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I.a conferencia dada recientemente
por ¢l ilustre ex ministro del TII Reich
doctor Hyalmar Schacht, al que se ha
llamado el mago de las finanzas por
sus manipulaciones de la moneda ale
mana en la época que precedid a la
Gitima guerra, ha puesto de nueve so
bre el tapete una cuestion que pare-
cfa ya descartada a causa del fracaso
de Jos intentos de restaurar el patrén
oro después de la primera guerra mun-

dial.

En su forma pristina y rigurosa no
se ha restablecido ya después de su
suspensién a poco de comenzar aque-
lla guerra. Mis tarde nacié cl sistema
de cambio de oro (egold exchange
standard»), en vez de la plena conver-
tibilidad del billete en oro y de la cir-
culacidn  de éste en concurrencia con
los billetes. El oro fué susttuyéndose
en las reservas por divisas o titules so-
bre los paiscs dureos. Los fracasos del
restablecimiento del sistema en Ingla-
terra en la primera postguerra son alec-
cionadores, asi como ¢l del ensayo de
convertibilidad en la segunda. El Fon-
do de regulacién internacional, ideado
con el dnimo de dintroducir un sistema
de convertibilidad mds flexible, de tipo
internacional vy multilateral, ha sido
también un fracaso, pues no ha evitado
la depreciacidn de las monedas adheri-
das al Fonde, la variabilidad de sus
cambios y el que las balanzas comer-
cinles de los paises viniesen a2 encallar
en desequilibrios fundamentales

Hasta aqui los hechos. Veamos algo
sobre su mrcrprftacaé'l la cual es va
materia mds opinable. Opinable, pera
no arbitrariamente opinable, como al-
gunos piensan. En cconomia desgracia-
damente se pueden sostener todas las
t‘p Iniones, aun las mas anticuadas. Y
digo clfﬁg,rﬂcradamcntc, porque cllo es
signo de que la cicncia ccondmica ape-
nas es una ciencia, va que no tiene un
minimo de principios innegables, como
ocurre con otras ciencias mds constitui-
das. Pero ni siquicra en ciencia econd-
mica se pueden sostener opiniones por-
que sf, o simplemente diciendo que asi
ha de ser porque asi fué en otro tiem-
po y desempolvando trasnochades argu-
mentos de hace mds de un siglo.

Hay tres tipos de opiniones respecto
al patrén oro:

1* La que sostene a todo evento
que no puede haber economia sana o
estable sin moneda aro u otra moneda
material.

2® La que niega en
bondad del patrén oro.

3. La que sostiene la opinién ecléc-
tica de que el patrén oro fué un buen
sistema en su tiempo; pero que dada
la rigidez que ha adguirido la econo-
mia moderna, el patrén oro resulta de-
masiado inflexible para poderse aplicar
con éxito.

absoluto la

Fsta tlima opinién es razonable en
cuanto s¢ acomoda a los hechos cono-
cidos: subsistencia del patrén oro en
una vasta regién del Continente duran-
te unos cuarenta afios, hasta 1914, vy
vigencia en Inglaterra durante unas dé-
cadas anteriores, en coincidencia con el
engrandecimiento de aquel pafs, y, fi-
nalmente, fracaso general a partir del
afio 1914,

Sin embargo, un sencilla  razona-
miento, basado en sus propios postula-
dos, permite reducir esa tercera opi-
nién a la segunda. Porque si se reco-
noce que ha sido la rigiden actual de
la economia, unida a la inflexibilidad
del sistema monetario en cuestién, o
aue lta causado su fracaso, es induda-
ble que no fué la hondad de €l lo que
permitié su subsistencia, sino la me-
nor rigidez de Ja economfa, lo cual es
una circunstancia ocasional que no afec-
ta a las cualidades intrinsccas del ré
simen monetario, Con otro menos rigi-
do también hubieran ido entonees me-
jor las cosas.

La principal rigidez que se ha in-
troducido en la economia actual es la
inflexibilidad de los costes. Tas leves
sociales v la fuerza pelitica de los sin-
dicatos obreros impiden el descenso de
Ins salarios, que es ¢l constituvente fun-
damental ‘de los costes.

Antiguamente, ecnando sobrevenfa una
baja de los precios, Jos patronos pro-
suraban  reducir los salarios, El paro,
siempre Jatente, v que entonces se acu-
saba mds, permitia obtener obreros a
jornal mas bajo, v se operaba un re
ajuste con los costes. Esto no era bue-
no, porque representaba la miseria del
trabajador v agudizaba la ecnestidn  so-
cial: hasta desde un punto de vista pn-
ramente ccondmice era un mal reme:
dio, porque reducia la capacidad de
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consumo de la parte mds numerosa de
la poblacién, causa fundamental de la
crisis. Pero ello corresponde a vicios
bisicos del sistema capitalista, que ha-
bré que corregir si queremos evitar la
ruina del sistema mismo. Dentro de
las condiciones que €l creaba, la posi-
bilidad del reajuste entre precios y cos-
tes, aunque fuese precariamente, per-
mitia mitigar la crisis y el paro. Todo
el mundo sabe que nunca se habian co-
nocido crisis tan enormes de paro co-
mo entre 1920 y 1939,

Ello coincidié con wuna depresion
constanite del mercado, que se agudizd
en la gran crisis de 1929 a 1933, en
que la caida de los precios adquirid
proporciones enormes. Entonces, a falta
de poder hajar directamente los sala-
rios y con ellos los costes, lo cual hu-
biera provocado rcacciones sindicales y
conflictos  sociales graves, y hubiera
constituido  ademds una infraccion de
los contratos establecidos por parte de
los patronos, hubo que hacer la rebaja
de esos costes de un modo indirecto vy
subrepticio, es decir, depreciando o de-
valuando Ja moneda en que esos sala-
rios v costes eran med’dos. No se toca-
ba al salario nominal, pero se¢ reducia
¢l salario real

Era necesario rebajar el valor de la
moneda en el interfor v en ¢l exterior.
Esto ultimo se habfa de conseguir de-
preciando la moneda nacional con res
pecto a las extranjeras v al oro. Para
Inglaterra, gran nacidn exportadora, esto
dltime era lo que tenfa mds importan-
cia, pues le permitia recuperar su ca-
pqcldad de competencia en el mercadn
internacional como lo  hubiera  hecho
una reduccion de costes a la sazdn im-
posible.

Cuando €] halance comercial es des
favorahle, es decir, cuando un pafs im-
norl'ﬂ "TEE'L\«'UI' ':{an ({C !ﬂCI’C}].TJCl’GS q[]f."
exporta, mcrdc oro, v mientras eum-
ple los principios de ese patrén, tiene
("IJC' !'F'C.Ilf]]’ su C;](Ll!.\lciﬂﬂ P':'la alus Ar-
la a s metilica  disminuida.
Fntonees el mercado nacional se en-
cuentra con una reduccidn del  poder
de compra v al mismo tiempo con un
anumento d‘? LI masa ("{‘ "'I'J{"]"{"“"lfl"l‘i A
Iz venta: ¢l excedente de lo importardo
sobre lo exportado. La contraccién de
la demanda v el aumento de la oferta
cavsan la depresion del mercado, la
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baja de los precics, que es el sintoma
mds acusado de la crisis y la causa
mds inmediata de su agravacién.

Evitar ese proceso es el tnico me-
dio de paliar la crisis, y el tinico ca-
mino para conseguirlo, cuando se ha-
lla cerrado el de reajuste de los costes.
es el de eludir la rigidez del patrén
oro, Inglaterra en 1931 no tenia otra
disvuntiva que dejar agravar las cosas
hasta la catdstrofe o squender el pa-
tron oro. Esto iilimo es lo que hizo.
Decir que esto fué una medida capri-
chosa es cosa que respeto porque lo
afirma una autoridad tan respetable co-
mo el doctor Schacht, pero no lo pue-
do creer.

La Gran Bretafia hizo mds. Siendo
el pais tradicional del librecambio, con
el cual habia labrado su 'prosperidad,
introdujo ¢l proteccionismo. Esto no le
sirvid de nada; la Unica medida eficaz
v de efecto inmediato fué la primera;
la segunda es la reaccién instintiva,
pero ineficaz, a que suelen recurrir to-
idos los paises ante circunstancias se-
mejantes. Tiene un valor como sinto-
ma de cudl era la causa que le impul-
saba a proceder asf: la asfixia por el
exceso de mercancias vy la falta de
demanda,

Otro sintoma que permite diagnosti-
car el mal es que, al mismo tiempo
que suspendié el patrén oro, introdujn
un fondo regulador de cambios, pero
na para sostener el valor de la mone-
da, que se habia quedadn suspendida
en el vacio, sino a fin de hacer que
bajara lo mds rdpidamente el cambio
de la esterlina, para lo cual ¢l fondo
intervino en el mercado de cambios
comprando divisas extranjeras v. aro, lo
contrario que se hubiera hecho con
arreglo al criterio clasico de sostener el
valor de la moneda por razones de
wprestigio nacionaln. La mejora de Ia
situacién fué¢ inmediata, v ¢l paro co-
menzad a reducirse.

Norteamérica sintié el contragolpe v
devalud pronto, despuds de aquella fra-
casada Conferencia de Londres de 1932
con la que se quiso evitar ¢ peh{:m
lEC una  guerra (_I-L" df_’\'a]uacioncs_ Esta
se evitd, pero fué por la prudencia de
los dos paises anglosajones v el temor
de la catdstrofe.

{Por qué  devalug Ia
americana nada menos que ‘en un 40
por 100 el ddélar, dejindose su Presi-
dente el camino abierto para una ma-
vor devaluacion si las circunstancias e
exigian? jPor temaor acaso a.perder su
oro? Tenfa el mayor wstock» del mun-
do y podia haber inundado a éste de
oro si le placfa. Lo hizo porque no le
interesaba exportar oro, que era expor-
tar riqueza muerta y cnterrada en su
fuerte Knox; lo que le interesaba era

oran  nacién

exportar la riqueza viva que salia de
sus fabricas, sus talleres y sus campos,
y que representaba la ocupacién de sus
obreros, los ingresos de sus presupues-
s, la vida del pais, que ya tenia 10
millones de parados. Roosevelt lo com-
prendié as’, v si no lo hublera com-
prendido, . sus industriales, sus agricul-
tores y sus obreros sin trabajo se lo
hubieran hecho comprender.

Las incompatibilidades del  patrdn
oro, Jeran cosa nueva’® Indudablemen-
te, no. El patrén oro era tan rigido
antes come ahora; pero la cconomia ya
no admitia esa camisa de fuerza que
st hahia ideado contra las locuras in-
flacionistas, vy que no las evitaba mds
que cuando no se hubieran producide
de todos modos, Cuando la camisa era
mds necesaria para evitar el mal, €l
paciente s¢ la quitaba bonitamente co-
mo un estorbo,

Ahora se la quitaban los pafses in-
dustriales por la rigidez de sus costes:
pero antes se Ja habfan tenido que qui-
tar los pafses agricolas por el rigor de
los  fenémenos meteorolégicos, como
muy bien le¢ hiza observar al doctor
Schacht ¢l sefor Perpiid Grau. ;No
dice nada que, cuando se introdujo ¢
patrén oro en Furopa, los pafses agri-
colas del Sur resultaran arrojades fuera
de todo patrdon metdlico v relegados a
una circulacién de papel y plata sub-
valuada? ;No dice nada que esos pai-
ses, entre ellos el nuestro, sean los que
se hallan por debajo del paralelo 45°
segin una linea que sigue algo sesga-
da hacia el Norte en la regiéon orien-
tal, es decir, la lnea divisoria entre
la regién de los bosques septentriona-
les y la subesteparia del Sur, donde las
precipitaciones. acuosas son  escasas ¢
irregulares, sucediéndose los periodos de
afios secos v himedos?

Tales pafses, para poder compensar
la variabilidad de sus exportaciones e
importaciones en los afios de buenas v
malas cosechas, hubieran necesitado dis-
poner de una gran cantidad de oro, v
aunque o huhmr'm tenido, cosa ya di-
ficil porque son pmsm pohrfs, las Auc-
tuaciones de sus precios interiores ha-

brian sido tan grandes,
crisis enormes.

En cambio,

qUC causaran

con su circulacién na-
cional y su cambio. variable, tenfan una
economia bastante . estable, de precios
mucho menos fluctuantes que los de
los paises de patrén oro. Durante el
perfodo  comprendido entre el desliga-
miento de Espafia del patrdn oro y el
afio 1914, a pesar de ser el periodo
que comprende nuestras guerras colo-
niales v con los Estados Unidos, los
precios subieron muy poco, menos de
un tercio seguramente. FEstadisticamen-
te he demostrado que en la década
1904-1914 la desviacién mdxima de los
precios espafioles fué del & por I{]f}
micntras en Inglaterra era del 22 v

los Estades Unidos del 18 por ]Uﬂ
En Ja ddécada 1922-1932, que abarca
la gran crisis europeo-americana, y en
que se producen en Espafia las velei-
dades de intervencidn monetaria que
forzosamente tenian que repercutir so-
bre nuestros precios, la desviacién mi-
xima del indice de precios fué de 12
por 100 para Espafia, 64 por 100 para
la Gran Bretafia, 40 por 100 para Nor-
teamérica, 51 por 100 para Holanda
v 47 por 100 para Suiza.

;Cémo pudo suceder eso? Pues gra-
cias a que nuestro cambio se encarga-
ba de compensar las fluctuaciones ex-
tranieras y estabilizar nuestro nivel de
precios v, en lo posible, nuestra eco-
nomfa. Por eso aquellas elevaciones del
cambio de la moneda extranjera, que
se tomaban como sintoma mortal de
nuestra «apeseta {mff_'rmam, eran, al con-
trario, sintoma de la enfermedad de las
monedas extranjeras, que bien hubie-
ran deseado nuestra estabilidad para
mitigar su crisis, de la que sdlo se pu-
dieron liberar gracias a la devaluacién.

Por eso venirnos a estas alturas, para
demostrar la utilidad del patrén oro,
con el acta de Peel v el informe de Ri-
C"{r‘do, &5 CoOmo ('Il'lEI'El' I‘ESO!\"QI’ ]OS pI'O-
blemas actuales del derecho social con
las Pandectas o el Cédigo de Tustinia-
no. Ha llevide demasiado desde en-
tonces.



