PROBLEMAS ACTUALES
DEL CREDITO
A LA EXPORTACION

La evolucion de las diferentes figuras de crédito que integran
el sistema espafiol de financiacion de la exportaciéon con
apoyo oficial y el juego de las diferentes instituciones

y fuentes de fondos son objeto de analisis en este articulo

de Rafael Manzanares, en el que se examinan

los problemas, especialmente de insuficiencia de fondos,

que actualmente se plantean, dentro de un contexto
internacional que obliga a los exportadores espafioles a
igualar a sus competidores no so6lo en precio y calidad,

sino también en condiciones financieras.

I. INTRODUCCION

ARA poder tratar de los
Pproblemas actuales del cré-
' dito a la exportacion pa-
rece adecuado referirse previa-
mente a la evolucion reciente
de este necesario instrumento
de fomento desde el triple an-
gulo de las fuentes de los fon-
dos, de las entidades financia-
doras y de las modalidades de
crédito.

En cuanto a modalidades,
ademas de la evolucién recien-
te, se analiza el comportamien-
to concreto de cada una de las
figuras de financiacion de la ex-
portacion.

Finalmente, se tratan algunos
de los problemas con que se
enfrenta el crédito a la expor-
tacion, sefalando perspectivas y
apuntando algunas posibles so-
luciones.

En este articulo sé6lo se trata
del crédito a la exportacién con
apoyo oficial. A este efecto, por
apoyo oficial se entiende toda
intervencion administrativa, di-
recta o indirecta, con fines de
fomento, via crédito o via se-
guro de crédito, en el sistema

espanol de financiacion de la
exportacion.

Il. EVOLUCION

1. Evolucion general. — Los
datos que se facilitan a conti-
nuaciéon se expresan en térmi-
nos de saldos existentes o de
crédito vivo a 31 de diciembre
del afio que se indica. Estos da-
tos se refieren a crédito a la
exportacion computado en los
coeficientes especificos de in-
version de la Banca privada y
del Banco Exterior de Espana,
en el subcoeficiente especifico
de préstamos de regulacion es-

pecial de las Cajas de Ahorros
y, por otra parte, a créditos fi-
nanciados con cargo al Crédito
Oficial a la Exportacion, ICO,
y a las lineas especiales de cré-
dito otorgadas por el Banco de
Espafia al Banco Exterior de Es-
pana.

En 1980 el crédito total a la
exportacion ha alcanzado la ci-
fra de 633.968 millones de pe-
setas, lo que ha supuesto un
incremento muy importante, so-
bre el afio anterior, del 30 por
100 en términos relativos y de
146.600 millones de pesetas en
términos absolutos. Este impor-
tante aumento neto, observado
en el Gltimo afno, contrasta con
el registrado en cada uno de
los tres afios anteriores, que fue,
en cada ano, de aproximada-
mente 100.000 millones de pe-
setas.

En el cuadro n.° 1 se observa
una tendencia hacia la disminu-
ciébn continuada de la participa-
cion de los coeficientes obliga-
torios especificos de inversion,
que tiende, no obstante, a amor-
tiguarse en el Gltimo afio. En el
concepto de coeficientes se ha
incluido la aportacién de la fa-
cilidad establecida por la O. M.
de 19 de junio de 1981 de sus-
titucion por la Banca privada
de fondos publicos por crédito
a la exportaciéon en ciertas con-

CUADRO N.° 1

DESGLOSE POR FUENTES EN PORCENTAJE
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FUENTES

1973 1977 1978 1979

Coeficientes ... ... ... ... ... ... ...
Crédito Oficial a la Exportacion
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CUADRO N.° 2

DESGLOSE POR INSTITUCIONES EN PORCENTAJE

INSTITUCIONES 1973 1977 1978 1979 1980

| Banco Exterior ... ... ... ... ... .. 18 47 47 51
- Banca Privada ... ... ... ... ... ... 82 53 46,5 43

TOTAL. w2 w5 wes www s su

Cajas de Ahorros ... ... ... ... ... = - 6,5 6

100 100

MODALIDADES

CUADRO N.° 3
o DESGLOSE POR MODALIDADES EN PORCENTAJE
1973 1977 1978 1979 1980 |

| Capital circulante ... ... ..

~ Bienes de equipo y otras modali-
dades ... ... ... ... .ol

TOTAL sss 555 5 v sm

43 45 45 45 44
57 55 55 55 56

100 100

diciones. Como contrapartida
necesaria de la evolucion refe-
rida, se observa una tendencia
creciente de la participacion de
los fondos oficiales (ICO + Ban-
co de Espaiia) como fuente del
crédito a la exportacion.

Como pone de manifiesto el
cuadro n.° 2, existe una ten-
dencia clara a la disminucion
de la participacion de la Banca
privada en la financiaciéon de la
exportacion, lo que implica, en
contrapartida, una concentracion
creciente en el Banco Exterior.
No obstante, en el ultimo afio
se mantiene la misma distribu-
cion observada en 1979 entre
las instituciones financiadoras
de la exportacion. Los datos de
este cuadro se refieren no a la
aplicacion, sino al origen de los
fondos por instituciones.

Segun sefiala el cuadro n.° 3,
a lo largo del periodo se man-

tiene la importancia relativa del
crédito de capital circulante en
la cifra total de crédito a la ex-
portacion, aunque en 1980 se
haya producido una disminucién
de un punto porcentual. En
cuanto a las demas modalida-
des, aparte de bienes de equi-
po, solo tiene cierta relevancia
la figura de post-financiacion a
corto plazo (12,4 por 100 del
total en 1980). En bienes de
equipo, a partir de 1975, ha ido
adquiriendo cada vez mayor im-
portancia la modalidad de cré-
dito-comprador, que desde 1979
ha sobrepasado, en términos de
crédito vivo, a la modalidad de
crédito-vendedor.

2. Evolucion comparada en-
tre exportacion y crédito a la
exportacion. —Existe cierta difi-
cultad para comparar las cifras
reales de exportacion con las
correspondientes de crédito a la
exportacion, debido al desfase

y a la heterogeneidad de los da-
tos y flujos respectivos.

No obstante, con objeto de
facilitar un indicador del gran
esfuerzo financiero en favor de
la exportacion, se puede com-
parar, por una parte, el stock
existente de crédito total a la
exportacion con la correspon-
diente cifra de exportacion. La
exportacion espafnola en el pe-
riodo 1973-80 se ha multiplicado
por 4,9 veces, en pesetas, mien-
tras que el crédito vivo global
a la exportacion para el mismo
periodo se ha multiplicado por
8,5 veces.

El crédito vivo para capital
circulante a final de cada afo,
ha pasado de representar un 11
por 100 en 1973 sobre la expor-
tacion total de dicho afo, a un
18 por 100 en 1979 y a un 18,6
por 100 en 1980.

En cuanto a bienes de equi-
po, parece mas significativo uti-
lizar como indicador los datos
que Espafia comunica anual-
mente al Grupo sobre Crédito
y Seguros de Crédito a la ex-
portacion de la OCDE, en base
al valor de las operaciones con
plazo de pago superior a un
afio, que han sido objeto de
seguro de crédito por CESCE.
Asi se observa que en 1973 se
financio, a medio y largo plazo
(mas de un afio), un 7,7 por 100
de la exportacion total espafo-
la; que en 1976 se alcanz6 el
maximo del 9,8 por 100, mien-
tras que dicha relacion dismi-
nuy6 hasta sélo un 5 por 100
en 1979, volviendo a recuperar-
se hasta un 7 por 100 en 1980.

Ill. MODALIDADES

1. La modalidad de crédito
a medio y largo plazo esté des-
tinada a financiar operaciones
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de exportaciéon de bienes de
equipo, o productos asimilados,
constituyendo los créditos que,
ademas de a regulacién interna,
estan sometidos al area del Con-
senso OCDE en materia de cré-
dito a la exportacion, que se
refiere a créditos con plazo igual
o superior a dos afios. El Con-
senso, que es un acuerdo infor-
mal al que se han adherido vein-
tidés paises de la OCDE, se
llama propiamente Acuerdo so-
bre Lineas Directrices en Ma-
teria de Crédito a la Exportacién
con Apoyo Oficial. A él se adhi-
ri6 Espafia en septiembre de
1977, ha sido reformado en abril
de 1978 y en mayo de 1980 vy,
después de haber estado some-
tido a fuertes tensiones entre
los paises miembros que cuen-
tan con opiniones diferentes
sobre su direccion futura, ha
sido de nuevo modificado en la
15.2 reunion de los paises miem-
bros, celebrada a principios de
octubre pasado.

El Consenso constituye un in-
tento racional de limitar la ca-
rrera de créditos a la exporta-
cion mediante la adopcion de
ciertas normas de conducta que
limitan las condiciones y prac-
ticas del crédito a la exportacion
(porcentaje de pagos al conta-
do, plazos, tipos de interés, cré-
ditos mixtos, etc.). Pese a las
dificultades experimentadas, da-
das las desavenencias entre sus
tres principales miembros (Esta-
dos Unidos, Comunidad Econé-
mica Europea y Japon), todos
sus miembros, y especialmente
los paises medios con recursos
financieros mas limitados como
Espafia, son conscientes de la
conveniencia de mantener una
cierta disciplina internacional en
materia de crédito a la expor-
tacion para evitar inuatiles des-
pilfarros.

En la reunién de octubre de

CUADRO N.° 4

TIPOS MINIMOS DE INTERES DEL CONSENSO (1)
De 2 hasta 5 -

PAISES DESTINO

Mas de 5a 85 Mas de 8,5

Relativamente ricos
Intermedios ... ... ... ..
Relativamente pobres

11,0 (8,5)
10,5 (8,0)
10,0 (7,5)

11,25 (8,75) =
11,00 (8,50)

10,00 (7,75) 10 (7,75)

(1) Entre paréntesis, tipos aplicables antes del 16 de noviembre de 1981.

1981, los paises participantes en
el Consensoe OCDE sobre crédi-
to a la exportaciéon han alcan-
zado un acuerdo provisional,
de seis meses de duracién, por
el que se modifican los siguien-
tes aspectos del mismo:

a) Aumento de los tipos de
interés aplicables en 2,5 puntos
porcentuales, excepto para los
paises relativamente pobres, en
los créditos con plazo superior
a cinco anos, para los que la
subida es de 2,25 puntos. En el
cuadro n.° 4 se especifica la
nueva matriz de tipos minimos
de interés aplicables (en tanto
por ciento anual), indicandose,
entre paréntesis, los tipos vi-
gentes con anterioridad.

b) Mantener, como sistema
de revision de los tipos de in-
terés, un sistema no automati-
co, con discusion anual con
motivo del examen previsto en
el Consenso para cada afio.

c) Los paises con tipo de
interés de mercado doméstico
inferior a los minimos del Con-
senso, pero con financiacion
a través de una entidad oficial,
aplicaran un tipo del 9,25 por
100 anual para la parte facilitada
en un crédito a la exportacion,
en moneda nacional, por la en-
tidad oficial.

d) Se ha modificado el pro-
cedimiento de notificacion de
los créditos de ayuda. l.os cré-

ditos con elemento de liberali-
dad inferior al 15 por 100 seran
objeto del procedimiento de no-
tificacion previa con discusion
(parrafo 9, a, del texto del Con-
senso); los créditos con elemen-
to de liberalidad superior al 15
por 100 e inferior al 25 por 100
serdn objeto del procedimiento
de notificacion previa sin dis-
cusion (parrafo 9, b); y los cré-
ditos con elemento de liberali-
dad igual o superior al 25 por
100 seran objeto de simple no-
tificacion inmediata posterior
(parrafo 9, c¢). Anteriormente,
estos ultimos créditos no eran
objeto de notificacion y los que
tenian un elemento de liberali-
dad entre el 15 y el 25 por 100
s6lo estaban sometidos al pro-
cedimiento de notificacion in-
mediata posterior.

e) Esta modificacion del Con-
senso entr6 en vigor el 16 de
noviembre de 1981 y contara,
en principio, con una validez
s6lo por seis meses, pero con
revisibn previamente a su expi-
racion.

La modificaciéon del Consen-
so ha obligado a modificar la
0. M. de 13 de junio de 1980
sobre tipos de interés aplicables
en Espana a la financiacion de
la exportacion, que ha sido sus-
tituida por la O. M. de 12 de
noviembre de 1981.

Es de esperar que en la proxi-
ma reunion, que se celebrara en
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CUADRO N.° 5

OPERACIONES DE EXPORTACION ASEGURADAS 1980

PLAZO DE PAGO
(En 103 pesetas)

T e S I e I S e A e T T e B e R O T e o A S R e e s 7 et 5
PLAZO DE PAGO

DESTINO

Superior 1 afio
hasta 5 afos

Total superior
1 afio

Superior 5 afios
hasta 8,5 afios

Superior 10 afios
hasta 12 afnos

Superior 8,5 afios
hasta 10 anos

Paises en desarrollo (1)

Europa ... ... ... ... ... o
Africa ... ... ... ... ...
Asia ... ... ... ... ...
América ... ... ... ...

Paises de economia centrali-
zada (2) ... ... ... ... ... ... ..

Paises industriales ... ... ... ...

TOTAL ... ... ... ... ...

84.285.592

2.098.979
11.656.084
10.397.454
60.133.075

23.899.523

1.344.078
6.122.452
600.279
15.832.714

18.059.845 1.959.752

1.878.609 1.724.028

34.757.682

754.901
868.570
4.676.981
28.457.230

3.042.637

21.868.466 3.759.921

4.666.062 —
5.120.194

12.083.210 3.759.921

13.057.456

154.581 — —

104.224.046 27.583.303

37.954.900

34.925.922 3.759.921

(1) Segun lista del CAD de la OCDE.

(2) Cuba esta incluido en paises en desarrollo.

marzo de 1982, y especialmente
en la reunién del Examen Anual
que tendrd lugar en mayo de
1982, el acuerdo provisional se
consolide con posible nueva
modificacion al alza de los tipos
de interés, si para entonces los
tipos de referencia de mercado
no han bajado mucho o si han
vuelto a subir. Esta consolida-
cion en torno al tema dificil de
los tipos minimos de interés apli-
cables, que ha constituido la
principal preocupacion de los
paises participantes durante los
dos ultimos afos, permitiria que,
en futuras reuniones, se puedan
tratar otros aspectos que se en-
cuentran actualmente bloquea-
dos (definiciones; integracion de
sectores, reforzamiento de la
disciplina; nuevos miembros, re-
clasificacion de paises, etc.).

Como recoge el cuadro n.° 5,
desde otro punto de vista, uti-
lizando los datos ya referidos
de CESCE, el valor de las ope-

raciones de crédito a la expor-
tacion con plazo superior a un
afio en 1980 se elevo a 104.000
millones de pesetas, lo que sig-
nifica un 7 por 100 de la expor-
tacion total espafiola y un 38
por 100 de la exportacion de
bienes de equipo en dicho afio.
En cuanto al destino del crédito
a medio y largo plazo a la ex-
portacion, es interesante sefia-
lar que un 82 por 100 de la cifra
de 1980 se dirigi6 a paises en
desarrollo. Del total de opera-
ciones de exportacion financia-
das con plazo a mas de un afo,
un 58 por 100 tenian como des-
tino Latinoamérica, con finan-
ciacion a medio y largo plazo.

Ello es coherente tanto con el
esfuerzo especial de nuestra po-
litica comercial en dicha zona
como con el hecho de que di-
cha area es un normal destino
de nuestra exportacion de bie-
nes de equipo. Desde otro pun-
to de vista, es interesante ana-

lizar los datos basados en esta-
disticas de CESCE, ya que per-
miten una distribucion del cré-
dito a la exportacion a medio
y largo plazo. En 1980 al tramo
de uno a cinco afos correspon-
di6 un 26 por 100; un 37 por
100 al tramo de cinco a 8,5
anos; un 34 por 100 al tramo
de 8,5 a diez afios, y un 3 por
100 al tramo de diez a doce
afios. El plazo medio en 1980
ha sido de siete anos, lo que
implica un plazo razonable te-
niendo en cuenta la competen-
cia internacional, los limites es-
tablecidos por el Consenso y el
fuerte peso que tienen en nues-
tro caso los paises en desarrollo.

La modalidad de medio y lar-
go plazo cuenta con las dos
vertientes complementarias de
la pre-financiacion y financiaciéon
propiamente dicha de la expor-
tacion. Ambas vertientes son
asimismo utilizables tanto en la
figura de crédito-proveedor o
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vendedor y en la de crédito-
comprador.

