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RESUMEN

En este articulo se contrastan las explicaciones que los economistas contempora-
neos dieron a la crisis econémica de los afios 1930 con las estadisticas histéricas y las
investigaciones historicas de que disponemos en la actualidad. Las aportaciones del
articulo muestran que las afirmaciones de los economistas contempordneos estdn
bastante sesgadas ideoldgicamente. La influencia de la crisis internacional sobre la
economia espafiola fue mds intensa y extendida de lo que pensaron los economistas
espaiioles: el proteccionismo no aislé a la economia espaiiola del exterior, pues no era
tan fuerte ni la depreciacion de la divisa tampoco fue tan intensa. Los origenes de la
crisis econémica espafiola tampoco se encuentran en los factores institucionales y
politicos, como consecuencia de la instauracion de la Segunda Republica, aunque si
frenaron la inversion privada; pero no la publica. Porque ni siquiera hubo un cambio
en la politica presupuestaria de la Segunda Republica con respecto a la Dictadura de
Primo de Rivera.
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POLICY AND ECONOMY: THE CAUSAL FACTORS OF THE
ECONOMIC CRISIS DURING THE SECOND REPUBLIC (1931-1936)

ABSTRACT

This article contrasts the explanations that contemporary economists gave to the
economic crisis of the 1930’s using both the historical statistics and research that we
have today. This article demonstrates that said contemporary economists’ statements
were fairly neutral. The influence the international crisis had on the Spanish economy
was more intense and widespread than Spanish economists thought: protectionism did
not isolate the Spanish economy from abroad; it was not so strong nor was the depre-
ciation of the currency so intense. The origins of the Spanish economic crisis cannot be
found in the political and institutional factors that arose from the establishment of the
Second Republic. They did slow down private investment however they did not hinder
public investment. There was not even a change in the budgetary policy of the Second
Republic with respect to that of the dictatorship of Primo de Rivera.

Key words: Spain, 20th century, economy, 1929 crisis, Second Republic.

1. INTRODUCCION

Un buen punto de partida para analizar los factores determinantes de la
crisis econdmica que atraveso la Segunda Republica es estudiar las explicacio-
nes que de la misma dieron los economistas de entonces. En este articulo trata-
ré de comprobar si las explicaciones que los contempordneos dieron a la crisis
resisten el contraste con las estadisticas histdricas de que disponemos en la ac-
tualidad (1). El andlisis de los origenes, desarrollo y resultados de la gran depre-
sién en el mundo requiere analizar las variables econdmicas de los distintos
paises, asi como las ideas econdmicas y las respuestas de politica econdmica
implementadas para combatir la crisis. Las ideas econdmicas de los afios 1930
tienen que ser explicadas histéricamente; no es suficiente con descalificarlas en
base a los conocimientos actuales. Aquellas politicas econdmicas eran contin-
gentes porque podian haber sido diferentes; ademds, aquellas ideas tienen que
ser explicadas dentro del contexto politico y social del periodo. Quienes estu-
dian la gran depresion en el mundo sostienen que, junto a los datos estadisticos,
hay que analizar otras cuestiones menos tangibles, pero no menos importantes,
como el contexto y el poder politico y las acciones de los grupos de interés (2).

(1) Este articulo actualiza las interpretaciones previas de CoMiN (1987, 1988 y 2002).
Véase también CoMiN (1984) y ComiN (2010). Las fuentes de los gréaficos se detallan en las notas
a pie de pagina.

(2) GARSIDE (2007).
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2. LAS VISIONES DE LOS ECONOMISTAS CONTEMPORANEOS
DE LA CRISIS ECONOMICA

Las explicaciones que los contempordneos dieron a la crisis de la economia
espaifiola de los afos 1930 fueron variadas, pues hicieron hincapié en diferentes
factores. Frente a la explicacién de la crisis, pueden distinguirse dos grupos de
economistas. Primero, aquellos economistas que centraron su andlisis en la
vertiente coyuntural de la depresién econdémica, entre los que destacaron Fer-
nandez Bafos, Olariaga, Zulacarregui y Vergara (3). Segundo, los economistas
que acentuaron los problemas estructurales como causas de la depresion, entre
los que destacaron Flores de Lemus y Torres (4).

Con respecto al primer grupo, a la hora de buscar las causas de la crisis es-
pafiola, las aportaciones de los economistas que analizaban la coyuntura se de-
cantaron hacia los factores interiores, pero sin desdefiar las repercusiones de la
crisis internacional. Los diferentes autores resaltaron distintas causas, pero to-
das ellas influyeron en la gestacién de la crisis.

