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Los acontecimientos de 1895 a 1898, con ¢l desarrollo de las guerras de Cuba,
de Filipinas y ¢l conflicto final con los Estados Unidos, causaron un impacto muy
grande en la opinién piblica y, méds todavia, entre los intelectuales espafioles. Los
economistas no quedaron, l6gicamente, al margen de [as reflexiones que la derrota
de 1898 y el pesimismo general de la posguerra motivaron en €] pais entero.

Sin embargo, no se realizé ningln estudio econdmico de las guerras, como
sucediera con la Guerra Franco-Prusiana y la Guerra Anglo-Boer, ni tampcco de la
situacién de la economia en la posguerra. Los andlisis y las opiniones de los
economistas espafioles coetdneos deben rastrearse, entre lineas, dentro de textos
escritos con motivos diversos ¢ en documentos de caracter polftico. Regularmente
responden a las posiciones de intereses muy determinados dentro de los sectores
politicos del pais ¢ a los mds importantes grupos de presion.

De ese modo, en cualquier caso, resulta posible acercarse a las opiniones mejor
fundamentadas acerca de la economia de la guerra y de la posguerra y sefialar las
aportaciones especificas a su andlisis, a través de una serie de «textos olvidados»
que se dedicaron, en su inmensa mayorfa, a valorar las medidas que planteaban los
responsables del gobierne o a sugerir otras’. Las guerras colomiales actuaron sobre

1. Este trabajo fue presentado en las V Jornadas sobre Historia del Pensamiento Econémico
organizadas por la Universidad de Zaragoza, en homenaje al profesor Fabidn Estapé, losdias 11y 12
de diciembre de 1997,

2. Cabe sefialar, en ese sentido, el extraordinario protagonismo de las politicas especificas
realizadas o, también, propuestas por Raimundo Fernidndez Villaverde, de cuyo discurso en las Cortes
ha sido reeditadc por Fabidn Estapé y Rodriguez [(1973), pp. 585-624}]. La obra de Villaverde ha
sido analizada, enire otros, per Solé Villalonga (1964} y {1967), Fuentes Quintana (1990) y Comin
Comin (1988).
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la economia espaficla en forma de choque externo, sin darfios materiales en el
interior del territorio, aunque con importantes pérdidas de vidas humanas. Los
temas que constituyeron preocupaciones fundamentales del momento se relacionan
directamente con los costes de las guerras y su impacto sobre la economia.

En las paginas que siguen presentaré mi interpretacidn de los andlisis sobre la
problemética econémica de la guerra y la posguerra. Dejaré de lade, sin embargo,
una parte sustancial de la literatura coetdnea que se aplic6é a abordar cuestiones
relativas a la incidencia sectorial y territorial de la guerra y de sus consecuencias.
He tomado en consideracién los aspectos fundamentales de aquella particular
coyuntura, a la vez que sus dngulos més polémicos.

Los sucesivos apartados de mi exposicién son: los costes de las guerras, el
sistema de financiacidn, la liquidacién de los gastos de guerra, la incidencia del
esfuerzo bélico, la teorfa monetarista sobre la desvalorizacién de la peseta, ias
causas de la inflacidn, las consecuencias del alza de los precios, la solucién
deflacionista a la crisis monetaria, el desequilibrio externo, la salida de Ia crisis
posbélica y las propuestas para la reconstruccién. Dejo de lado las estimaciones
sobre la factura de guerra, que he tratado en otro lugar.

Los costes de las guerras

Las guerras coloniales fueron presentadas, una vez concluidas, como algo
perfectamente falto de racionalidad desde el punto de vista de sus implicaciones
econdmicas. Todos cuantos podian considerarse exentos de responsabilidades
directas condenaren los «despiifarros» cometidos. Se apunta en ocasiones, incluso,
al cardcter impopular y antinacional de la guerra, que habria side producto de
decisiones tomadas por grupos muy mineritarios que detentaban el poder politico,
sin respalde en la opinién publica’.

Son muy pocos los que sefialan, en este contexto, la existencia de una actitud
belicista generalizada en el pafs entero. Por ello, pienso que merece ser destacada
la posicién de Sanz y Escartin cuando juzga, ante los desastres coloniales, que «los
espafioles no podemos quejarnos de lo que nos ha sucedido, porque en mds o en
menos, de ello somos todos responsables por haber ido impulsados por el vértigo
del patriotismo hasta donde la razén no'nos hubiera llevado»*,

La explicacién de] conflicto entre la versién de Macias Picavea y la de Sanz y
Escartin se resuelve en la existencia de un falso patriotismo segiin un texto, un poco
confuso, de Santiago Alba: en privado se estaba masivamente contra la guerra,
mientras que en piblico se optaba por un belicismo entusiasta e irreflexivo.

3. Macfas Picavea (1899), pp. 276 y 279.
4, Sanz y Escartin (1905), p. 71.
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Mientras se decfa «en las calles que convenia, a todo trance, abandonar o vender
Cuba, en el Congreso [de los Diputados] y en las estaciones [de ferrocarril], una
turba, loca o engaiiada, aplaudia aquella gran marcha al matadero»®,

Se formularon diversas estimaciones de los gastos de guerra®, con diferencias
bastante grandes que se explican basicamente por la diversidad de los conceptos y
de la metodologia empleados. La confusion reinante con estas estimaciones se pone
de manifiesto, por ejemplo, en la doble alusién de Joaquin Costa, en un mismo
texto, y con muy pocas paginas de distancia, a cifras bien diferentes, como son
3.000 y 4.000 millones de pesetas’. Las afirmaciones de Costa tienen el particular
interés de haber presentado la factura de guerra en forma de coste de oportunidad
de un programa de regeneracién basado en las construcciones hidrdulicas.

Entre los muchos comentarios criticos por el cardcter improductivo de los
gastos bélicos, a veces en tonos bastante viclentos, merece la pena destacar la
acotacién de Alzola que estima el gasto total realizado en Espafia por causa de
guerra a o largo del siglo XIX y le imputa una contribucién destacada al atraso
econémico espafiol frente a los pafses europeos avanzados. Propone una cifra de
14.000 millones de pesetas®, que resulta verosimil y que vendria a suponer una suma
superior al gasto piblico acumulado de los dltimos quince afios de la centuria.

Los elevados costes de la guerra habrian producido, con la derrota, una
paraddjica sensacion de alivio. Por este motivo, a Flores de Lemus no le resultaba
«muy sorprendente que el dolor por la pérdida de las colonias fuese superado con
relativa facilidad» puesto que «al mismo tiempo acabaron también los enormes
gastos e incluso tuvo fugar una repatriacién de capital hispano-americano»’.

El sistema de financiacion

Los comentarios al modo de conducir la financiacién de los gastos de guerra
no son muy abundantes. Santlago Alba calificaba de asombrosa la facilidad, e
mcluso avidez, con que el mercadoespafiol abserbié lademanda de capital realizada
por el Estado para afrontar los gastos de las guerras'®. Desde este 4ngulo, las
afirmaciones acerca de la impopularidad de los conflictos, del tipo de las que realizé
Macias Picavea, resultan cuando menos francamente cuestionables,

5. Alba (1899}, p. 263 nota. La cursiva es del original. La alusién a las estaciones de ferrocarril
se refiere a las concentraciones de despedida de las tropas que debfan embarcarse para Cuba y
Filipinas. Sobre la personalidad de Alba, véase Cabrera, Comin Comin y Garcia Delgado (1989).

6. Algunas de ¢llas han sido recogidas por Anes (1974), pp. 147-151.

7. Costa (1981), pp. 11 y 13, Sobre Joaquin Costa, Fernéndez Clemente (1989).

8. Alzola y Minondo (1903}, p. §7.

9. Flores de Lemus {1906}, p. 38. Sobre la obra de Flores son fundamentales los estudios de
Velarde (1961) y Fuentes Quintana (1590).

10, Alba (1899, p. XLIL
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Las iinicas criticas frontales que conozco a la forma en que se financié el gasto
producido por las guerras corresponden a dos politicos y hacendistas conservado-
res: Joaquin Sanchez de Toca y Antonio Garcia Alix.

Sdnchez de Toca denunciaba, en noviembre de 1898, la financiacion de forma
casi exclusiva a través de la emisién de deuda piblica combinada con la presenta-
cidn de presupuestos ordinarios con previsién de superdvit. Con ello se habia tratado
de enviar al pafs el mensaje de ausencia de todo coste por cuenta de Jas guerras con
el fin de lograr la complicidad del «egoismo de las clases medias [que] permaneci6
indiferente ante una guerra que parecia no imponerles como mayor sacrificio sino
el tener que redimir con metdlico alguno de sus hijos del servicio militar».

Como consecuencia directa del recurso al crédito, y de la falta de implicacion
de la sociedad en las decisiones de gasto para la guerra, segiin que afladia Sénchez
de Toca, terminarian por producirse todo tipo de movilizaciones contra un incre-
mento de la presién fiscal imprescindible para responder a los compromisos de la
deuda contraida'’.

