibilidad de relanzar la
inversión y la crisis se agrava-
rá en términos crecientes. La
cifra mínima de aumento de
crédito para 1977 debe ser de
un 30 por 100, con lo cual sólo
se daría un 10 por 100 de ofer-
ta adicional para el relanza,
miento, que el resto será absor-
bido por los costes crecientes,
que se pueden estimar en tanto
como en 1976.

La congelación de la oferta
monetaria no tiene, por otra
parte, acción alguna sobre la
mal llamada inflación, pues las
continuas subidas de precios no
proceden del volumen del dine-

no se puede dar ninguna satis-
facción por obra, en particular,
de esa política crediticia.