Para analizar una crisis, primero hay que diagnosticarla con algunos indica-
dores que permitan fechar el inicio y desarrollo de la crisis y calibrar su inten-
sidad. Esto lo hicieron Ferndndez Bafios y Zumalacarregui. Por un lado, segin
Ferndndez Bafios, los principales indicadores del «malestar econémico» de los
afios 1930 fueron: el desempleo, la caida de precios y el descenso de la produc-
cioén. Por otro, Zumalacarregui sefiald que la crisis econdmica se presentd en
Espafia con algun retraso y con cierta moderacién, en comparacion con otros
paises europeos. La explicacion de Zumalacdrregui a estos rasgos se hallaba en
que la economia espafiola no era atin una economia «supercapitalista», como
revelaban dos caracteristicas: a) una cierta «autonomia» del exterior; y b) la
insuficiente «integracién» de la misma, pues no existia «una Economia nacio-
nal espafiola, orgédnica y definida, sino un conjunto de economias distintas». A
su vez, estos dos rasgos derivaban de la escasa apertura al exterior y del exce-
sivo peso que la agricultura tenfa en el total de la economia.

En las explicaciones coyunturales de la depresion econdémica surgian algu-
nas discrepancias entre los economistas. En primer lugar, José Vergara sostenia
que la crisis de los treinta fue esencialmente agraria; en concreto, sostenia que la
crisis agricola de Espafia tuvo dos componentes: 1) la crisis mundial redujo las
cantidades exportadas y los precios de venta de los productos agrarios; 2) la
crisis agraria tuvo su origen en la politica social de los gobiernos republicanos,
«impulsados por una ola de conflictividad social generalizada»; sefialaba Verga-
ra que la ley de términos municipales y otras disposiciones legales elevaron los
salarios, «hasta el punto de atraer al mercado de trabajo arrendatarios y labrado-

(3) Esto es una sintesis de ALMENAR (1991 y 2008); los entrecomillados son citas de AL-
MENAR (2008).
(4) Véase ZABALZA (2008).
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res de pequeiias explotaciones». En consecuencia, el descenso de los precios y
el aumento de los costes salariales redujeron los mérgenes de explotacion en la
agricultura y la demanda de empleo, provocando el paro en el campo.

En segundo lugar, los estudios estadisticos de Ferndndez Bafios mostraban
que las causas de la crisis econémica en Espafia eran las siguientes: 1) algunos
sectores habian sido afectados por la crisis mundial; pero «la generalidad de
ellos» no lo habia sido; por lo tanto, la crisis econdmica espafiola se desarrolld
«al margen e independientemente de la mundial», debido a su aislamiento,
creado por el «efecto protector de los aranceles y del tipo de cambio»; 2) las
claves para explicar la crisis espafiola fueron internas, y el factor mas determi-
nante fue «el enfrentamiento social», que habia generado desconfianza, redu-
ciendo la inversién y el empleo; mds en concreto, la causa principal de la crisis
fue la «politica social», pues era «una politica destructora de las fuentes de ri-
queza, acompafiada de un panico desmesurado». Las recetas de politica econ6-
mica de Ferndndez Bafios eran las siguientes: 1) lo prioritario era el «restable-
cimiento de la confianza» (se supone que empresarial), pues para la actividad
econdémica se requeria un minimo de «orden social»; la crisis espafiola podia
«resolverse pronto y facilmente» restaurando el «orden social»; para ello pro-
ponia algunas reformas como: a) la redistribucién a través del impuesto sobre
la renta, sobre el consumo de lujo y sucesiones, y b) la mejora del marco de las
relaciones laborales para promover la colaboracién social y la mejora de
las retribuciones obreras; 2) las inversiones en investigacion y las mejoras en la
organizacién empresarial; 3) el impulso de la inversién de capital para dismi-
nuir el desempleo y aumentar la demanda de articulos; 4) la devaluacién y el
proteccionismo; 5) la politica monetaria expansiva para favorecer el «desarrollo
econdmico»; y 6) la racionalizacién profunda de la administracion publica y la
sustitucidn de «una gran parte de nuestros gobernantes ineptos»).

En tercer lugar, para Olariaga, la crisis internacional habia ocurrido por un
descenso en la demanda mundial y por la inflexibilidad en los precios, por lo
que el reajuste a través del mercado no habia funcionado. Sin embargo, a la hora
de estudiar el origen de la crisis econdmica en Espaia, Olariaga destacaba los
«factores nacionales». En efecto, Olariaga destaco tres causas: 1) la repercusion
de la crisis mundial, por el descenso de las exportaciones agrarias y de los fletes;
2) la paralizacion de la politica de obras publicas desde la llegada de la Repu-
blica en 1931; recuérdese que Olariaga habia atribuido la crisis siderometalur-
gica en Espafia a las «fuertes restricciones presupuestarias», asociadas al con-
trol de cambios y a los prejuicios contra la politica econémica de la Dictadura;
no en vano, el sector sideruirgico dependia «en mds de dos tercios de la deman-
da estatal»; y 3) la desaparicion de «las expectativas de beneficios» causada por
«el entorno negativo» para la actividad empresarial, creado desde 1931, pues la
generalizacion del conflicto social retrafa las inversiones privadas. Luego, Ola-
riaga afladid dos nuevos factores «institucionales» que agravaron la crisis;
4) «la falta de respeto a las propiedades, la indisciplina social y las tendencias
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socializantes de los primeros gobiernos de la Republica», y 5) «la falta de ga-
rantias en el Estado para el cumplimiento de los contratos».

Consecuentemente, las medidas contra la crisis que proponia Olariaga eran
las siguientes: 1) la prioritaria era «la reconstruccion de la economia de empresa
privada»; para ello, el Estado tenia que recuperar su «autoridad» de la siguiente
manera: a) cumpliendo sus compromisos y obligaciones (contrato ferroviario,
arrendamientos rusticos); b) reduciendo sus intervenciones sobre el «encanijado
capitalismo» espaiiol; descartaba, pues, la aplicacién a Espafia de los modelos de
la «economia dirigida», puesto que era incompatible con la empresa privada;
2) «facilitar el crédito» al sector privado, con tres medidas: a) reducir «muy se-
riamente el presupuesto nacional» para evitar el efecto desplazamiento de la
Deuda publica; b) reducir el tipo de interés; y c) establecer lineas especiales de
crédito agricola; 3) «la construccion de obras publicas», para aliviar el paro
obrero y para sostener la actividad industrial que dependia de la demanda del
Estado, fundamentalmente de productos siderirgicos; 4) promover las exporta-
ciones, mediante la politica comercial, monetaria y diplomatica; Olariaga criticd
el proteccionismo; 5) la constitucién de un «Consejo técnico de Economia» que
se encargara de coordinar la politica econémica. Esto lo proponia Olariaga a
pesar de que era contrario «al dirigismo econdémico y al intervencionismo agri-
cola e industrial», por su falta de respeto por «la libertad y la propiedad privadas.

Como sefiala Martin-Acefia, German Berndcer y Olegario Ferndndez Bafios,
autores del estudio publicado por el Banco de Espaiia, con el titulo de El ritmo
de la crisis econdmica espaiiola en relacion con la mundial, tras analizar cuaren-
ta barémetros econdmicos para el periodo 1928-1934, concluian que la crisis
espafiola habia sido menos grave («mds superficial») que la internacional, por el
caricter agrario, lo rudimentario de las empresas y su financiacién y el relativo
aislamiento de la economia espafiola (por el proteccionismo y la devaluacién de
la peseta); esta apreciacion se basaba en la evolucidn de las variables estudiadas,
pues mientras algunas de ellas (precios, tipo de cambio, variables monetarias y
produccion agricola) habian seguido una trayectoria distinta de la internacional,
otras (comercio exterior, produccidon minera y metaltrgica y cotizaciones bursé-
tiles) siguieron la pauta mundial. Tras estas constataciones, estos economistas
argiifan que, a pesar de la conexién de algunos sectores con la crisis mundial, en
la crisis espafiola habian predominado las «caracteristicas sustancialmente
nacionales» (5). Por la fecha de la publicacién, Bernicer y Ferndndez Bafios no
se pudieron percatar de que la crisis espafiola fue més breve.

Con respecto al segundo grupo, en los afios 1930 hubo otros economistas
espafioles que se ocuparon preferentemente de los problemas estructurales que
estaban en la raiz de la crisis de la economia espafiola. Entre ellos destacaron
Flores de Lemus y Torres. Siendo Espafia una economia agraria, el principal
problema era el planteado por la «cuestion agraria», término que englobaba

(5) MARTIN-ACENA (2004): pp. 360-361.
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varios problemas referentes a la estructura de la propiedad, la sobreproduccion
y, consiguientemente, la caida de los precios. Entre las soluciones que Flores de
Lemus proponia destacan las siguientes: 1) la proteccion exterior de la agricul-
tura del interior y de la industria de la periferia; 2) las reformas estructurales, en
la agricultura y en los impuestos. Por su parte, Manuel de Torres proponia otras
soluciones: 1) el control de los precios agrarios por el Estado para maximizar la
produccién de articulos agrarios de exportacion y para garantizar el abasteci-
miento de cereales para el mercado interior, evitando la superproduccion, asf
como el abaratamiento de los precios de los abonos para la agricultura; al igual
que Flores de Lemus, Torres sostenia que el poder de compra procedia funda-
mentalmente de la agricultura, cuya crisis generaba el desempleo; 2) la firma de
tratados comerciales que favoreciesen la exportacion de productos agrarios;
3) una politica de cambios que evitara la apreciacion de la peseta; 4) una politi-
ca laboral que favoreciese unos salarios moderados; y, 5) una politica fiscal que
no gravara excesivamente los beneficios de la agricultura. En suma, Torres
proponifa medidas alternativas al modelo reformista defendido por Flores de
Lemus; frente a la reforma agraria, Torres proponia el desarrollo de la aparceria,
inspirado en el corporativismo italiano.

En suma, simplificando mucho, las explicaciones de los economistas con-
temporédneos se centraban en los puntos siguientes: 1) la crisis se caracterizé por
el aumento del desempleo, la caida de precios y el descenso de la produccién;
2) la crisis econdmica se presentd en Espafia con algtin retraso y con cierta mo-
deracion; 3) la peculiaridad de la crisis espafola se debi6 al atraso de su econo-
mia, reflejado en el enorme peso de la agricultura y en la insuficiente integra-
cién de los sectores; 4) la crisis internacional afectd a la agricultura espafiola,
reduciendo los precios y las exportaciones, y a la marina mercante, reduciendo
los fletes; 5) el proteccionismo arancelario y la depreciaciéon de la peseta impi-
dieron que la crisis internacional afectara a la mayor parte de los sectores pro-
ductivos, aislando a la economia espaiiola del exterior; 6) los origenes de la
crisis espafiola se encuentran en factores internos, fundamentalmente en las
reformas institucionales y politicas y en los conflictos sociales surgidos por la
instauracién de la Segunda Republica; 7) la politica laboral y social incrementd
los costes salariales y cred enfrentamientos sociales, empeorando las cuentas de
resultados y las expectativas empresariales, al tiempo que reduciendo la deman-
da de trabajo; 8) las restricciones presupuestarias y la paralizacion de las obras
publicas habian reducido la demanda de productos siderurgicos, siendo un fac-
tor destacado de la crisis; 9) la inestabilidad del entorno politico deterioré las
expectativas empresariales y redujo la inversion privada; 10) la falta de respeto
a la propiedad (la reforma agraria) y el incumplimiento del Estado de los con-
tratos y la politica socializante de los gobiernos del primer bienio «mataron» a
la iniciativa privada.

En las secciones siguientes trataremos de comprobar si estas interpretacio-
nes son refrendadas por las series econdmicas y los estudios histdricos actuales.
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3. LA LEVEDAD DE LA CRISIS COYUNTURAL ESPANOLA

En este apartado estudiaremos la evolucién de las macromagnitudes basicas
en los afios 1930 y, como punto de referencia, en la década previa, para com-
probar que los economistas de entonces acertaron en el diagndstico de la crisis.

En el grafico 1 estdn representados, con un nimero indice con base 100 en
1913, el PIB, el PIB per capita, ambos en términos reales, y el deflactor del PIB,
que es un indice general de precios (6). La serie referente al PIB muestra en los
afios 1920 una tendencia creciente, que alcanz6 un maximo en 1929. Dicha
tendencia se invirti6 al aflo siguiente, pues el PIB cayé en 1930 y 1931. La tesis
del retraso no puede ser confirmada, pues el afio 1930 fue el de caida generali-
zada del PIB en el mundo. Si es cierta la tesis de que la crisis fue breve y livia-
na, porque el PIB solamente cayé en dos afios y con poca intensidad; la crisis
coyuntural fue, por lo tanto, bastante pasable. Ademads, fue corta, pues el afo
1931 marcé el suelo de la crisis, puesto que en 1932 el PIB crecid, recuperando
el nivel de 1930. En 1933, el PIB volvi6 a caer pero manteniéndose ligeramen-
te por encima del nivel de 1931. En 1934 y 1935, la recuperacion ya fue clara
pues el PIB creci6, alcanzando un indice ligeramente inferior al punto maximo
de 1929. Por lo tanto, puede decirse que en 1935 la crisis coyuntural habia ter-
minado (7). La serie del PIB per cdpita muestra un perfil similar, pero con una
caida mds intensa desde 1929 hasta 1933, y con una recuperacion mds débil en
1934 y 1935, debido al crecimiento de la poblacion en estos afios republicanos.

Grifico 1. PIB y deflactor del PIB (1913=100)
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(6) La fuente de los datos es PRADOS DE LA Escosura (2003).

(7) Paralarelacion de la crisis espafiola con la internacional y para las particularidades de
la economia espafiola y el andlisis de la evolucidn de los distintos sectores productivos, véase
MARTIN-ACENA (2004): 349-444.
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La evolucion del indice general de precios muestra un ciclo similar a la pro-
duccién pero més corto. Los precios crecieron entre 1928 y 1931, pero cayeron en
1932 y 1933. No puede hablarse de proceso deflacionista prolongado, porque en
1934 y 1935 los precios se recuperaron rapidamente, superando el nivel de 1931.
La caida de precios también fue moderada y corta. La evolucion de los precios fue
dispar en los distintos sectores. Los precios agrarios alcanzaron su maximo en
1927, y después cayeron hasta 1935, con la excepcion de los afios 1932 y 1934
cuando los precios agrarios se estabilizaron (a pesar de las excelentes cosechas).
Por su parte, los precios industriales, que venian cayendo desde 1920, se estabili-
zaron entre 1925y 1929, para caer en 1930, nivel en el que permanecian en 1935.
Los precios industriales, por tanto, cayeron menos que los agrarios. Esto puede
indicar que las industrias tenian un mayor poder de mercado que la agricultura.

La evolucién de las operaciones bursétiles es un aceptable indicador avan-
zado de las crisis econdmicas. En el gréifico 2 se advierte que tanto la contrata-
cién bursatil como el indice de las cotizaciones de la Bolsa de Madrid crecieron
intensamente entre 1926 y el maximo de 1928 (8). En 1929 cay¢ el indice de la
bolsa levemente y, mds intensamente, el volumen de contratacién. En la crisis
bursétil no hubo, pues, retraso en el caso espaifiol, si bien no puede hablarse de
desplome de la bolsa hasta 1931, cuando la cotizacién cayé mds intensamente.
En efecto, tras 1928, la contratacién bursdtil cay6 intensamente hasta un mini-
mo en 1932; desde 1933, la contratacion bursatil se recuperd, con mayor inten-
sidad en 1935. Por otra parte, las cotizaciones de la Bolsa de Madrid cayeron
levemente entre 1928 y 1930, para desplomarse en 1931 y 1932 (96.6). Las
caidas de la cotizacion bursatil en 1933 y 1934 fueron leves, y la Bolsa de Ma-

Grafico 2. Indicadores bursdtiles y constitucion sociedades (1920=100)
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(8) La fuente de los datos es TAFUNELL (2005): 707-831.
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drid se recuperé en 1935, si bien muy lentamente (9). Por lo tanto, si nos fija-
mos en la bolsa puede decirse que la caida se inicié en 1929 pero que el desplo-
me de la bolsa ocurrié en 1931 y 1932 (entre 1930 y 1933 cay6 un 39%).

En 1929 cay¢ el indice de la bolsa levemente y, mds intensamente, el volu-
men de contratacién. En la crisis bursatil no hubo, pues, retraso en el caso espa-
fol, si bien no puede hablarse de desplome de la bolsa hasta 1931, cuando la
cotizacidon cay6 mas intensamente. Esta caida ha sido presentada por algunos
economistas como una prueba del impacto que tuvo la proclamacién de la repu-
blica el 14 de abril sobre las expectativas empresariales. Esto es innegable, pero
en la caida de la bolsa de 1931 influyeron, junto a la proclamacién de la Segun-
da Reptblica, al menos otros dos factores: por un lado, la crisis de las industrias
pesadas, cuyas empresas generalmente cotizaban en bolsa; por otro, la propia
crisis bursatil internacional, como muestra el propio trabajo de 1934 publicado
por el Banco de Espaifia (10). No obstante, la contratacion bursétil se recuperd
desde 1933 y la cotizacién en la Bolsa de Madrid, en 1935. La diferencia con
otros paises mds desarrollados radicd, basicamente, en que las operaciones de
bolsa no afectaban al grueso de la poblacion, reduciendo los efectos depresivos
del crac bursatil

4. LAS REPERCUSIONES DE LA CRISIS INTERNACIONAL EN ESPANA

En esta seccion veremos cudl fue la influencia de la crisis internacional
sobre la economia espafiola que fue mds intensa y extendida de lo que pensaron
los economistas espaiioles. En el grafico 3 se reproduce el grado de apertura
((X+M)/PIB); es decir, el peso que las exportaciones mds las importaciones
tiene en el PIB. En los afios 1920, la economia espafiola estaba menos abierta
que la economia europea, lo que significa que sus transacciones con el exterior
eran menores. A finales de los afios 1920, la economia espafiola estaba menos
abierta al exterior que la europea pero la caida del comercio exterior fue menos
importante en este pais durante los afios 1930. Las repercusiones de la crisis
internacional sobre la economia espafiola fueron notables; cualquiera que fuera
inicialmente, el grado de apertura, entre 1930 y 1935, disminuy6 en un 46%;
descenso que no deja de ser importante, aunque muy inferior al de otros paises.

En el grifico 4, se encuentra una estimacion de la proteccién aparente (me-
dida por el porcentaje de la recaudacién de aduanas en el valor de las importa-
ciones). La proteccion aparente habia crecido entre 1920 y 1926, luego disminu-
y6 hasta un minimo en 1930. La proteccion aparente volvié a crecer desde 1931
hasta 1935, habiendo ocurrido el aumento de la proteccién fundamentalmente en

(9) No obstante, a la burguesia industrial vasca si que le afecté fuertemente la crisis bur-
satil, como ha mostrado Diaz MORLAN (2002).
(10) Véase MARTIN-ACENA (2004): 376 y gréfico 4.
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el afio de 1933. La economia espafiola, por lo tanto, se protegi6 desde 1933 con
subidas arancelarias. No obstante, la Segunda Republica apenas recurrié a las
restricciones cuantitativas del comercio, que era la nueva via proteccionista en-
sayada por los gobiernos mundiales para hacer frente a la crisis de 1929.

Grafico 3. Grado de apertura (X+M)/PIB
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Grafico 4. Proteccion aparente (Aduanas/Importaciones)
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En el grafico 5 se recoge el porcentaje que el saldo de la balanza comercial
suponia dentro del total del comercio exterior. En el periodo de entreguerras, el
saldo comercial fue siempre negativo. El déficit comercial aumento entre 1926
y 1929. Este déficit comercial fue compensado con la partida de servicios (fle-
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tes) y las importaciones de capital. Tras una reduccion del déficit en 1930, el
déficit de la balanza comercial con el exterior volvi6 a crecer desde 1931 hasta
1935. Esto quiere decir que desde 1931 las importaciones crecieron mds rapi-
damente que las exportaciones, debido a que Espafia sufrié las consecuencias
de las politicas de «empobrecer al vecino» practicadas mds intensamente por
sus socios comerciales. El problema es que durante la Segunda Republica ese
déficit comercial no pudo ser compensado con fletes ni con importaciones de
capital; probablemente, se tuvo que recurrir a la exportacion de divisas (11).

Grafico 5. Saldo/Comercio exterior: Saldo/(X+M) (Porcentajes)
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El fuerte descenso del comercio maritimo con el exterior en 1930 y 1931
pone de manifiesto la rdpida e intensa repercusion de la crisis internacional
sobre la economia espafiola. En el grafico 6 se reproducen los indices del volu-
men en toneladas del comercio maritimo y de cabotaje. El volumen de comercio
maritimo, tras un intenso crecimiento desde 1927, alcanzé un maximo en 1929;
luego, el comercio maritimo cay6 fuertemente en 1930 y 1931 (un 36% en dos
afios) y, mas moderadamente, en 1932 y 1933 (un 9,3%). En 1934, se recuperd
ligeramente, estancandose en 1935 (12). Por el contrario, el indice de comercio
maritimo por cabotaje refleja mejor la coyuntura econémica interior. En efecto,
el comercio de cabotaje alcanz6 el maximo en 1930 (194), para caer en 1931
(un 20,5%). No obstante, el comercio de cabotaje se recuperd, gracias a las
buenas cosechas agrarias, en 1932 y en 1934, cuando ya casi se habia recupera-
do el nivel de 1930 (13).

(11) Véase TENA (2005): 573-641. La fuente es TENA (2005): 873-964.
(12) Véase VALDALISO GAGO (1991).
(13) Véase Frax (1981).
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Grafico 6. Comercio maritimo (1920=100)
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Otra variable interesante para descubrir la coyuntura econémica durante la
Segunda Reptiblica es el nimero de vehiculos matriculados anualmente, que es
un buen indicador de la inversion en bienes de consumo duradero (automdviles)
y de la inversion empresarial (camiones); como gran parte de los vehiculos se
importaban, también es un buen indicador de las relaciones comerciales exte-
riores. Los vehiculos matriculados nos muestran que el maximo se alcanz6 en
1929, después de un intenso crecimiento durante los afios 1920. Segtn este in-
dicador, por lo tanto, la crisis se inici6 en 1930, siendo el descenso de vehiculos
matriculados en 1930 y 1931 muy intenso, pero ralentizdndose la caida en 1932.
En total, entre 1930 y 1932, el nimero de matriculados cayé en un 56,4%, cifra
realmente importante. En 1933 y 1934, la matriculacion de vehiculos se recu-
perd, para volver a caer otra vez en 1935 (14).

Espafia no se vio contagiada por las crisis financieras internacionales. Los
economistas espafioles de los afios 1930 no hicieron ninguna referencia a las
crisis bancarias como causa de la crisis econémica porque no hacia falta, por la
sencilla razén de que en Espaifia no las hubo. Quiza la razén haya que buscarla
en la escasa internacionalizacion de sus actividades, las pocas entradas de capi-
tal financiero en la segunda mitad de los afios 1920, dada la no pertenencia de
Espafia al patrén oro, y en el reducido peso que las inversiones industriales te-
nian en sus carteras (15). Por un lado, la posicién contable de los bancos espa-
fioles era buena, dada la ortodoxia de la gestion bancaria de sus directivos y su
aversion al riesgo. En efecto, el coeficiente de liquidez de la banca privada era
suficientemente alto en los afios 1930. Como se aprecia en el grafico 7, el co-

(14) GOMEZ MENDOZA y SAN ROMAN (2005).
(15) Véase CABRERA y DEL REY (2002): 223-224.
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eficiente de caja de los bancos espaiioles aument6 hasta 1928; luego cay6 hasta
1930. No obstante, ante la crisis econdmica, los bancos aumentaron el encaje
hasta 1931; a ese alto nivel se mantuvo el coeficiente de caja hasta 1933, para
caer luego, en 1934, al 16,6%. Ese encaje era todavia suficientemente alto como
para garantizar la liquidez que pudieran demandar los clientes. Por otro lado,
sin embargo, la solvencia de la banca privada espafola era bastante baja. El
porcentaje del capital de los bancos con respecto a su pasivo total disminuy6
entre 1920 y 1929 (16). Aunque se recuperd muy ligeramente en 1931 y 1932,
en 1934 volvi6 a caer. Dado el poco riesgo de sus inversiones, tampoco puede
decirse que los requerimientos de capital fueran muy superiores.

Grafico 7. Banca Privada. Coeficiente de Caja: Encaje/Cuentas corrientes
(Porcentajes)
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5. LOS DESEQUILIBRIOS ESTRUCTURALES: EL PESO DE LA AGRICULTURA

En esta seccion analizaremos las variables de la agricultura y las reformas
agrarias, que tenian una relevancia especial dado el gran peso de este sector en
el total de la economia. También examinaremos la diferente evolucion de los
distintos sectores de la economia.

Para ver el impacto de la crisis es preciso descender al analisis desagregado
de las distintas producciones. El grifico 8 recoge los indices de la produccion
en términos reales, tanto global (del PIB al coste de los factores) como también
de sus componentes sectoriales. En dicho grafico se advierte que la tendencia y
los movimientos anuales del PIB al coste de los factores (PIBacf) venian deter-

(16) Los datos son de MARTIN-ACENA y PoNs (2005).
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minados por la produccién agraria, como se aprecia particularmente entre 1924
y 1935, debido a que era el sector que més ponderaba en la produccioén total. El
crecimiento del PIBacf alcanzé el maximo en 1929, como ocurre también con
la produccién agraria. La crisis econdmica empez6 en 1930 por la crisis agraria,
pero la crisis industrial y de la construcciéon empezé en 1931. En efecto, la no-
table caida de la produccion agraria en 1930 arrastré el descenso del PIBacf en
este mismo afio; el estancamiento de la produccién del sector servicios y la li-
gera caida de la produccion industrial no compensaron ese descenso de la pro-
duccién agraria; ni tampoco lo hizo el fuerte crecimiento del sector de la cons-
truccién en 1930. Por el contrario, a pesar del crecimiento de la produccién
agraria en 1931, el PIBacf cay6 en este afio por el gran descenso de la produc-
cién industrial y también de la construccion. Por lo tanto, en el caso de la crisis
industrial y de la construccién si que puede decirse que la gran depresion em-
pezd con cierto retraso en Espaifia (17).

Grifico 8. Indices de la produccién real (1920=100)
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La desaceleracion en la caida de la produccién industrial en 1932 y la
excelente produccién agraria de 1932 permitieron que el PIBacf se recuperase
ligeramente este afio, a pesar de que el sector de la construccion siguié en una
profunda crisis. Por el contrario, de nuevo, la pésima cosecha de 1933 arrastré

(17) Desglosando mas el andlisis, se veria que las industrias de bienes de consumo apenas
se vieron afectadas por la crisis, dado el crecimiento de los salarios reales y los ingresos de los
agricultores, en particular los arrendatarios. Por el contrario, las industrias pesadas, en particular
la sidertdrgica y la construccion de material de transporte (naval y ferroviario), se vieron mas
afectadas. Sobre estas ultimas industrias si que influy6 el cambio de orientacion de la politica de
obras publicas de la Segunda Republica. Véase ComiN (2002): 309-315.
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a la baja al PIBacf, puesto que la produccion industrial también alcanzé el
minimo en ese afio, sin que el fuerte crecimiento de la construccién pudiera
compensar esas caidas. Hay que destacar que la produccion del sector servi-
cios no sufrié ninguna caida de la produccion, si bien es cierto que su creci-
miento se ralentizé después de 1929. La recuperacion industrial en 1934 y
1935 y las mejores cosechas agrarias de esos afios, asi como el mejor compor-
tamiento de la construccién en 1935, permitieron la recuperacion del PIBacf
en estos afios, de manera que en 1935 ya se habia recuperado el nivel del
maximo previo de 1929; la crisis econdmica podia darse por clausurada. En
resumidas cuentas, las excelentes producciones agrarias durante la Segunda
Republica y la ausencia de crisis en el sector servicios atemperaron las pro-
fundas crisis econdmicas sufridas por la industria y la construccién en 1931
y, en menor medida, en 1932.

Obviamente, si la agricultura era el principal sector de la economia, las
variaciones en su produccién tuvieron que ser determinantes para el ritmo de la
crisis y de su recuperacion. En el grafico 9 se reproducen las principales pro-
ducciones agrarias expresadas en unidades fisicas. En el mismo se puede apre-
ciar la gran variabilidad de estas producciones agrarias, particularmente en el
caso del trigo, y de los demas cereales, que constituian el grueso de la produc-
cion agraria y, por lo tanto, del PIB. En otros trabajos he mostrado que la pro-
duccioén agraria determinaba los ciclos del PIB durante el periodo de entregue-
rras. Pues bien, el ritmo de la produccién agraria venia marcado por la
produccién de cereales que dependia, fundamentalmente, de las variables cli-
maticas. Por lo tanto, los ciclos de la economia espafiola dependian de las bue-
nas o de las malas cosechas. La cosecha de trigo de 1929 fue buena, pero las de
los dos afios siguientes fueron peores, alcanzando la produccién de trigo un
minimo en 1931, que significé un descenso del 12,8% con respecto a aquel ailo
(y mas intenso que el del PIB). Ese descenso en la produccion de cereales es el
que explica principalmente la caida del PIB entre 1929 y 1931. Contrariamente,
las excelentes cosechas de 1932 y 1934 contribuyen a explicar las recuperacio-
nes del PIB en estos afios, asi como su caida en 1933.

Otras producciones agrarias, de menor entidad, evolucionaron de manera
diferente, por sus propios condicionantes productivos. La produccion de
aceite se mantuvo practicamente estable en 1932 y cayd intensamente en
1933; en 1934 y 1935 la produccién de aceite aumentd, particularmente
en este ultimo afio.

La produccién de remolacha tenia una finalidad fundamentalmente indus-
trial (produccién de azicar destinado al consumo interior) y tras un crecimiento
intenso desde 1926 alcanzd el maximo en 1931; cayé fuertemente en 1932, pero
luego se estabilizd a ese nivel. La produccién de naranjas era la tipica de la
agricultura mediterrdnea de exportacion y alcanzé un médximo en 1929; desde
entonces, la produccion de naranjas no dejé de disminuir hasta 1935 (disminuyé
en mas de un tercio).
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Grifico 9. Producciones agrarias (Miles toneladas y quintales)
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6. LOS FACTORES INSTITUCIONALES FUERON COADYUVANTES DE LA CRISIS

En contra de lo que sostuvieron algunos economistas coetdneos, la Segunda
Reptblica no causé la crisis econémica. Probablemente sea mds cierto lo contrario:
que la depresién econdmica y la crisis institucional de la monarquia (sobre todo
esta) trajeron la Reptblica. Una cuestion que nunca aparece en los economistas
convencionales espafioles que escribieron en los afios treinta es que a generar la
inestabilidad politica, que realmente existid, también contribuyeron las derechas y
las organizaciones empresariales; la actitud de las derechas y los empresarios
y propietarios fue, al menos, tan beligerante como la mostrada por las organizacio-
nes obreras y los partidos republicanos de izquierdas y los sindicatos (la méas mode-
rada UGT y la més revolucionaria CNT). También es cierto que las distintas fuerzas
politicas se fueron radicalizando, por unos motivos o por otros. Otra cuestién que
tampoco mencionan los economistas espafioles es que la situacién de inestabilidad
politica y social no era exclusiva de Espafia en los afos veinte y treinta.

Los economistas de los afios 1930 resaltaron como causa de la crisis la fal-
ta de respeto a la propiedad y el incumplimiento del Estado de los contratos, as{
como la politica socializante de los gobiernos del primer bienio. Evidentemen-
te, la economia no es una ciencia exacta, ni siquiera una ciencia natural ni ex-
perimental. A los economistas les es muy dificil aislarse de los juicios de valor
y de su puesto de trabajo. En las interpretaciones de los economistas espafioles
de los afos treinta pesé mucho su posicién politica y el organismo que les pa-
gaba el sueldo, l6gicamente. A la vista de los estudios histdricos mds recientes,
las interpretaciones de los economistas contemporaneos tienen que ser revisa-
das. