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...las principales modificaciones que el
Proyecto de ley establece son las que se

., refieren (...
Introduccion efieren (...)

a la regulacion de una probable accion
interventora en el cambio internacional
y en la regulacion del mercado
monetario, y, (...)

disposiciones encaminadas a que el
Banco de Espana...vaya adoptando el
tipo clasico de Banco de Bancos

Preambulo al proyecto de ley sobre ordenacion bancaria
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1. La crisis camb

tras la IGM
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1. La crisis cambiaria
tras la IGM
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Fuente: Martinez Méndez (2005).




Antecedentes directos

1. La crisis cambiaria 1919-1920
2. La quiebra del Banco de Barcelona
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Antecedentes

De largo plazo:

Tension creciente entre el gobierno y el banco central por la falta
de implicaciéon del banco emisor en la defensa de |la estabilidad
monetaria, al menos desde 1899



Medidas 1898-1902

Vinculadas a la reforma fiscal de
Fernandez- Villaverde:

v’ El affidavit y la regulacion de las

v

compras de oro: comienzo de los
controles de capital

Reduccion obligatoria de la cartera
de titulos publicos del BdE: intento
de imponer una politica deflacionista

Pero también: Fijacion por M2

Hacienda del tipo de interés de los
créditos con garantia de valores
(Estatuto del Banco de Espana de
1902): represion financiera



Tipo de cambio (pts/pound) composicion cartera y billetes en
circulacion (million pts), 1880-1913
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Grafico 4 Deuda publica en circulacién y en carteras bancarias (millones pesetas constantes, 2008)
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Fuente: Cominy Cuevas (2017), p.13



Oportunidad

* Necesidad de renovacion de la concesion del
privilegio de emision que vencia en 1921.

* Creciente descrédito del BdE en la opinidn
publica
v Bancos centrales comienzan a estar en el
debate publico tras la IGM

v Nivel de beneficios considerado
“excesivo”



(©
2
(©
Q.
)
LL
Q
O
O
O
-
(O
af
Q
S
)
O
O
4=
Q
-
Q
o0

2.00
+ 1.80
+ 1.60
+ 1.40
+ 1.20
+ 1.00
+ 0.80
+ 0.60
+ 0.40
+ 0.20

(%) YOH

0.00

80

|

I
o
<

50 +

(%) 30y

|

1
o
(9]

20

-=+--ROA

——ROE




-
0
@)
48]
o
q0)
O
=
@)
@)
m
@)
e
q0)
0
q0)
O
Vp)
LLl
(D)
@
@)
@)
-
q0)
af
T
O
v
O
@)
G—
Q
-
Q
af)

PG>

OO

O
<O
M

QXXXXX%&XXXX

<&

—

60.00

50.00

40.00

30.00

20.00
10.00

o~ Banco de Bilbao

X~ Banco de Barcelona

—&— Bank of Spain =@— Banco Santander




Restricciones

* Incertidumbres creadas por la situacidon internacional
* Necesidades de financiacion del Estado
* Inestabilidad politica
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Restricciones

* Posicion Banco de Espana
* Concepcion del papel del Banco
* Entidad privada debida a sus accionistas
* Gobernanza del BdE



as funciones de un 1) El BAE como garante de la
hanco central en |a estabilidad monetaria y ejecutor
ey de 1921 de la politica monetaria

2) El BAE como prestamista de
ultima instancia



Las funciones de un banco central en la Ley de 1921

1)

El gobierno se reserva la iniciativa en politica monetaria
v’ Prohibicion de utilizar las reservas de oro sin permiso previo
v’ Limitacion de la posibilidad de realizar operaciones de mercado abierto

v'Intervencidn del gobierno en la fijacidn de los tipos de interés (excepto el
descuento)

v'Se declara que la intervencién del cambio es decisidon del gobierno. El BdE solo
esta obligado a participar EN IGUALDAD DE CONDICIONES, con un limite a las
eventuales pérdidas



Las funciones de un banco central en la Ley de 1921

A

2) Cambios en la gobernanza -> reforzar el control
del gobierno sobre el BdE

v’ Participacion del Estado en los beneficios
conforme a una escala graduada
progresivamente

v'Inclusidn en el Consejo de 5 consejeros
representando intereses ajenos a los de los
accionistas

4

FALTA DE DEFINICION DE LOS
OBJETIVOS FINALES
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Resultados

Composicion activos nacionales del balance del BdE
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Resultados
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Sin embargo...

Crédito al sector privado

Saldos medios mensuales. Millones de pesatas
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Sin embargo...

e La crisis bancaria 1924-25

e La intervencion del cambio: el Centro
Interventor del Cambio (1928-1930)