La figura de crédito-vendedor
se establecié en Espana en 1960,
se modifico en 1963 y se en-
cuentra actualmente regulada
por el Decreto 1.838/1974, de
27 de junio (B. O. del E. de 9 de
julio), sobre crédito-proveedor
de prefinanciacion y a medio vy
largo plazo para bienes de equi-

.po. A 31 de diciembre de 1980

el crédito vivo correspondiente
a esta figura ascendia a 103.000
millones de pesetas, lo que su-
ponia un 39 por 100 del total
de crédito a medio y largo pla-
zo. En dicha fecha, el Banco
Exterior de Espafia participaba
en un 65 por 100 en el crédito
vivo de esta figura, mientras
que la Banca privada lo hacia
en un 35 por 100.

La figura de crédito-compra-
dor se estableci6 por primera
vez en 1972, fue modificada en
1974 y se encuentra actualmen-
te reglamentada por Real De-
creto 2.294/1979, de 14 de sep-
tiembre (B. O. del E. de 4 de
octubre). Esta figura ha conoci-
do un espectacular desarrollo
desde 1974, en que se hizo ope-
rativa, pero existe una excesiva
concentracion de la misma en
el Banco Exterior, que represen-
ta el 98 por 100 del crédito vivo
a final de 1980. En esta fecha
alcanzaba 162.000 millones de
pesetas, lo que suponia un 61
por 100 del crédito a medio y
largo plazo.

La Orden Ministerial de 12 de
noviembre de 1981 (B. O. del E.
de 16 de noviembre), establece
que los tipos de interés aplica-
bles en la figura de crédito-ven-
dedor son fijos e iguales a los
minimos establecidos en el Con-
senso, variando por paises de
destino y tramos de crédito:
para paises relativamente po-

bres 10 por 100 anual; para
paises intermedios 10,5 por 100
para créditos de dos a cinco
anos y 11 por 100 para cré-
ditos a mas de cinco afios; pa-
ra paises relativamente ricos
11 por 100 para créditos de
dos a cinco afos y 11,25 por 100
para créditos a mas de cinco
anos. En cuanto a crédito-com-
prador, la citada Orden estable-
ce los mismos tipos, pero solo
con el caracter de minimos.

2. La modalidad de post-fi-
nanciacion a corto plazo esta
regulada por el Decreto 2.873/
1974, de 27 de septiembre (B. O.
del E. de 12 de octubre), que
permite el cémputo en coefi-
cientes de los créditos hasta un
plazo normal de un afo, aun-
que, previa autorizacion, pueden
considerarse plazos superiores.
El crédito vivo de esta moda-
lidad a 31 de diciembre de 1980
alcanzaba 79.000 millones de pe-
setas, lo que supone en todo
caso un importante aumento,
aungue no tanto como el apa-
rente, debido a que en julio de
dicho afo se llevé a cabo una
correccion en un error estadis-
tico entonces observado. El tipo
de interés para créditos con pla-
zo normal es el de 10 por 100,
mientras que si se llegara a un
plazo de dos afios entrarian en
vigor los minimos establecidos
por el Consenso.

3. El crédito de capital circu-
lante para empresas exportado-
ras fue introducido en 1963 y
se encuentra actualmente regu-
lado por la Orden de 5 de di-
ciembre de 1979 (B. O. del E.
de 14 de diciembre).

Esta modalidad constituye una
financiacion genérica de todos
los sectores exportadores, con
la excepcioén del capitulo 27 (de-
rivados del petréleo), que cuen-
tan con porcentajes basicos de

crédito sobre las exportaciones
realizadas en un periodo anual
de referencia anterior del 15,20
y 25 por 100 (30 por 100 calza-
do), con aumentos de 10 pun-
tos porcentuales para empresas
con Carta de Exportador Indivi-
dual y con tipos bastante mas
elevados para empresas ordena-
das con Carta de Exportador
Sectorial. La Orden Ministerial
de 19 de noviembre de 1981
(B. O. del E. de 21 de noviem-
bre) ha establecido, con caracter
general, una reduccién propor-
cional de un 20 por 100 sobre
los porcentajes de crédito cita-
dos. Por otra parte, esta O. M.
hace incompatible esta modali-
dad con la de prefinanciaciéon
en divisas.

El crédito vivo para esta mo-
dalidad a 31 de diciembre de
1980 era de 278.000 millones de
pesetas, lo que representa el 44
por 100 del total de crédito a la
exportaciéon entonces vigente.
En esta modalidad participa ma-
yoritariamene la Banca privada
con un 69 por 100, mientras
que el Banco Exterior lo hace
con un 27 por 100 y las Cajas
de Ahorros con un 4 por 100.
La Orden Ministerial de 17 de
enero de 1981 (B. O. del E. de
19 de enero) ha incrementado
el tipo de interés aplicable a
esta modalidad de un 8 a un 10
por 100, tipo que ha mantenido
la O. M. de 19 de noviembre
de 1981.

4. La modalidad de prefi-
nanciacion de bienes de consu-
mo e intermedios fue introdu-
cida en 1977 y modificada por
el vigente Real Decreto 2.295/
1979, de 14 de septiembre (B. O.
del E. de 4 de octubre). Esta
modalidad es incompatible con
la de capital circulante, ya que
cumple su misma finalidad, aun-
gue en este caso se trata de
prefinanciacion especifica de
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CUADRO RESUMEN DE MODALIDADES VIGENTES |
DE CREDITO A LA EXPORTACION CON APQYO OFICIAL

. Genérica. Capital circulante
PREFINANCIACION de empresas exportadoras.
DE LA EXPORTACION 0. M. 5-12-79 («BOE» 14-12-79).