Garcfa Alix calificaba el endeudamiento asumido por causa de las guerras de
«grave error», «desdichada gestién» y politica «equivocada» y «desastrosa»’. Los
motivos principales de este juicio tan negative son dos. En primer lugar, el dafio
producido al crédito del pafs y a la solvencia del Tesoro piiblico. En segundo lugar,
y mucho mds grave, en lamisma linea argumental de Sdnchez de Toca, la ocultacién
deliberada a la opinién piblica de las implicaciones del conflicto, al no permitir
que los contribuyentes alcanzaran a tomar conciencia de la enorme magnitud de los
recurses que se aplicaban a las guerras y que, en definitiva, deberian pagar tarde o
temprano.

En opinién de Garcia Alix, el Gobierno debié financiar el gasto extraordinario
de guerra con impuestos para que el pais «se hubiera dado cuenta de la situacién
que atravesaba». La critica de Garcia Alix, como la de Sdnchez de Toca, estaba bien
fundamentada pero era facilona y muy poco realista. EI emplec de los impuestos
como medio de financiacidn no hubiera permitido, en ningun caso, alcanzar las
cantidades necesarias para hacer frente a los gastos «fabulosos»" de las guerras
coloniales y en los plazos inmediatos que requiere una accidn bélica.

Ademds, los responsables de la Hacienda espaiicla en los afios de la guerra
calculaban que la deuda emitida desde ¢l Tesoro espafiol no era més que un anticipo
al Tesoro de Cuba. La economia cubana deber{a acabar por financiar enteramente

11. Sinchez de Toca (1898}, pp. 391-392.

12, La relacidn entre Garcfa Alix y Flores de Lemus fue muy estrecha en estos afios y se
encuentra perfectamente cstablecida, Velarde (1955) ha demostrado la inspiracidn de Flores en la
segunda parte de la obra de Garcia Alix dedicada a ta politica comercial. Pere a Fuentes Quintana
[(1976), p. 133, nota 62} le parcce «mds dificil poder asegurar lo mismo para la primera [parte},
destinada al presupuesto de reconstrucciéne a pesar de diversas coincidencias bastante claras.

13, Freitas (1898}, p. 137.
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los gastos de guerra, del mismo modo que habfa sucedido en la Guerra de los Diez
Afios. En palabras del Ministro Juan Navarro Reverter, ante las Cortes, «decir que
la Peninsula va a pagar la guerra de Cuba (...} ademads de no ser exacto, podria ser
peligroso»'. Los reproches de Sanchez de Toca y Garcia Alix al método de
financiacién que se aplicé sélo hubieran tenido auténtica credibilidad de formularse
durante la guerra misma y no después de la derrota.

En cualquier caso, tal como advertia Francisco Gil y Pablos, «es muy facil
sostener guerras haciendo empréstitos que gravan el porvenir y dejan a salvo el
presente, pero es muy dificil liquidar los gastos de esas guerras, sobre todo si se ha
gastado en ellas mds de lo que se podia» . Aunque el precedente de la Guerra de
los Diez Afios demostraba, en realidad, que el problema no estaba en la guerra
misma sino en la derrota. En caso de victoria militar, de acuerdo con los planes del
Gobierno, la liquidacion de los gastos de guerra se hubiera llevado a cabo a partir
de la Hacienda de Cuba, sin mayores problemas para el contribuyente espaiiol.

La liguidacion de los gastos de guerra

Una de las primeras propuestas para hacer frente a los compromisos contraidos,
ya en el curso de la guerra, se produjo por parte de la Diputacién provincial de
Barcelona. La corporacidn provincial se declaraba, en mayo de 1898, absolutamen-
te preocupada por la crisis industrial asociada a la pérdida de los mercados
exteriores y a la caida del consumo privado que se temia como resultado del coste
de las guerras'®,

La intervencién gubernamental sclicitada por la Diputacidn barcelonesa debia
concentrarse sobre la deuda publica mediante la suspensién de las amortizaciones,
la introduccién de un imputesto sobre los intereses y el pago en pesetas del servicio
de la deuda exterior. Con ello se reducirfa el tipe de interés de la deuda y se
eliminarfa el quebranto producido por la depreciacidon de ]a peseta en los valores
de la deuda exterior cuyos intereses se pagaban en oro.

De hecho, el Gobiemne aplicé las tres fdrmulas con algunos matices: sefialé una
compensacion por la suspension de las amortizaciones, introdujo un impuesto sobre
los intereses nominalmente mayor de lo que preponia la Diputacién y, en fin,
discriminé por medio de un affidavit el trato a los tenedores de deuda exterior en
favor de los extranjeros.

14. Navarro Reverter (1896), p. 201,
15.  Gil y Pablos (1900), p. 327
16, Diputacién provincial de Barcelona {1898).
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La mayor de las corporaciones empresariales espafiolas, la barcelonesa Fomen-
to del Trabajo Nacional, adopté una postura didfana desde junio de 1898. Se trataba
de una propuesta de cinco puntos para incidir sobre la deuda, en idéntico sentido
que laDiputacidn barcelonesa, y sobre el comercio exterior. En esta tltima cuestién,
la propuesta de Fomento implicaba la introduccién de impuestos a la exportacién
aunque limitados a las ventas de materias primas. También suponia la elevacién de
los aranceles de importacidn.

En una linea enteramente nueva, Fomento planteaba, ademds, la exigencia de
un concierto econémico por el cual Catalufia —y las demds regiones con peculiari-
dades histéricas y culturales que lo solicitaran~ formalizaria un acuerdo fiscal con
el Estado. Sobre la base del concierto econémico se plante6 una ambiciosa campafia
en estrecha colaboracién con otras entidades econdmicas, politicas y culturales
catalanas, cuyo manifiesto fue dado a conocer en noviembre de 1898". Terminadas
las guerras y anunciade el nuevo presupuesto general del Estado, Fomento se
apresuré a protestar por el hecho de que no se redujera el gasto piblico una vez
terminados los gastos extraordinarios'.

Cuando termind la urgencia de obtener fondos para la guerra, el verdadero
problema econémico de la paz consistia en fijar el modo de liquidar las cuentas de
las guerras y, por consiguiente, adoptar una decision acerca de sobre guién debian
recaer los sacrificios imprescindibles. El principal de la deuda, una vez que Espaiia
asumio las obligaciones de los empréstitos coloniales tras el Tratado de Parfs, casi
se doblo y las cargas del servicio por intereses, amortizacién y pérdidas del cambio
se més que duplicaron.

En la imposibilidad de hacer frente a esos pagos, no quedaba otra solucién que
reducir las cargas de la deuda o aumentar los impuestos, o ambas cosas. En este
punto, la cuestién de la liquidacién de los gastos de las guerras se limitaba a la
necesidad de imponer recortes a los acreedores del Estado y nuevos impuestos a
los contribuyentes, a lo que éstos se mostraron completamente reticentes'”. Estasén,
al advertirlo, sefialaba la inviabilidad de acrecentar la presién fiscal sobre las fuentes
sometidas a gravamen y se mostraba partidario de introducir un impuesto sobre la
renta como Unica posibilidad de aumentar la recandacién. De todos modos, su
afirmacién en este sentido no contenia ninguna precision sino sélo reservas™.

17. «Mensaje dirigido y entregado a S.M, la Reina Regente por la Comisidn Catalana en
audiencia de 14 de noviembre de 1898», El Trabajo Nacvional, V11, 185, 15 de noviembre de 1898,
pp. 247-248,

18. Fomento del Trabajo Nacional (18%9).

19.  Estasén (1899}, pp. 53-33, nota,

20. Estasén (1899), p. 34. Concretamente, la frase de Estasén dice: «puede implantarse en
Espafia el income tax de Inglaterra pero con algunas variantes», Luego no anadia ni una sola frase
sobre esta propuesta de reforma fiscal ni tampoco sobre las variantes respecto del impuesto sobre la
renta britdnico que consideraba necesarias. También se mostré partidario del impuesto sobre la renta
Sanz y Escartin {1905). Comin Comin {1988}, p. 734, nota 207,
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En cambio, la liquidacién de las consecuencias de la guerra que se llevd a cabo
por el gobierno terminé por recibir elogios practicamente undnimes. La obra de
Villaverde al frente del Ministerio de Hacienda® fue considerada, segiin Alzola, «sin
disputa, de gran mérito y trascendencia, puesto que demostrada la solvencia del pafs,
ha renacido el crédito, manifiesto en la cotizacién de los valores piblicos»®,

También la valoraba como «meritisima» Bernis, no sin sefialar la ausencia de
medidas de verdadera reforma fiscal®. De hecho, no se hizo més que dar algo més
de amplitud al sistema tributario creado en 1845 con la reforma de Mon-Santillan.
El balance tan positivo de la intervencién reformadora de Villaverde se relaciona,
principalmente, con la labor de ordenacion y reduccion de la masa de deuda, y del
gasto piblico, que dejaron las guerras en herencia. Y también, naturalmente, con
el resultado alcanzado de «normalizar nuestra vida econdmica; infundir a propios
y extrafios completa confianza en la solvencia del Tesoro espafiol»®,

El juicio de Flores de Lemus y del brillante equipo de economistas que intervino
en la realizacidn del Dictamen de [a Comisién del patrén oro es todavia mds encomids-
tico, puesto que la reforma de Villaverde es tratada en aquel documento de «acaso la
obra polftica de mas amplio reconocimiento de la historia moderna de Espatia»™.

La incidencia del esfuerzo bélico

Otro tipo de critica, de naturaleza distinta, surgid de los grupos vinculados con
los sectores directamente productivos, que calificaron la intervencién del Banco de
Espafia en la financiacién de las guerras, a través de [a absorcidn de una gran masa
de deuda flotante, de abusiva y perjudicial para el sector publico, las empresas
privadas y los contribuyentes.

