Balance del Banco de Espana

(Oro y Billetes)

El Oro.
En 1944 el Banco de Espana presenta, en pesetas oro, un valor de 320,5 millones.
Valor que actualizado alcanza los 1146,6 millones.

El coeficiente de actualizacion, 3.57, deriva de la relacién entre los 290 mgs de la
peseta oro, y los 81,16 mgs oro de la peseta actual.

Recordemos gque ya no estamos en el patrén oro, pero la moneda de referencia, el
dolar, si que esta fijada al oro: vale 810mgs. De modo que en los USA, pero de algun modo
en todos y cada uno de los paises el oro sigue siendo una cobertura de la circulacion
fiduciaria.

La composicion de ese valor, 1146 millones, es la siguiente:

Oro del Banco 464
Adquirido por el Banco por Ley 13/3/1942 28
Oro del Tesoro 16
Oro l.LE.M.E 637
Otros 1
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En 1951 es valor se ha reducido a la mitad; veamos su composicion.
Oro del Banco 481
Adquirido por el Banco por Ley 13/3/1942 28

Oro del Tesoro -

Oro I.E.M.E 43
Otros 1
TOTAL 553

Como se puede observar el Banco ha mantenido estrictamente sus reservas oro,
en tanto que las del Instituto Espanol de Moneda Extranjera han disminuido
sustancialmente.

En 1959 el valor del oro se multiplica por cinco.

Se trata de una revalorizacidn: la peseta ha rebajado su valor, desde los 81,16 a
los14,81mgs oro; el coeficiente adecuado sera 5,4.

Los miligramos oro se toman del articulo “Ante el centenario de la peseta (breve
historia)” del profesor Ernesto Ruizy G. de Linares.

En realidad los valores que da son 81,16 y 11,481, pero este ultimo niumero tiene
una errata como se deduce de las palabras siguientes del articulo: “para descendera 12,7
miligramos en virtud de la devaluacién de noviembre de 1967”.

Aunque tenga poco que ver con el oro del Balance del Banco de Espana el articulo
del profesor Ruiz se refiere a la “peseta republicana” y a los “billetes rojos” como un
momento histérico de la moneda espafola. Cabe pensar que lo de “billetes rojos” nos
permite inferir sobre la ideologia politica del profesor, pero deberiamos tener cuidado
porque esa terminologia fue de uso generalizado en la época.

En 1961 se produce un aumento del valor, pero no tiene relacién con el oro propio
del Banco:

1960 1961
Oro del Banco 2653 2653
Adquirido por el Banco por Ley 13/3/1942 155 155
Oro del Tesoro 462 1145

TOTAL 3270 3953



A lo largo de estos afios 40-50 se observa que el oro propio del Banco de Espafia se
ha mantenido en un valor muy constante, como corresponde a su caracter, aunque sélo
sea formalmente, de reserva de la circulacion fiduciaria.

Circulacion fiduciaria.
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El grafico nos muestra el fuerte crecimiento de los billetes en circulacién en estas
dos décadas: el total se ha multiplicado por 5.

Ha crecido a una tasa anual del 9,5%. Desde luego los afios 56 y 57 han sido

brutales.

En 1943 el crecimiento fue del 4%, por supuesto muy inferior al de los paises
beligerantes, pero igualmente claramente menor que el de paises como Portugal, Suiza o

Argentina.

La explicaciéon que da la Memoria del BE se fija en una hipotética transformacion
de las condiciones productivas, debida a un “descuento” ante la terminacion de la guerra.

El mundo de los negocios desplaza el dinero de la renta variable a la renta fija.

Sien 1942 el Banco habia aumentado la circulacién en mas de 2000 millones, en 3
cuartas partes por requerimientos del Tesoro, en 1943, gracias a la dptima colocacion por
éste de sus titulos, ese incremento se ha reducido a algo mas de 600 millones.

En 1944y 45 la circulacién aumenta en mas de 1000 millones cada afio.



La memoria de 1946 hace notar que el desgaste de los billetes de una peseta, dos
y cinco, hace que se intensifique el trabajo en los hornos de quema.
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La circulacién experimenta un aumento muy fuerte, concentrado en los ultimos
meses del aio: casi cuatro mil millones.

Como causa importante la memoria destaca el aumento de la produccion agraria,
a mayores precios, y con fuertes necesidades de almacenaje; todo ello se traduce en un
fuerte demanda de créditos.

Podemos leer el modo en el que los precios se mueven al mismo compas de las
disponibilidades monetarias: tensién provocada por el alza de las materias primas
importadas; alza de salarios como respuesta a la subida del coste de la vida; subidas de
los costes.....

Saltamos 10 afios y nos situamos en 1956, el afio de la crisis del canal de Suez.

La memoria del BdE sefiala que para hacer frente a las tendencias inflacionistas
todos los Bancos Centrales han procedido a subir los tipos de interés.

En los USA la decision del Gobierno en mantener un gasto publico elevado asegurd
el crecimiento de la economia.

En Europa tanto Francia como Reino Unido tienen problemas que se acusan en lo
referido a la balanza de pagos.

Justamente lo contrario le ocurre a Alemania.

En Argentina, tras el derrocamiento de Perdn, la Memoria sefiala que hay signos de
mejora para la economia del pais austral.

Sobre nuestro pais el analisis se centra en el gran aumento de la circulacion
fiduciaria.

Y se sefialan dos factores principales.

En cuanto al primero se trata del sector publico que recibe una fuerte ayuda
crediticia del Banco de Espanfia.

Y en cuanto al sector bancario lo que hay es una financiacién indirecta del Sector
publico por el BdE a través de operaciones de la Banca privada.

Blancoy en botella...

Nacionalizacion

En 1961 el Banco se nacionaliza y adquiere unas funciones que, al menos
formalmente, son equiparables a las de cualquier Banco Central de los paises del entorno
geografico europeo.