Crédito exportador.
D. 1.838/1974, de 27-6
(«BOE» 9-7-74).

h [

Bienes de equipo
y asimilados.

Especifica.

Crédito comprador.
R. D. 2.994/1979, de 14-9
(«BOE» 4-10-79).

Bienes de consumo,
productos intermedios y
primeras materias.

R. D. 2.295/1979, de 14-9
(«BOE» 4-10-79).

. I Crédito ._,j

on plazo hasta un afio.
vendedor. D. 2.873/1974, de 27-9
(«(BOE» 12-10-1974).

POST-FINANCIACION Bienes de equipo
DE LA EXPORTACION y asimilados.

Con plazo superior a
un afio. D. 1.838/1974.

Bienes de consumo,
productos intermedios
y primeras materias.
D. 2.873/1974.

Crédito comprador.
R. D. 2.294/1979.

B

Creacion de redes comerciales exteriores.
D. 1.839/1974, de 27-6 («BOE» 9-7-1974).

ACTIVIDADES
DE FOMENTO
DE LA EXPORTACION

Financiacion de «stocks» mantenidos
en el exterior. D. 1.839/1974.

Inversiones de montaje o transformacion permanente en el exterior
de productos exportados de Espana. D. 1.839/1974.

Construccion de almacenes reguladores en puntos proximos
a embarque. 0. M. 26-2-64 («BOE» 30-4-64).




operaciones concretas de ex-
portacion con plazos standard
de tres o seis meses, segun se
trate de productos agricolas o
industriales, aunque también
pueden ser autorizados casos
especiales. Esta modalidad ha
pasado de contar con un saldo
vivo de aproximadamente 2.000
millones a final de cada uno de
los afios de 1978 y 79 a un cré-
dito vivo de 8.123 millones a
31 de diciembre de 1980, aun-
que, pese a este importante
aumento, la cifra sigue siendo
muy modesta en términos ab-
solutos. El tipo de interés apli-
cable es del 10 por 100.

b. Las modalidades sobre fi-
nanciacion de inversiones en el
exterior relacionadas con fomen-
to de exportacion, introducidas
en 1965 y reguladas actualmen-
te por Decreto 1.839/1974, de
27 de junio (B. O. del E. de 9
de julio), se diferencian en tres
figuras destinadas, respectiva-
mente, a la creacion de redes
comerciales en el exterior, a la
financiacion anual de stocks y a
la realizacion de inversiones de
transformacion o montaje per-
manente en el exterior de los
productos exportados desde Es-
pafia. Pese a las buenas con-
diciones que la regulacion vi-
gente ofrece para estos tipos
de créditos, su utilizacion ha sido
y sigue siendo muy escasa por
parte de los exportadores.

Esto mismo podria decirse
para la figura de financiacion
de construccion de almacenes
reguladores en puntos proximos
a embarque, que fue creada por
una Orden comunicada de 1964
y que durante mucho tiempo
ha carecido de consignacién, ya
que esta modalidad era especi-
ficamente alimentada por fon-
dos del crédito oficial. En el ul-
timo afio se ha vuelto a dotar

con consignacion especifica a
esta modalidad.

IV. PROBLEMAS
Y PERSPECTIVAS

1. Parece necesario insistir
en el caracter ineludible del cré-
dito a la exportacion con apoyo
oficial configurado como un cir-
cuito privilegiado de financia-
cion. A ello nos obliga el dere-
cho comparado y la necesidad
de mantener a nuestros expor-
tadores, especialmente de bie-
nes de equipo, competitivos. En
general, la politica de fomento
de la exportacién debe intentar,
ademas de remover obstaculos,
igualar las facilidades obtenidas
por los principales competido-
res extranjeros en sus respec-
tivas reglamentaciones internas.
En materia de crédito a la ex-
portacion, este principio general
debe ser llevado a un nivel mas
concreto, ya que se debe posi-
bilitar a los exportadores espa-
foles la alineacién con las con-
diciones ofertadas por sus com-
petidores extranjeros para ope-
raciones determinadas de ex-
portacion. Este aspecto de ali-
neacion e igualacion implica tam-
bién completar los créditos co-
merciales a la exportacion con
el otorgamiento, cuando sea ne-
cesario, de créditos blandos o
mixtos, y con la necesidad de
promover toda una estructura
financiera sofisticada que faci-
lite y apoye la gestion financiera
de nuestros exportadores.

No hay duda de que la nece-
sidad de mantener un crédito a
la exportacion competitivo con
apoyo oficial puede implicar un
costo, implicito o explicito, ele-
vado para el pais, pero dicho
costo, que debe ser el necesa-
rio, evitando despilfarros, es ac-

tualmente inevitable. Piénsese
que el nivel actual de subven-
cion que suponen globalmente
los sistemas de crédito a la ex-
portacion de los 22 paises miem-
bros del Consenso se estima
en 5.000 millones de dolares al
ano. Segun datos muy recien-
tes, en el altimo ano fiscal el
coste para el Tesoro inglés de
s6lo la bonificacion de intereses,
que practica en el crédito co-
mercial a la exportacion, alcanzé
la cifra de 500 millones de li-
bras, lo que supone aproxima-
damente 100.000 millones de pe-
setas. No se conoce el costo
implicito y explicito para Fran-
cia de su sistema de crédito
a la exportacion, pero hay indi-
cios razonables para pensar que
debe ser bastante méas elevado
que la cifra antes mencionada
para Gran Bretaia.

2. Como es casi habitual en
el sistema espaiol de crédito
a la exportacion, y también en
otros sistemas, se esta produ-
ciendo de nuevo actualmente
una insuficiencia de las fuentes
de los fondos destinados a ali-
mentar el crédito a la expor-
tacion.

La Ley 13/1971, de 19 de ju-
nio (B. O. del E. de 21 de junio),
de crédito oficial, sustituye el
mecanismo previo de redescuen-
to automatico en el Banco de
Espafia de los créditos y efectos
de exportaciéon por el estableci-
miento, por una parte, de coefi-
cientes obligatorios de inversion
en un principio genérico para la
Banca privada y especifico para
el Banco Exterior, y, por otra
parte, por el establecimiento de
crédito oficial a la exportacion
canalizado a través del Banco
Exterior de Espafia. En 1977 se
establecié6 un coeficiente espe-
cifico de crédito a la exporta-
cion para la Banca privada al
nivel de tres puntos porcentua-
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les sobre su pasivo computable
y se elevo el nivel del coefi-
ciente especifico del Banco Ex-
terior al 30 por 100. En 1978,
de acuerdo con lo que ya esta-
blecia la Ley de Crédito Oficial,
se introdujo un porcentaje espe-
cifico de un punto porcentual
dedicado a la exportacion con
cargo a los préstamos de regu-
lacion especial de las Cajas de
Ahorros. En 1979, mediante un
acuerdo voluntario, el coeficien-
te del Banco Exterior se elevo
hasta un 32 por 100. En 1980 la
Orden Ministerial de 19 de junio
de 1980 establecio la posibilidad
de sustitucion de hasta un 1,20
por 100 del coeficiente de fon-
dos publicos obligatorio para la
Banca por créditos a la expor-
tacion otorgados en ciertas con-
diciones. La insuficiencia de fon-
dos del sistema espafiol de cré-
dito a la exportacion se esté
haciendo patente en 1981 de-
bido, por una parte, al mante-
nimiento de los crecimientos es-
perados en capital circulante y
corto plazo y a un extraordina-
rio aumento en la demanda de
crédito a medio y largo plazo.

Aunque todavia sélo se cuenta
con datos fragmentarios, se po-
dria predecir un aumento neto
en 1981 en el volumen total de
crédito a la exportacion proxi-
mo a 200.000 millones de pese-
tas, frente a un aumento neto
de 146.000 millones de pesetas
en 1980 y aumentos netos apro-
ximados de 100.000 millones de
pesetas en cada uno de los
afos de 1977, 78 y 79.

No es facil interpretar el ex-
traordinario crecimiento de la
demanda de crédito a la expor-
tacién que se ha observado en
1980 y que se estd observando
en 1981 y que puede continuar
en los proximos afios o bien,
como sucedi6 en los tres afnos
anteriores, mantenerse durante

algan tiempo estancado en cifras
analogas a las que se obtengan
en 1981. En todo caso, no exis-
te ni es recomendable una so-
luciéon Unica para hacer frente
a la actual insuficiencia de fon-
dos de nuestro sistema vigente
de crédito a la exportaciéon, sino
que deberadn considerarse y
adoptarse, en su caso, diversas
y simultaneas posibles solucio-
nes, tanto del lado de la deman-
da de crédito (necesidades) co-
mo de la oferta (fuentes). Por
otra parte, no parece posible ni
deseable por ahora, suspender
o reducir el nivel actual de los
coeficientes especificos de cré-
dito a la exportacion de la Ban-
ca privada, Cajas de Ahorros y
Banco Exterior de Espafa.

3. Desde el lado de la de-
manda parece que deberia pro-
cederse a considerar la supre-
siobn gradual, iniciada por la
0. M. de 19 de noviembre de
1981, de la modalidad de crédito
para capital circulante. Su reduc-
cion y desaparicion final podria
llevarse a cabo en cuatro o cinco
afos, con reducciones propor-
cionales del 256 6 20 por 100
anual en los porcentajes de cré-
dito vigentes actualmente apli-
cables. Esta modalidad, que ha
sido agil y operativa y que sin
duda ha estado justificada en el
pasado para prefinanciar la ex-
portacién, hoy lo parece menos
ya que, por una parte, se ha
producido una generalizacién
excesiva a todos los sectores
exportadores, y, por otra, su
filosofia inicial de apoyar a las
industrias exportadoras nacien-
tes ha sido ya conseguida en
gran parte.

La supresion gradual de esta
modalidad mejoraria inmediata-
mente el problema de la insu-
ficiencia de fondos, permitiendo
que fondos escasos que tienen
que alimentar un circuito privi-

legiado inevitable de financia-
cion se destinen prioritariamen-
te a la financiacion de la expor-
tacion propiamente dicha y es-
pecialmente al crédito a medio
y largo plazo para bienes de
equipo. Aunque sOlo sea para
indicar un orden de magnitud,
tiene interés citar que en una
primera proyeccion realizada
para el crédito a la exportacion
en 1982, se cuantificaba la re-
duccién lineal proporcional del
20 por 100 en los porcentajes
vigentes de cuantia del crédito
en una disminucion de 13.500
millones de pesetas, frente a un
aumento neto de 67.700 millo-
nes de pesetas que se produ-
ciria en otro caso. Es decir, la
reducciéon provocaria una dismi-
nuciéon en las necesidades de
crédito a la exportacion en 1982,
aproximadamente, de 81.000 mi-
llones de pesetas.

4. Parece deseable que el
crédito oficial a la exportacion
(COE) obtenga una mayor prio-
ridad dentro del crédito oficial
y que, por otra parte, dada la
dificultad para llevar a cabo pre-
visiones en crédito a la expor-
tacion y la necesidad de que
el COE actie como fuente re-
sidual, se produzca una mayor
flexibilidad en la posible modifi-
cacion de los recursos que anual-
mente se destinen al crédito a
la exportacién, regulando ade-
cuadamente la devoluciéon por
el crédito oficial de los anticipos
transitorios de tesoreria facilita-
dos por el Banco de Espafia.

En 1978 el COE ha supuesto
40.000 millones de pesetas,
mientras que en cada uno de
los afios de 1979 y 80 el crédito
oficial contribuia con 50.000 mi-
llones de pesetas a la financia-
cion de la exportacion.

5. Parece conveniente que
se produzca una mayor diversi-
ficacién institucional en nues-
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tro sistema de crédito a la ex-
portacién y, en todo caso, una
mayor participacion de la Banca
privada, especialmente en la fi-
nanciacién a medio y largo pla-
zo de la exportacién. Con ello
se evitaria una excesiva concen-
tracion del crédito a la expor-
tacion en el Banco Exterior de
Espafia, aunque éste debe con-
tinuar siendo una pieza central
del sistema. Como argumento
para apoyar esta mayor par-
ticipacién de la Banca priva-
da se puede aludir, por una
parte, a que su capacidad de
gestion, informacién y red ex-
terior pueden servir Utilmente
para apoyar y conceder asisten-
cia financiera global a los ex-
portadores espafoles. Ademas
de ello, la mayor participaciéon
de la Banca debe constituir un
mayor aporte de fondos, ali-
viando la presién excesiva sobre
los fondos oficiales.

6. La Orden Ministerial de
19 de junio de 1980 establece
una interesante facilidad finan-
ciera, permitiendo a la Banca
privada la sustitucion de fondos
publicos por ciertos créditos a
la exportacion. Con ello se in-
tenta dar entrada a la Banca
privada en la financiacion de la
exportacién espafola de bienes
de equipo. Asimismo la Orden
constituye una especie de prue-
ba de la voluntad declarada de
la Banca privada de participar
en la financiacién propiamente
dicha de la exportacion, en vez
de concentrar sus esfuerzos en
la modalidad de crédito para ca-
pital circulante. La evolucién de
la nueva facilidad establecida por
la Orden Ministerial de 19 de
junio de 1980, puede conside-
rarse, en principio, satisfactoria.
Dada la novedad del mecanis-
mo, la Banca privada ha tardado
algan tiempo en utilizarlo, pero
mas recientemente se ha inten-

sificado su utilizacién. Hasta di-
ciembre de 1980 la Banca sélo
estaba utilizando aproximada-
mente un 27 por 100 del techo
méaximo mensual establecido por
el Banco de Espana en su Circu-
lar namero 193, de 27 de junio
de 1980. No obstante, de acuer-
do con los ultimos datos dispo-
nibles, la Banca privada esta
utilizando ya un 40 por 100 del
techo maximo mensual corres-
pondiente. Ademas, lo que es
aun mas importante, se conoce
la voluntad decidida de los gran-
des Bancos de hacer un uso
cada vez mas importante de esta
nueva facilidad.

Sin embargo, pese a la evo-
lucién general satisfactoria, da
la impresién de que la Banca
privada estaba concentrando la
utilizaciéon de la nueva facilidad
en créditos para bienes de equi-
po o asimilados, pero sélo de
prefinanciacién o con plazos de
post-financiacion lo mas breves
posibles. Parece que no se es-
taba produciendo la sustitucion
deseable de créditos, no ya a
largo plazo, sino tampoco a me-
dio plazo otorgados por el Ban-
co Exterior. A este efecto es im-
portante destacar que en el pro-
yecto inicial se proponia que la
facilidad se limitara a la finan-
ciacion de nuevas operaciones
de exportacién de bienes de
equipo con plazo de pago igual
o superior a dos afios, con ob-
jeto de obtener una cierta ga-
rantia de que la Banca privada
entraria al menos en la financia-
cion a medio plazo de la expor-
tacion.

La experiencia obtenida ha
aconsejado dictar la Orden Mi-
nisterial de 31 de agosto de
1981, que introduce ciertas co-
rrecciones en la facilidad espe-
cial establecida por la Orden Mi-
nisterial de 19 de junio de 1980.
Dado el deseo de la Banca de

aumentar el porcentaje de susti-
tucion de fondos publicos por
créditos a la exportacion, se ha
consolidado el aumento total del
porcentaje de la facilidad a 1,20
puntos, que puede llegar hasta
1,50 en ciertos casos. No obs-
tante, como contrapartida de
dicho aumento, se propone que
0,80 puntos puedan ser desti-
nados a la financiacion de ex-
portaciones de bienes de equi-
po, de acuerdo con lo que ya
establecia la Orden Ministerial
de 19 de junio de 1980, y 0,40
puntos adicionales sean desti-
nados exclusivamente a opera-
ciones de exportacion de bienes
de equipo con plazo igual o su-
perior a dos afios. Asimismo en
la nueva regulaciéon se ha man-
tenido el caracter experimental
y abierto que ya establecia la
Orden Ministerial de 19 de junio
de 1980.

7. Tal vez haya que plan-
tearse, al igual que se hace con
otras actividades prioritarias, la
posibilidad de subvencionar di-
rectamente con cargo al Tesoro
el tipo de interés del crédito a
la exportacion. Esta subvencion,
que podria extenderse a la Ban-
ca privada y al Banco Exterior,
podria ser adicional al manteni-
miento de los actuales coefi-
cientes y limitarse, por otra parte,
a créditos a medio o largo plazo.

Como variante, se podria pen-
sar en que los Bancos obtuvie-
ran recursos para financiar la
exportacion de bienes de equi-
po mediante la emisién de bo-
nos a medio y largo plazo en el
mercado interior de renta fija.
A esta emision de bonos se le
podria otorgar algun apoyo ofi-
cial, con lo que la posiblemente
necesaria subvencion directa de
intereses se veria minorada. Este
apoyo podria condicionarse o
no a la formacion de un fondo
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comun por las entidades parti-
cipantes.

8. Aunque el nivel actual de
los tipos internacionales de in-
terés la haga, por el momen-
to, poco atractiva, la financia-
cion a medio y largo plazo en
divisas de operaciones de ex-
portacion denominadas en divi-
sas, tanto por parte del Banco
Exterior de Espafa como de la
Banca privada, podria constituir
una fuente adicional de fondos
que aliviaria la presion que el
crédito a la exportaciéon ejerce
sobre los recursos interiores. Ello
plantea el problema previo, que
exige una solucién positiva, de
que CESCE pueda otorgar co-
bertura en divisas 0 que se com-
prometa a indemnizar en pese-
tas al tipo de cambio del mo-
mento y no al establecido en la
péliza. Por otra parte, la finan-
ciacion en divisas exigira, para
ser operativa, la subvencion de
la diferencia de intereses entre
el tipo, normalmente variable,
al que el Banco tome los fon-
dos en el exterior y el tipo fijo
qgue cargue al exportador espa-
fol o comprador extranjero, que
en este caso tendra que estar,
para ser competitivo, cerca de
los niveles minimos fijados por
el Consenso.

9. Nuestro ingreso en la CEE
en cuanto se refiere al comer-
cio intracomunitario, o tal vez
ante una decision del Consen-
so de suprimir cualquier subsi-
dio (explicito o implicito) del
tipo de interés para operaciones
con destino a paises relativa-
mente ricos, pueden provocar
la necesidad de encontrar una
solucion viable al otorgamiento
de crédito a la exportacién para
estos destinos. Cuantitativamen-
te el problema no es grave, pues-
to que actualmente so6lo un 2
por 100, aunque con tendencia
creciente, del crédito a la ex-

portacion a medio y largo plazo
se dirige a los paises industria-
lizados. La respuesta a este pro-
blema podria venir dada por la
formacion de un fondo o con-
sorcio especial analogo al pre-
viamente referido pero sin apo-
yo oficial de tipo financiero, aun-
que no hay inconveniente para
que las operaciones correspon-
dientes pudieran ser objeto de
apoyo a través de la cobertura
por el seguro de crédito (caso
de cobertura pura).

V. CONCLUSIONES

1. Pese a su elevado coste,
implicito o explicito, es inelu-
dible mantener un sistema de
crédito a la exportaciéon con apo-
yo oficial. No se trata de inno-
var, sino simplemente de inten-
tar igualar el apoyo oficial que
reciben los principales compe-
tidores extranjeros de nuestros
exportadores en sus paises res-
pectivos.

2. El inevitable apoyo finan-
ciero oficial a la exportacion, tan-
to via crédito como via seguro de
crédito, debe ser agil y compe-
titivo, pero evitando despilfarros
innecesarios. El apoyo oficial
debe ser cada vez mas selec-
tivo. Por otra parte, Espafa debe
continuar apoyando activamen-
te los esfuerzos internacionales
realizados en el seno del Con-
senso OCDE para racionalizar el
apoyo oficial y evitar, o al me-
nos limitar, la carrera del crédito
a la exportacion.

3. Una vez mas se estéd po-
niendo de manifiesto la insufi-
ciencia de las fuentes actuales
de fondos del crédito a la ex-
portacion. La situacion actual
exige, en primer lugar, mante-
ner los actuales coeficientes es-
pecificos de exportacion de in-
version obligatoria para Banca
privada, Cajas de Ahorros y Ban-

co Exterior de Espana. No obs-
tante, adicionalmente pueden y
deben considerarse diversas y
simultaneas posibles soluciones
tanto del lado de la demanda
de crédito como de la oferta.

4. Parece adecuado que se
proceda a una supresion gra-
dual, con calendario, de la mo-
dalidad de crédito para capital
circulante.

5. El Crédito Oficial a la Ex-
portacion (COE) debe ser objeto
de una mayor prioridad dentro
del crédito oficial. Por otra par-
te, convendria establecer un sis-
tema flexible que permita la am-
pliacion de las dotaciones del
COE dentro de un ano deter-
minado para obviar las dificul-
tades de proyectar con aproxi-
macioén razonable las necesida-
des de crédito a la exportacion.
El recurso al Banco de Espafia
sb6lo debe tener caracter tran-
sitorio con reposicion oportuna
de fondos.

6. Se debe continuar expe-
rimentando con la reciente faci-
lidad establecida para la susti-
tucion por la Banca privada de
fondos publicos por crédito a la
exportacion en ciertas condi-
ciones.

7. Con ciertas limitaciones, y
s6lo para financiar la exporta-
cion de bienes de equipo a me-
dio o largo plazo, se podria pen-
sar en la subvencién directa de
los tipos de interés. Esta posi-
bilidad podria combinarse con
la emision especial de bonos a
medio y largo plazo por parte
de las entidades financiadoras
de la exportacién, con consti-
tucién o no de un fondo comun.

8. Aunque el momento ac-
tual no sea el mas apropiado,
se debe continuar estudiando
la financiacion en divisas de ope-
raciones de exportacion a me-
dio y largo plazo.
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