Santiago Alba, concreté esta posicion critica denunciando «el crecido interés
que ha venido satisfaciendo el Estado a sus prestamistas; los pingiies dividendos
repartidos por el Banco de Espafia —gracias a su cardcter de usurero del Tesoro, con
que ha sustituido al de auxiliar de la industria y del comercio para el cudl se habia
creado- 1a ventaja de aprovecharse incluso de las mismas crisis nacionales, cobran-
do en francos hasta hace muy poco tiempo el Exterior y los Cubas»™.

21. Véase al respecto, Solé Vilialonga (1961} y (1967} y Comin Comin (1988).

22, Alzola y Minondo {1903), p. 57, Hubo, en cambio, notables resistencias a su reforma.
Piernas Hurtade (1901) formulé varias criticas de cardcter técnico que no modifican el hecho, evidente,
del éxito de Villaverde,

23, Bernis (c. 1917}, p. 349,

24, Garefa Alix (1905), p. X11.

25. Comisién del patrén oro {1960), p. 62.

26. Alba (1899), p. XLIL Denuncias semejantes de la intervencidn, con matices a veces
especulativos, del Banco de Espaiia son las de Estasén [{1899), pp. 48-49, nota], Favre [(1906), pp.
66 y 10-72} y Azcérate [(1906), p. VII}. Mucho mds duro es todavia el tono de Rodripuer (1902). En
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Es tan parecido el comentario de Flores de Lemus a la financiacién de las
guerras, afios después de concluirse, que parece habersc inspirado en el texte de
Alba. Flores insiste en considerar el efecto de las guerras en este Ambito como un
gigantesco procesc de transferencia de renta, via impuestos, en perjuicio de los
sectores més activos de la sociedad. Durante las guerras, y atin mas después de ellas,
el endeudamiento extraordinario para su financiacién comport$ un aumento de la
presion fiscal sobre la actividad productiva en beneficio de los scctores pasivos y
parasitarios. Poreso, concluia que «alos protagonistas de la economia se les extrajo,
por asi decirlo, la sangre, que fue a parar a los rentistas —desgraciadamente ¢n el
mal sentido de la palabra—»"'.

Muchos afios después, Bernis avanzaba una critica a la «hacienda de guerra»
que se formé en los afnos 1898 y 1899 en una direccién nueva, de preocupacién por
la desigualdad en la incidencia social. La introduccidn de recargos transitorios
indiscriminados sobre [os distintos impuestos habria tenido un cardcter regresivo y
causante de auténtico dafio social, al incidir en mucha mayor medida sobre las rentas
mds bajas. Su andlisis se basaba en la comparacién de las recaudaciones segiin los
diferentes impuestos de los afios 1898 y siguientes con los de preguerra. Con ello
comprobé que el impuesto de consumos, pagado en la compra de los producios de
primera necesidad por la totalidad de la poblacién, habia generado incrementos de
recaudacién mucho mayores que todos los demds tributos importantes™.

La teoria monetarista sobre fa desvalorizacion de la peseta

Desde el comienzo de la década de 1891-1900 se produjo una progresiva
desvalorizacion de la peseta, que habia permanecide basicamente estable a partir
de su creacion en 1868. Con el ciclo de las guerras coloniales de fin de siglo, €l tipo
de cambio exterior de la moneda habia registrado un deterioro critico, muy agudo
en los meses centrales del fatidico 1898, para recuperarse después con cierta rapidez
aunque manteniéndosc entre un 20 % y un 35 % por debajo de la paridad tedrica.

El fin de las guerras trajo consige una inacabable polémica acerca de las causas
de la caida de la cotizacidn exterior de Ja moneda, el tipo de cambio que convenia
fijar, los métodos para conseguirlo y, eventualmente, la adopcion del patrén oro. La

cambic Fomento del Trabaje Nacional [(1901), p. 56] reconocia al Banco un patriotismo digno de
gratitud y sostenfa gue ciertas censuras a su actuacién cran insensatas, Se conucia por «Cubas» a los
Billetes Hipotecarios de a isla de Cuba emitidos en las dos guerras de independencia de la isla por el
gobierno espafiol.

27. Flores de Lemus (1906), p. 38.

28. La crisis de los tltimos afios del ciclo de guerra explica que, con tipos mds elevados,
disminuyera la contribucién industrial de un modo significativo y apenas mantuviera sus niveles la
contribucién rdstica. Bernis (¢, 1917), pp. 203-204 y 330-331. Sobre la obra de Bernis, Fuentes
Quintana (1988).
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discusion fue muy intensa e implicé a politicos y economistas de forma prioritaria
por bastantes afios.

La interpretacién de las causas de la depreciacién de la peseta dio forma, en ese
gran debate, a dos posiciones irreconciliables y, con ellas, a dos tipos de programas
de politica econémica; una teorfa «monetarista» y una teoria «econémica»”.

La linea monetarista estaba inspirada en la escuela liberal francesa®, uno de
cuyos més conocidos representantes, Edmond Théry, se ocupé directamente del
tema por dos veces”. En el mismo sentido, y con idéntica petulancia®, argumenta-
ron Paul Leroy-Beaulieu o Paul Klienmann y otros economistas del llamado grupo
de Parfs, siempre manteniendo —en palabras de Schumpeter”— sus posiciones
propias de un liberalismo radical e impracticable, derivadas de un andlisis metodo-
légicamente tan reaccionario como su politica.

El més completo de los estudios realizados en Espafia sobre la desvalorizacidn
de 1a peseta, el de Jiménez y Rodriguez, denuncié que las propuestas deflacionistas
de los economistas franceses sélo respondian a los intereses de las compafifas
ferroviarias y otras empresas de capital extranjero instaladas en Espafia que regis-
traban fuertes descensos en sus beneficios expresados en divisas™.

Entre los economistas espafioles partidarios de la teorfa cuantitativa de la
moneda descuellan, sobre todo, Raimundo Ferndndez Villaverde y Eduardo Sanz
y Escartin, Para Villaverde® y los restantes monetaristas, la desvalorizacién de la
peseta era consecuencia directa ¢ inevitable del aumento de la circulacién fiduciaria
que habfa traido consige la financiacién de las guerras via monetizacion directa del
déficit a través del Banco de Espaiia.

La defensa de esta postura se completaba por sus partidarios con la descalifi-
cacién de las teorfas gue enfatizaban los problemas del sector exterior de las
economias con monedas afectadas por procesos de desvalorizacién. Como las

29. Redaccion de ICE (1960), pp. 11-49. Esta misma calificacién ya fue aplicada en la época a
ambas formulaciones por Jiménez y Rodriguez [{1903), pp. 230-231] y Gil y Pablos [(1906), passim],
probablemente los dos trabajos mds elaborados de la abundante literatura scbre a moneda de aquellos
afos.

30. Sobre la escucla, Béchaux (1905}, La versidn espaiiola de este texto estd prologada por el
propio Sanz y Escartin. Sanz defiende, en una linea algo distinta dei grupe ultraliberal dominante en
Francia, la versién reformista y paternalista de Le Play y sus discipulos y define la escuela como
«doctrina sociab» o «escuela arménican.

31. Théry (1899) y (1901).

32. Las denuncias en estos mismos términos de Jiménez y Rodriguez (1905), en el prélogo de
su estudio, estaban claramente destinadas al gupo.

33. Schumpeter (1977}, p. 921.

34. lJiménez y Rodriguez [19G5), p. 141, Germain y Kiienmann eran, efectivamente, altos cargos
de Crédit Lyonnais y Lacombe ocupaba la vicepresidencia de la Association Nationale de Porteurs
Frangais de Valeurs Etrangéres. -

35. Fernéndez Villaverde {1901}. El texto fue traducido al francés y publicado por L'Ecenomiste
Européen conun prétogo del propio Théry.
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transacciones exteriores de una economia necesariamente resultan equilibradas
siempre, no pueden existir situaciones de capacidad o necesidad de financiacién
exterior en ningun caso™.

La clasificacién de los distintos paises en acreedores y deudores estaria privada
de todo fundamento porque «como advierte muy bien Gide, hay cierto movimiento
automitico de la balanza econdmica que produce por si mismo ¢l equilibrio, a Ia
manera de esos reguladores de las mdquinas de vapor»”. Los monetaristas no
alcanzaron a comprender el juego de partidas equilibradoras de la balanza bésica,
a través de los movimientos de capitales y de las variaciones en el nivel de reservas
centrales de la economia.

La formulacidn de esta teoria monetarista chocd, de todos modos, con la sdbita
apreciacién de la peseta en los primeros meses de 1906, desde el 76,2 % de la
paridad con el franco en el mes de enero hasta el 90,7 % de mayo, que resultaba
absolutamente inexplicable desde la interpretacién monetarista simple dada la
reducida variacién de la circulacién monetaria en tan poco tiempo. En un apéndice
afiadido ailtima hora, escrito mientras su libro se hallaba en imprenta, Gil y Pablos
se apresuraba a corregir su andlisis y a imputar el alza a una gran entrada de capital
promovida por los espaficles de América y a la inversién de las Ordenes religiosas
francesas en Espafia™,

Se trataba de un reconocimiento en toda regla de la insuficiencia de la capacidad
explicativa de la teorfa cuantitativa en su version mas simple. El debate sobre la
desvalorizacién de la peseta practicamente terminé entonces™, dando la razén a las
propuestas mds elaboradas, que se conocleron como teorfa «econémican.

Las causas de la inflacidén

La teoria monetarista en su version extrema alcanzaba, asimismo, a imputar a
causas exclusivamente monetarias la inflacién interior. Desde el mismo ciclo
bélico, en 1898, se advierte el incremento de los precios y se interpreta como algo
distinto a los aumentos de cardcter puntual que habian tenido lugar tradicionalmente
en afios de malas cosechas y crisis de subsistencias.

36, Las naciones acreedoras «no pueden existir, ni las deudoras tampoco, porque los pagos
internacionales, se equilibran sicmpre», segin Gil y Pablos (1906}, pp. 2-3.

37. Sanzy Escartin (1905}, p. 19,

38. Gil y Pablos (1906), p. 346. Corominas [(1975), p. 229] mencionaba las mismas causas,
ademds de una importantc entrada de capital extranjerc. Para una acotacidn de Flores de Lemus sobre
el resultado de la politica anticlerical francesa para la economfia espafiola en este momento, Velarde
(1990}, pp. 91-92 y nota 97,

39. Aunque reaparecid, de nuevo, en otras épocas de desvalorizacidn de la peseta. El Dictamen
de {a Comision del patrén oro muestra, de nuevo, las dificultades para una cabal comprensitn de los
clementaos que inciden en la valoracion exterior de la moneda. Ortega (1976).
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El alza de los precios dio lugar a varios estudios sobre su magnitud, sus causas
y sus efectos. La mds explicita de las tesis monetaristas sobre la inflaci6n, a la vez
que uno de los mejores estudios sobre los precios, corresponde a Sanz y Escartin.
Para Sanz, «el encarecimiento de la vida en Espafia es el resultado l6gico, inflexible,
de un hecho de indole exclusivamente monetarion®.

Sanz cuantificé el alza de los precios entre un 30 % y un 35 % a partir de los
datos que €] mismo, con Salillas y Puyol, compilaron en una investigacién de campo
realizada en la zona minera de Vizcaya por encargo del Instituto de Reformas
Sociales en octubre de 1904*. Desde bastante antes, sin embargo, estaba perfecta-
mente convencido de la existencia de un vinculo de causalidad directa entre
desvalorizacién de la moneda ¢ inflacién interior®.

Sanz reconocia la influencia de otras circunstancias concurrentes en la genera-
cién del movimiento inflacionista, como impuestos de consumo, carestia de los
transportes y acaparamientos y monopolios en la distribucién comercial, pero los
consideraba de influencia muy limitada en el espacio y en el tiempo. Descartaba
asimismo cualquier responsabilidad del giro proteccionista de la politica arancela-
ria de fines de 1891 en la creacién de la pendiente inflacionista. Sostenia, en fin,
que la desvalorizacidn del signo monetario era la causa mds importante y ademads
la tinica que incidfa sobre la totalidad del sistema econémico.

De ello conclufa la existencia de una estrecha correlacién entre depreciacion
e inflacién; «la depreciacién monetaria influye en los precies de los artfculos
necesarios para la vida en nuestra Patria en el mismo tanto por ciento con que
eleva el valor del oro»®. Sanz advertia, de todos modos, la existencia de un
desfase temporal entre la caida del tipo de cambio y el incremento de los prectos
interiores y sefialaba que la influencia sobre los precios «no se ejerce inmedjata-
mente»®,

En una linea semejante, Gil y Pablos sostenia la determinacién de las variacio-
nes del nivel de los precios por las del tipe de cambio. Pero en la segunda de sus
obras sobre el tema se sentia obligado a admitir la posibilidad de que la inflacién
atin no hubiera alcanzado todo el recorrido que le correspondia en funcién de la
desvalorizacién de la moneda. Afiadia, incluso, la salvedad de que la inflacién
«excepcional» de 1904 y 1905 estaba provocada por la contraccidn de la oferta de
alimentos debido a las malas cosechas de esos aifios, lo que negaba de hecho la
capacidad explicativa de su propia teorfa cuantitativista®.

40. Sanz y Escartin (1905), p. 10.

41. Sanz y Escartin, Salillas y Puyol y Alonso (1904}.
42. Sanz y Escartin {1901).

43. Sanz y Escartin {1905}, p. 10.

44, Id.id,p. 22,

45, Gily Pablos {1906), p. 286 y nota.
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El diagnéstico monetarista era compartido por la Asociacién Francesa de
Tenedores de Valores Extranjeros y otros inversores extranjeros, perjudicados por
la crisis de las compaiifas ferroviarias que habfa provocado la depreciacién de la
peseta, que, en ocasiones, expresaron sus quejas hacia el Estado espafiol con gran
violencia®. Asf, para Eugene J. Lacombe el poder adquisitivo de la unidad mone-
taria espafiola «no tan sélo ha disminuido en el exterior, sique también en el interior
y en la misma proporcién»®.

Una observacion mdas matizada, y de cardcter puntual, sobre las causas de la
inflacién relacionaba la desvalorizacidn de la peseta con el nivel de precios a través
de una cadena causal compleja. Corominas sefialaba que los niveles de precios
estaban gobemados por dos grupos de mercancias, cames y cereales, a causa de su
peso sobre los gastos de alimentacién de las familias y también a causa de su gran
influencia sobre los precios de los restantes alimentos. La inflacién procedfa del
aumento de la demanda exterior de ganado y productos cérnicos, asociada a las
compras inglesas para el abastecimiento de su gjército en la Guerra de Transvaal y,
sobre todo, a su abaratamiento en divisas que se derivaba de la caida del tipo de
cambio de la peseta®.

La réplica més contundente al andlisis de los cuantitativistas fue realizada por
Antonio Garcia Alix. Para valorar la relacién entre variaciones del tipo de cambio
y precios de los alimentos, construy6 un fndice simple de los precios al por mayor
de diez mercancfas {vaca, carnero, cerdo, trigo, judias, garbanzos, arroz, patatas,
vino y aceite) en 218 mercados entre 1891 y 1907 y mostré cémo la intensidad v,
en ocasiones, la direccién de las variaciones de ambas series no eran concordantes™,

La causa principal de la inflacion seria, al margen del efecto monetario, el
insuficiente crecimiento de la oferta ante aumentos sustanciales de la demanda:
«nuestra produccién agricola no aumenta proporcionalmente al numero de consu-
midores, cada vez mayor seglin acusan los respectivos censos». En definitiva, las
causas mds generales de la inflacién se hallaban en la economia real y, en concreto,
en el atraso econdmico espafiol™.

46. Porejemplo, Ville (1504),

47. Lacombe (1905), p. 44,

48, Corominas (1975).

49, Garcia Alix {1907), pp. 289-305. El importante estudio de Garcia Alix, uno de los mayores
esfuerzos realizados antes de lacreacién del INE para medir los precios espafioles, pudo estar inspirado
en gran parte por el propic Flores de Lemus. Algunas de las observaciones del texto son muy
semejantes a otras que se encuentran en escritos posteriores firmados por Flores,

50. Garcia Alix (1907), pp. 326-327. El motivo estaba, segiin €1, en que «nuestra agricultura no
haya podido seguir el movimiento de avance de las demds de Europa, y arrastre una vida miserable
¥ precaria» y en que «mi {enemos 1o que pudiera llamarse gran industria; nos conformamos con algo
més modesto, con una industria local, circunscrita casi exclusivamente a Catalufias.
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Las soluciones no podian ser otras que el aumento de la productividad y de la
eficacia, liberalizacién de mercados, inspeccidn contra el fraude fiscal y reduccién
selectiva de impuestos sobre los alimentos de primera necesidad™.

Bernis observo que la desvalorizacién de la peseta era, sin duda, causa de la
inflacion interior, pero no inica ni tampoco directa. Resultaba imposible reconocer
empiricamente una correlacion ajustada entre alza de los precios y variacién del
tipo de cambio, lo que podfa explicarse por dos razones. La primera radicarfaen la
nula conexién de gran parte de los productos agricolas con ¢l sector exterior, lo que
explicaria las disparidades del movimiento de los precios con los cambios™. La
segunda residirfa en los desplazamientos en el comportamiento de los consumido-
res, a rafz de los propios movimientos de los precios, y por tanto en las variaciones
a corto plazo de la demanda producto a producto.

El debate sobre las causas de la inflacién y los andlisis dirigidos a realizar
comparaciones entre niveles de precios o a construir indices del coste de 1a vida, a
rafz del ciclo inflacionista de las guerras, suscitaron algunas precisiones metodo-
logicas muy acertadas y enteramente nuevas en el bagaje conceptual de los
economistas de la época. Dos de ellas merecen destacarse de un modo particular:
Gil y Pablos denuncié ¢l error de comparar niveles de precios mezclando datos de
consumo con otros al por mayor’; Bemis advirtié, por su parte, la equivocacién
cometida por Morato y Garcfa Alix al construir indices de precios simples sin
ponderacién alguna™ '

Las consecuencias del alza de los precios

Los efectos de la inflacién sobre el poeder adquisitivo de salarios y rentas no
fueron neutrales, desde luego, sino que resultaron de distinta intensidad para los
diversos grupos de asalariados y perceptores de rentas, en funcidn de su capacidad
de adaptacién al nuevo enforno de precios.

Pere Corominas lleva sus consideraciones al respecte muy adelante, para
apuntar, en diciembre de 1904, al alza de los precios como la causa de los conflictos
sociales: la caida de los salarios reales conduce a «una sangrienta lucha entre el
industrial y el obrero, cadena de huelgas que se recuerda luego con horror»™. El

51, Garefa Alix {1905) y (1907).

532. «Hay que excluir del efecto de los cambios grandes trozos de ruestra vida econdmica: la
mayoria de los costos de produccién en la agricultura y muchos articulos de los cuales se ha predicado
en Espafia la carestia». Bernis (1911), p. 89.

53. Gil y Pablos {1906}, p. 285. «Lo que generalmente se ha hecho ~observa— ha sido comparar
¢l precio en Madrid de varios articulos al por menor con los de Paris, al por mayor muchas veces, y
deducir, como es natural, de cstas comparaciones que la vida en Madrid es m4s cara que cn Paris»,

54. Bernis (1911}, p. 56.

55. Corominas (1905), p. 272,
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andlisis de Corominas del proceso de actualizacién de las rentas salariales es muy
novedoso en su época: el grado de éxito en alcanzar mejoras salariales serfa desigual
en su intensidad y en su cronologfa y de ahi se derivarfan diferencias importantes
en la remuneracién del factor trabajo y, por lo mismo, grandes flujos migratorios
interiores desde las dreas rurales més atrasadas hacia las zonas mds desarrolladas™,

En la misma linea de reflexién, Flores de Lemus advierte, en 1906, que para
los trabajadores industriales la inflacién se afiade a una pesada carga fiscal por los
impuestos de inquilinato y de consumos. Quizé por ello, los conflictos sociales
fueron mayores en el mundo urbano. Pero también fue muy notable su grado de
éxito: los obreros industriales —«mejor organizados que sus patronos»— y una gran
parte de los mineros consiguieron imponer incrementos salariales y reduccién de
la jornada laboral y mantener esas ganancias del salario-hora, en términos reales,
aun después del pico inflacionista.

Los jomnaleros rurales, en cambio, perdieron pronto sus mejoras retributivas a
causa del subempleo y la caida de la demanda de trabajo®. Los efectos de la
inflacién habfan sido mds que compensados en los sectores modernos de la
economia mientras que el exceso de oferta de trabajo en la agricultura mantenia la
remuneracion de los asalariados rurales en los niveles de subsistencia.

Bernis estudié 1a evolucion del salaric mediante un indice compuesto con datos
relativos a mineros de Linares, carpinteros de Sevilla y albafiiles y canteros de
Salamanca entre 1891 y 1908. La comparacién con su propio fndice ponderado de
los precios de los alimentos mostraba una tendencia ascendente de los salarios
reales en todo el periodo, salvo el intervalo 1903-1905%, con lo que venia a
confirmar las conclusiones de Flores.

La solucion deflacionista a la crisis monetaria

Larecomendacidn que debfa necesariamente derivarse del anélisis monetarista,
a diferencia de las posturas que apuntaban al desequilibrio en la balanza bisica, era
la de reducir la circulacién monetaria®. La liquidacién de las consecuencias de los
conflictos requerfa, en el Ambito de la cotizacién exterior de la peseta, restricgiones
monetarias inmediatas y un saneamiento financiero duradero, segun Villaverde y
Sanz y Escartin o el mismo Lacombe.

56. Literalmente, «desde los rincones ocultos de [a nacién a los centros de mayor pujanza
industrial y mercantil», Corominas (1905}, p. 272.

57. Flores de Lemus {1906), p. 93.

58. Bernis (1911), pp. 56-61. Compar6 las curvas de salarios nominales y precios, pero no llegé
a caleular salarios reales.

59. Sanz y Escartin (1901}, p. 970.
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Con ello bastaria para provocar la desinflacidn y restablecer el signo monetario
a su paridad tedrica. La adopcién del patrén oro terminaria por encargarse de
estabilizar el equilibrio recobrado. Lacombe pensaba que la cantidad de dinero
metilico circulante no era excesiva, pero recomendaba una reduccion de cuatro-
cientos millones en la circulacién fiduciaria, es decir de un 25 % del total®.

Sanz y Escartin introducia notas de cautela, perfectamente ausentes en los
escritos de fa mayorifa de sus colegas franceses. Apuntaba a la adopcién de medidas
deflacionistas suaves y no a una intervencion drdstica de regreso a los niveles de
preguerra®’.

Villaverde y Urzaiz, su sucesor en el Ministerio de Haclenda, se aplicaron entre
1899 vy 1903 a ensayar diversas tentativas en esta direccién. Sin embargo, sélo
coincidian en su diagnéstico con Segismundo Moret y su grupo del partido liberal
mientras que el grueso del partido conservador se mantenia en posiciones escépticas
si no criticas. Los proyectos de Villaverde y Urzéiz se inspiraban en una versioén
simplista y doctrinaria de la teorfa cuantitativa de la moneda, sin atender para nada
a los efectos negativos que una deflacién brusca e intensa debian provocar sobre
los sectores productivos y financieros de la economia espafiola®.

Benito Farifia, subgobernador del Banco de Espafia, advertia al respecto que

las crisis econdémicas «originadas por la contraccidn monetaria son ain més
g
peligrosas que las crisis por exceso»®, puesto que costes, salarios y precios deberfan
ajustarse a la baja en un proceso de muy dificil realizacién™. Una intervencién
deflacionista s6lo lograria neutralizar la desvalorizacion de la peseta «contrayendo
g ¥

los consumos y replegandose a una vida puramente interior»®.

La previsién de una «catastréfica» y «violenta» crisis econdmica dejé «aterra-
dos»® a los representantes de los grupos vinculados a la economia productiva, que
consiguieron imponer el abandono de aguellos propésitos confiando en que la
recuperacién de la actividad lograrfa mejorar la balanza de pagos y estabilizar el
cambio a un tipo realista. En realidad, muchos economistas, y no solamente los

60. Lacombe {1905), pp. 121 ¥ 195. De todos modos, sugeria una actuacién lenta y cautelosa
puesto que «cuando el alza general de los precios se ha realizado ya y cuando se ha establecido el
cquilibrio entre ¢l coste de la vida, el precio de los objetos, los salarios, los alquileres, el valor de la
tierra, los impuestos, las tarifas de transporte, se debe mirar con cierta prudencia el retorno a la paridad
de la unidad moenetaria» (ibid.), p. 237.

61. «Claro estd que no es posible volver al punto en gue nes halldbamos hace cinco afios; pero
algo puede y debe hacerse». Sanz y Escartin (1901), p. 970,

62, Olariaga (1933), pp. 108-112.

63. Farina y Cisneros (1801), p. 279 nota.

64. Para Jiménez v Rodriguez [(1903), p. 296] cualquier medida de esa clase «preduciria
quichras y ruinas sin cuento», mientras que la crisis monetaria —es decir, la cafda de la cotizacién
exterior de la peseta— no habia afectado de forma directa a ninguna empresa.

65. Delgado y Martin (1903}, p. 163,

66. Estos términos son empleados por Glartaga (1933), pp. 108 y 122.
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vinculados a los grupos de presion empresariales, no compartian el andlisis de los
monetaristas y atribufan la desvalorizacién de la peseta a otras causas.

El desequilibrio externe

Frente al andlisis monetarista, y a sus propuestas de una intervencidn deflacio-
nista radical, se manifestd con tanta o mayor amplitud una Ifnea de pensamiento
que atribuia la caida de la peseta bdsicamente a factores reales y, en concreto, a los
desequilibrios del sector exterior. La fundamentacion tedrica esencial de este grupo
se basaba en la obra de George J. Goschen Theory of Foreign Exchanges (18613,
que tradujo y publicé el Marqués de Villaviciosa de Asturias e¢n ¢l primer afio, o el
segundo, de la guerra de Cuba®’.

Fara estos autores, los factores que gobernaban el tipo de cambio de la pescta
no eran otros que !a oferta y la demanda de la unidad monetaria, siempre en funcién
de la importancia y el saldo de los intercambios exteriores de todo orden. La
desvalorizacion de la peseta respondia esencialmente, por lo tanto, al déficit
persistente que registraba la balanza por cuenta corriente a causa del saldo negativo
de la balanza comercial y de la excesiva acumulacién de pagos al exterior por
intereses y dividendos de las empresas privadas y, sobre todo, por endeudamiento
del sector piiblico,

Semejante concepcién producia, sin embargo, algin desconcierto, a la
vista de las cifras manejadas de las relaciones econémicas de Espafia con el
resto del mundo. Sucedia, en primer lugar, que se esperaba entender ¢l signo
de la balanza de pagos a partir de los flujos exteriores de mercaderias, porque,
en palabras de Flores de Lemus, «en un pais como Espaiia los otros factores
de la balanza [de pagos] juegan frente a la balanza comercial un papel
meramente subalterno»®.

Pero la estadistica del comercio exterior, sorprendentemente, presentaba saldos
favorables para los afios de las guerras coloniales. Todo ello provocd una serie de
gjercicios estadisticos de extraordinario interés, Jiménez y Rodriguez puso a prueba
la consistencta de las valoraciones arancelarias, comparando las correspondientes
a los afios 1890 y 1900, para obtener resultados francamente decepcicnantes acerca
de la calidad de aquellos registros®. Alzola afiadié, por su parte, que en las cifras
de la estadistica aduanera de los afios de las guerras se habian contabilizado como

67. Goschen (c. 1895). Schumpeter {(1977), p. 808 y n. 103] califica este texto de «célebre» y
su éxito de «avasalladors.

68. Flores de Lemus (1906}, p. 88. En este punto, probablemente, Flores andaba bastante
equivocado,

69. liménez y Rodriguez {1903), pp. 269-272 y Apéndice.
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exportaciones, erréneamente, alimentos, armas y suministros, enviados al ejéreito
espafiol en el escenario de las operaciones, pero pagados en Espana a los provee-
dores™.

Sin duda el resultade mds interesante en cuanto al arsenal analitico de los
economistas fue la elaboracién de las primeras balanzas de pagos anuales de la
economia espafiola. En concreto, se estimaron las balanzas de 1899 por parte de
Théry y del Fomento del Trabajo Nacional, de 1901 por el mismo Théry, y de 1905
por Lacombe y Sanz y Escartin”. Estos trabajos, y otros que comentaron sus
resultados, se¢ aplicaron a calcular las partidas de invisibles de las transacciones
exteriores espafiolas de aquellos afios y compilaron estimaciones muy valiosas
sobre inversién cxtranjera directa, servicios —incluso del turismo-, rentas de inver-

sién y transferencias.

En general, los planteamicntos de réplica a la escuela monetarista se basaban
en una interpretacién més compleja, que pretendia incorporar una diversidad de
factores. El prélogo de Gumersindo de Azcérate al libro de Gil y Pablos, escrito
probablemente a mediados de 1906 y, por lo tanto, en plena recuperacién de la
peseta, corregia la argumentacién monetarista de este modo™.

En uno de los estudios més elaborados sobre 1a desvalorizacion de la peseta, se
sefialaba, en fin, que ésta «es una consecuencia necesaria de Ia situacién que se cred
en Espafia al contraer grandes y onerosas Deudas exteriores sin cuidarse dc
fomentar su produccién lo suficiente para cumplir las cargas que dichas Deudas le
proporcionarom»”,

La mejor politica monetaria habia de ser una extraordinariamente prudente
0, quizd, mejor ninguna. De hecho, la recuperacién de los valores piblicos y de
la cotizacidn de la peseta, y el gran aumento de la actividad productiva, tras el
final de las guerras, se habrian producido sin medida alguna de la parte del
gobierno. La causa de la apreciacién de la moneda no residiria en medidas
especificas sobre la circulacién fiduciaria, sino en un gran flujo de entrada de
recursos procedentes de los espafioles de ultramar, la mal llamada repatriacion
de capitales™

70. Alzola y Minondo (1903}, p. 49,

71. Chameorro (1976).

72. Azcarate [(1906), p. VII] sefiala: «todos los que atribuyen la situacidn creada a log cambios
en Espaha a esta o aqueHa causa, tienen razén, y ningano la tiene. La cuestién estriba en asignar a
cada uno el lugar que le corresponda y laentidad de su influjo. Balanza mercanti], balanza econdmica,
depreciacidn det metal blanco, indebida acufiacién de moneda de plata, déficit de los presupuestos,
desarreglo de la Hacienda, excesiva emisién de billetes por ef Banco, son hechos cuyo conjunto ha
cooperado al planteamiento del probleman.

73. Jiménez y Rodriguez (1905}, p. 283.

74. La causa del alza de los valores puiblicos «no estd sino en la aparicién de fuerzas y de
elementos con gue no se contaba, con que ro contd nadie: en la repatriacién de capitales que,
necesitados de empleo, arribaron a los puertos de la patria». Garcia Gémerz (1900}, p. 6.
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Frente a una deflacidén brusca, como pretendian los monetaristas franceses,
replicaba Jiménez y Rodriguez, era «infinitamente preferible el statu quo monetario
actual»”™. En cambio, convenia proceder a transformaciones profundas en el sistema
productivo, capaces de aumentar la capacidad de exportar y de reducir la depen-
dencia del capital extranjero™.

La salida de la crisis posbélica

Las referencias a la crisis del aparato productivo son muy escasas y apuntan,
mis bien, a una situacion de potencial dificultad. Garcia Alix alude a esa posibilidad
de crisis industrial en unos términos un tanto contradictorios: «con la pérdida de
nuestras colonias, sufrié violentisimo golpe Ia produccién espatiola, porque {...)
perdimos los principales mercados, pérdida que repercutio (...) en nuestras comar-
cas industriales, y que dio lugar a una crisis latente no exenta de peligros de todos
Grdenes»’".

Pero ya en mayo de 1899 Rusifiol y Rahola, en un manifiesto compuesto a
nombre del Fomento del Trabaje Nacienal, reconocen que el fin de 1a situacién
bélica no ha derivado en la grave crisis que se auguraba: «las consecuencias
inmediatas de la guerra nno han sido tan terribles como era de temer ni han dado
margen a la aguda crisis que todos prevefamos»™,

Las causas de esa situacidn favorable serfan, en el anilisis de ambos dirigentes
de Fomento, tres: 1) el sostenimiento de las exportaciones, con el estimulo afiadido
de la depreciacion de la peseta; 2) ¢l aumente de las rentas agrarias, gracias a una
cosecha excelente; y 3) el crecimiento de la inversién producido por la «afluencia
del dinero de Ultramar»,

La pérdida de mercados de exportacidn, segin Alzola, afecté de un modo
directe a la industria textil, a diferencia de la siderurgia que habfa tenido vedada la
entrada en las colonias por el sistema de franquicias a la importacidn de material
ferroviario. Pero ni siquiera en el caso del textil llegé a alcanzar importancia, porque
el mercado interior absorbié los excedentes sin dificultad. Alzola demostrd, conun
pequeiio cuadro numérico, como las cantidades importadas de algoddn y lana, las
materias primas que procesaba el sector textil, fueron mucho mds importantes
después de las guerras de lo que habian sido antes de su comienzo™.

75, Jiménez vy Rodriguez {1905}, p. 294.

76. Fomento de] Trabajo Nacional {1899}, pp. 7-8; Lamrtegul (1902-1903), pp. 307-308,

77. Garcia Alix {1903), p. IX. En este caso, €l subrayado es mio,

78. Fomento del Trabajo Nacional: «A los representantes de Ia nacidnn, Ef Trabajo Nacional,
15 de mayo de 1899, pp. 3-5. Los firmantes de] escrito ocupaban respectivamente los cargos de
presidente y secretario general de la entidad.

79. Alzola y Minondo {1901}, pp. 62-78.

28



Jordi Maluquer de Motes i Bernet

En general, la situacién de la inmediata posguerra se considera de enorme
expansién y prosperidad general. Para Delgado Martin se trata de «una especie de
renacimiento econémico»®. Lo mismo piensa Edmond Théry, segin el cual el
producto total de la economia super$ en seguida, y muy ampliamente, los niveles
de preguerra®’. Lacombe precisa que la repatriacién de capitales desde América y
una muy activa inversién extranjera directa de capital francés, belga, inglés y
alemdn, especialmente en Catalufia, Vizcaya y Asturias, habrian contribuido a lo
que califica como «un mouvement industriel d’une trés grande intensité»®.

Corominas coincide en subrayar que «la riqueza nacional se ha vigorizado
indudablemente después de la crisis» a causa de un fuerte aumento de la inversién
extranjera directa en empresas energéticas, manufactureras y de transportes, asf
como de la gran ampliacién de la dotacién de capital y de divisas gracias a los flujos
procedentes del continente americano®.

Para Flores de Lemus, el momento del Desastre no sélo carece de connotaciones
negativas sino que coustituye el punto de arranque de una renovada expansién
econdmica. Espafia habria participado de forma extraordinariamente activa ¢ inten-
sa en la coyuntura alcista internacional que precede al 1900%. No duda en referirse,
en el afio 1914, al «periodo de actividad extraordinaria de los dltimos afios del siglo
XIX y de los que van transcurridos del XX»*.

La valoracién de Flores se completa con tres acotaciones sobre la naturaleza de
esa expansion posbélica:

1) El protagonismo aplastante de la empresa y de la iniciativa privada frente a
la intervencién piiblica. En ello sugiere, sin explicitarlo, un abierto contraste con
otras fases expansivas anteriores, en que habria tenido un cardcter determinante la
acci6n de la politica econémica®.

80. Delgado Martin (1903}, p. 164.

81. Théry (1901} «Laproduccién en general —escribe—, tomada en su conjunte, es infinitamente
superior hoy a la que era antes de 1896.

82. Lacombe {1901}, p. 119,

83. Corominas {1905}, pp. 272-273.

84. Estas afirmaciones se enmarcan, por otra parte, dentre de en estade de opinién que Flores
considera perfectamente compartido con tedos los expertos: «generalmente se sitia el origen del
resurgimiento econémice de Espafia en la reaccién nacional que siguié a la pérdida de las colonias.
De hecho, Espafia, después de la paz, tomé una parte extraordinariamente activa en el movimiento
febril de la coyuntura que precedié a la crisis germano-rusa de 1900 y 2 la subsiguiente depresidn
general de Buropa». Considera, ademds, que «este movimiento del alza de la coyuntura econdmica
se manifestd en Espafia con particular intensidads.

85. Flores de Lemus (1914),

86. Los términos de su afirmacidn son muy contundentes: «[a accidn inmediata y directa de [as
fuerzas econdmicas privacias —que califica de «enorme» ¥ «colosal»— ¢stéd en el primer planc y la
accion pelitica queda relegada a un segundo términow. Al presentar este aspecto de Ia expansion que
comienza en 1899, Flores pretende subrayar su singularidad frente a otras coyunturas expansivas
anteriores. Pienso que se refiere, concretamente, a los dos grandes ciclos inversores relacionados con
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2) El decidido liderazgo del sector secundario, ya que se define el movimiento
como «unz era de florecimiento industrial»®’.

3} La contribucidn determinante del giro proteccionista de la pelitica comercial,
a rafz de la aprobacién del Arancel de 1891.

El diagnéstico de Olariaga, muchos afios después, es igualmente contundente.
Inmediatamente después de terminadas las guerras se habria producido un auténtico
periodo de renacimiento de la economia nacional. En esa etapa, y como vehiculos
de la expansién, fueron creados la mayorfa de los bancos privados o se aumentd el
capital de los que ya existian, se repatriaron grandes capitales de Hispanoamérica,
se incrementd la eficiencia productiva en la agricultura y se fundaren la mayorfa
de las grandes empresas industriales modernas®.

Propuestas para la reconstruccién

De todos modos, hay acuerdo general en temer una situacidn de quiebra del
Estado, por las cargas del endeudamiento, y en considerar la desvalorizacién de la
peseta y la inestabilidad monetaria como indudables motivos de alarma. La refle-
Xidn regeneracionista termina de poner «Jos males de la patria» en el escenario
privilegiado de los debates econdmicos y, también, del arbitrismo.

Una de las consecuencias més interesantes de la gran sacudida de] 98, en el
imbito econdmico, fue la introspeccidn y €] anélisis de la realidad de un modo

hasta entonces desconocido en la historia espafiola. Algunas de aquellas refle--

xiones fueron extraordinariamente licidas. Varios economistas coincidieron en
sefialar el atraso econdémico espafiol de una forma acertada y moderna. Se
calificé el atraso como un problema de actitudes colectivas y no de recursos:
«Espafia es una nacion de antigua historia y, como todas las naciones viejas,
abundante en capitales; y como todas las naciones atrasadas, en capitales
improductivos»®.

No faltaba dinero, pere si, y de forma aguda, capital humano en su forma
determinante; es decir, capacidad e iniciativa empresarial: «faltan en Espafia los
hombres de gran iniciativa y profundos conocimientos financieros que se encarguen
de encauzar la corriente de capitales hacia las empresas beneficiosas para el

labanca y los ferrocarriles y con la mineria, que loman su punto de partida en la legislacién de Madoz
(1855-1856} y de Figuerola (1868-1869) respectivamente,

87. «Desde entonces, no obstante, las condiciones para ¢l desarrollo industrial son més favora-
bles que nunca», senala en otro lugar. Flores de Lemus (1906), p. 38.

88. Olariaga (1933), p. 96.

89. Sanz y Escartin (1505}, p. 38.
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capitalista y para la sociedad»®. Se apuntd, asimismo, a la muy escasa capacitacidn
de una fuerza de trabajo mayoritariamente analfabeta en contraste con los trabaja-
dores de los paises europeos avanzados’.

Otra observacién del maximo interés relaciona grado de atraso ¢ inestabilidad;
de zhi que el crecimiente econémico se registrara con fluctuaciones ciclicas muy
intensas. «El atraso en que vivimos respecto de ias naciones que van a la cabeza
del mundo civilizado, hace que nuestro progreso no sea lento y moderado, sino que
se produzca a saltos»”,

L.a mayoria de los economistas que escriben sobre los problemas del momento
subrayan el cardcter determinante del sector agrario y de la mineria®, pero comien-
zan a formularse, al margen de ios grupos de intereses vinculados a la industria
manufacturera, planteamientos industrialistas con una notable comprension de los
mecanismos del crecimiento econdmice moderno.

Asf{ la queja de Bernis, sorprendido de «ver todavia como las recientes federa-
ciones y agrupaciones regionales, para defender los intereses del agricultor, tratan
de oponerse sistematicamente a desarrollos economicos de ia industria, que es por
donde se ve, para algiin tiempo lejano, la posibilidad de los grandes triunfos de la
Economia espafiola»™.

Sanz y Escartin entiende la imposibilidad de contar con un sector exterior
equilibrado y potente sin una industria exportadora: todo pafs «que exporta casi
exclusivamente materias primeras de la industria y de la alimentacién, e importa
sobre todo objetos manufacturados, se condena al agotamiento en plazo mas o
menos breve y a una definitiva subordinacién econdmica»™.

De acuerdo con la necesidad, ampliamente sentida por la sociedad espafiola, de
abordar nuevas politicas de reconstruccion para hacer {rente al future con mejores
perspectivas, se plantearon numerosas propuestas dirigidas a conseguir un mayor
crecimiento econdmico y a lograr el equilibrio exterior. Existe casi absoluta unanimi-
dad en la legitimacidn del proteccionismo como via de modernizacién® y también en
la exigencia de una reforma administrativa, que dé fin a la ineficiencia de la adminis-
tracidn piblica, y preste mayor atencién a la educacién primaria y superior.

A parte de estas férmulas, muy tOpicas, quizd 1o mas significativo de las
posiciones del momento consistirfa en la exigencia, casi universal, de una accién

90. Gily Pablos (1906), p. 249. En el mismo sentido, Alba (1899) y, en general, una abundante
literatura sobre la «empleomania» de la clase media espafiola,

91. Lazdrtegui (1902-1903).

92, Gil y Pablos (1905), p. 248.

93. «Enclsuelo y el subsuelo estd el porvenir de Espafia, aunque esto es un tépico muy usado
conviene repetirlos. Gil y Pablos (1905), p. 255.

94, Bernis (1911}, p. 91

95. Sanzy Escartin (1905}, p. 20.

96, Sabaté Sont {1996).
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decidida desde el Estado para aumentar la dotacién de capital social fijo de la
economia. Las prioridades se centran en la politica hidrdulica y en la politica de
transportes: pantanos, canales”, puertos, ferrocarriles secundarios y carreteras.

El problema no estaba sélo en las intenciones, sino en los medios para llevarlas
a cabo. Numerosos economistas se lanzan a solicitar un nueve empréstito en la
seguridad de que, con mejores recursos productivos, el Estado podria hacer frente
con comodidad al endeudamiento producido por las guerras y al nuevo endeuda-
miento de reconstruccién. De junio de 1899 es una proposicién de ley presentada
a las Cortes, encabezada por Sellarés y Pla, para contratar un empréstito de 1.000
millones de pesetas por diez afios™.

Como alternativa a esa férmula, tan peligrosa en un momento de extracrdinario
endeudamiento de la administracién piblica, Macfas Picavea reclama que el
empréstito tuviera un caracter «nacional obligatorio», ademds de elevar €l importe
del mismo nada menos que a 2.000 millones de pesetas™. Un planteamiento, mucho

mis modesto y mucho mas realista, sugeria la necesidad de aumentar la inversién

puiblica aprovechando el superdvit presupuestario’.

Otras propuestas, mucho mas originales y mejor fundamentadas, son la reduc-
cién del tipo de interés para dar fuerza a la actividad privada'®', la atraccién de

inversién extranjera directa'™ y 1a promocién del turismo exterior, como medio de
]|

equilibrar la balanza por cuenta corriente™.

Cabe destacar en fin, entre las exigencias de nuevas politicas y de nuevos
objetivos, las solicitudes de una mayor y mejor informacidn estadistica por parte
del Estado. Destacan en esa linea las propuestas de Alzola ante las Cortes, en forma
de incorporacidn a un proyecto de ley, de que se procediera a la elaboracion de la
balanza de pagos y la de Bernis de que la administracién asumiera la construccién
de un indice ponderado de precios al consumo'™.

97. La politica hidr4ulica tuvo, en los regeneracionistas dei momento, un gran protagonismo.
Pero no se efectuaren andlisis rigurosos de sus costes y efecios sino, apenas, largas listas de obras por
realizar. De ahi las reservas sobre ¢l tema expresadas, por ejernple, por Gil y Pablos (1906), pp.
259-261.

98. El Trabajo Nacional, 201, 30 de junio de 1899. El texto precisaba: «en el término de un
afio, procederd a formular un plan generatde obras piiblicas que comprendala construccién de canales
y pantanos de riego, avance para la repoblacién de montes (...) reforma y mejora de los puertos,
construccién de carreteras de segundo y tercer orden y proyectos de edificios para dependencias del
Estado», Lz idea fue muy ampliamente recogida en ta mayor parte de la literatura econdmica.

09. MacRas Picavea (1899), p. 418,

100. Alzola y Minondo (1903}, p. 57.

101, Alba (1899), p. LXVL

102. «Precisallamar a Espafia grandes capitales que estén baratos en el extranjero y que necesitan
empleo lucrative y que indudablemente lo encontrardn entre nosctross, Estasén (1899), p. 55.

103,  Alzola y Minondo (1903). También Jiménez y Rodriguez [(1905), p. 301 nota), que la
califica de «industria del viajero.

104, Alzolay Minondo (1903). Bernis (1911).
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En conjunto, el pafs tomé conciencia de la urgencia de enterrar la nostalgia del
Imperio y de construir una sociedad moderna. La pérdida de las colonias, desde

este punto de vista, debfa considerarse como una ventaja'®,

La principal conclusién por parte de Jos mds ldcidos responsables de la gestidn
econdmica fue la de que el tiempo de los Imperios estaba ya superado para dejar
paso a la necesidad de expansion de las exportaciones y al crecimiento econdmico.
«No se busca hoy tanto el aumento de territorio —apunta Garcia Alix- como la
apertura y mantenimiento de mercados que consuman los productos de la industria
de los grandes paises, desarrollando en los mismos considerablemente la rique-
za»'™,

No muy diferente es la conclusién de Flores de Lemus para quien la guerra
habrfa situado a la politica econémica espafiola ante el espejo, sin posibilidad de
huir de la realidad de que sélo la eficiencia y la laboriosidad podfan conducir a la
mejora del bienestar colectivo. «La catastrofe de 1898 trajo por io menos un bien
—sefiala—: ]a certidumbre de que el renacimiento de Espaiia no ha de esperarse ni
de la suerte ni de un milagro; que ha de ser resultado del trabajo diligente y que el

«no importa» de la incuria espafiola es completamente falso»'”.

Conclusiones

Una vez terminadas, las guerras coloniales fueron objeto de una valoracién
undnimemente negativa. Sin excepcién alguna, se afirmd la inutilidad de los gastos
bélicos. Alzola sostuvo, incluso, que la aplicacién de la capacidad de gasto del
Estado a ese tipo de empleos, a lo largo del siglo XIX, habria sido uno de los
principales motivos del atraso econdmico espafiol.

También se censurd, por Sdnchez de Toca y Garcia Alix, el método de finan-
ciacién del gasto de guerra, a través de la emisién de deuda y casi sin recurrir a los
impuestos. Por culpa de ello, la implicacidn real de la poblacién en la asuncidn de
los costes de guerra habria sido muy escasa. Pero el muy reducido nimero de
comentarios criticos al respecto sugiere que, en general, se consideraba bdsicamen-
te acertada la férmula aplicada.

105. Sdnchez de Toca {1898}, p. 377: «si la pérdida de nuestra soberania de Estado en el mar
de las Antillas ha sido un inmenso desastre, por la manera como se¢ ha producido, ha sido, en cambio,
un beneficio, porque al fin cesd en América nuestra existencia con forma colonial». La tiltima parte
de la obra de Sdnchez de Toca, a la que pertenece este fragmento, estd fechada a 15 de noviembre de
18498,

106, Garcfa Alix {1905), p. X.

107.  Flores de Lemus (1906}, p. 92
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La liquidacidn de los gastos de guerra produjo una enorme polémica en la
prensa y diversas campafias de oposicion politica, desde la exigencia de un concierto
ccondmico por parte de distintas instituciones regionales hasta la protesta fiscal
frontal. Sin embargo, la labor de Villaverde en relacidn con la deuda piblica fue
considerada muy acertada y recibié muy pronto un juicio encomiéstico de forma
absolutamente general.

Se constata una elevada coincidencia en las criticas a la intervencion del Banco
de Espaiia, que alcanzé en los afios de las guerras y la posguerra beneficios muy
elevados. Alba y Flores de Lemus apuntaron que, a través del sistema de financia-
cién, las guerras habfan detrafdo recursos de los sectores productivos canalizdndo-
los hacia dmbitos puramente rentistas. Bemis afiadid que ¢l aumente de la carga
tributaria motivado por las guerras modificé su reparto de forma claramente
regresiva, en detrimento de los grupos sociales de rentas més bajas.

Las guerras coloniales agudizaron la desvalorizacién de la moneda que ya venia
inicidéndose en los afios de preguerra. La baja de la cotizacidn exterior de la peseta
fue explicada por Villaverde y Sanz y Escartin, asi como por un nutrido grupo de
economistas franceses, en términos monetaristas estrictos: la moneda se depreciaba
a causa de los excesos en la emisién de billetes motivados por la financiacién de
las guerras.

Ademas, el abuso del derecho de emisién por parte del Banco de Espaiia habia
sido, para el mismo Sanz y Escartin o para Gil y Pablos, causa Gnica y directa de
la inflacién interior. Otros analisis del alza de los precios, sin negar la incidencia
de las causas monetarias, apuntaban a otros factores presentes en la economia real.
Corominas, Garcia Alix y Bernis scfialaban hacia Jos cambios en la composicién
de la demanda agregada, algunos de los cudles podian estar motivados por el
aumento de la demanda de exportacion y por las alteraciones en Jos precios
relativos, as{ como hacia las dificultades del producto agrario para crecer al ritmo
de la demanda interior de alimentos.

Tampoco la inflacién habfa resultado neutral en sus efectos sociales. Coromi-
nas, Flores de Lemus y Bernis afirmaron que los trabajadores del sector moderno
de la economia —industria y mineria— compensaron sobradamente la caida del
salario real después de un conflicto social generalizado. Los dos primeros notaron
que no ccurrid lo mismo en el sector agrario, a causa del subempleo crénico, por
lo que terminarian desencadenandose grandes flujos migratorios interregionales e
intersectoriales, segin anticipé Corominas con evidente acierto.

Los cuantitativistas, fundamentalmente Villaverde y Sanz y Escartfn, proponian
reductr la circulacion fiduciaria, con lo que esperaban recupcerar la paridad de la
peseta. El apoyo undnime de un grupo numeroso de economistas franceses contrasta
con la oposicién muy mayoritaria de los economistas espafioles, entre los que
descollaron Farifia y Jiménez Ferndndez.
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El rechazo a la solucidn deflacionista procedia de un anélisis distinto al de los
monetarisias, que se reclamaba de la obra de Goschen. El tipo de cambic de la
peseta se hallarfa determinado, ademds del nivel de precios, por una serie de factores
como las variaciones en la produccién y en los movimientos exteriores de mercan-
cias y de capitales, que se resumen en la balanza de pagos. El Gnico modo de
contener la desvalorizacitn de la peseta, y de corregirla, consistiria en incrementar
la produccién y la productividad y cambiar el signo de las transacciones exteriores.

La crisis econémica que se temia por la pérdida de los mercados coloniales y
por el coste de las guerras resulté una falsa alarma. El gran aumento de la inversién
privada, alimentada por Ia inversién extranjera directa, las transferencias de los
espafioles en ¢l exterior y las remesas de los emigrantes, impulsaron la transforma-
cion agricola v la diversificacién industrial. La coincidencia en esta valoracidn
positiva de la economia del periodo de postguerra es absoluta.

Las propuestas para la reconstruccién quedaron en las soluciones clésicas,
tomadas del regeneracionismo francés, que Costa resumid en el lema de «escuela
y despensa». El impacto de la derrota del 1898 promovi¢, no obstante, una reflexién
més profunda sobre la naturaleza del atrase econdémice espaficl —Alba, Sanz y
Escartin, Gil y Pablos, Bernis—. También sc reclamé de forma muy general un
aumento de Ja inversién piblica en infraestructuras.

Para conseguir este 1ltimo objetivo se esperaba el lanzamiento de un nuevo
empréstito, 1o que, habida cuenta del elevado endeudamiento del Estado, hubiera
constituido una temeridad rayana en la insensatez. Las exigencias al Estado en
forma de medidas concretas no eran, en su mayorfa, mas que una expresion de
buenas intenciones generales de tono arbifrista. Se reclamaban grandes obras
hidraulicas, carreteras, ferrocarriles y puertos sin proceder a estimacién aiguna de
costes y sin valorar para nada su incidencia previsible.

Se formularon, en cambio, ctras propuestas menos aparatosas pero mucho mas
realistas. Algunas pretendfan un mejor conocimiento de la economfia espafiola:
Alzola vy Bernis solicitaron la elaboracién de una balanza de pagos anual y de un
fndice ponderado de precios de consumo respectivamente, Otras propuestas se
encamirtaban a dar impulso a la actividad productiva a través de la reduccidn de los
tipos de interés —Alba—, la atraccién de inversiones exteriores —Corominas— v la
promocién del turismo internacional —Alzola—.

Los debates desarrollados tras la guerra acrecentaron, sin duda, ¢l conoci-
miento de la economfia espaficla por parte de los gobernantes, los economistas
y la opinién piblica. También incrementaron la atencidn por la literatura
econémica, singularmente a través de Ia publicistica ultraliberal francesa y de
la escuela histérica alemana. Se trata, probablemente, del mayor revulsivo sobre
la «conciencia econdmica» de los espafioles desde los afios de la revolucion
liberal de principios del XIX.
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ABSTRACT

This article explores the diagnostics of the impact of the end of the Colonial Empire over the
spanish economy maden by contemporary economisis. It analyzes the mechanisms used for the war
finance, the augment of public debt, the inflation, the external deficit, the monetary depreciation
and the afterwar reconstruction. It describes the controversy between french inspired monetary
theories and those others that emphasize preferably the real sector of the economy. The global
balance shows an elevate degree of coincidence about the consideration that economic crisis was
Sfeeble and short and thar posterior recuperation was so much intense,
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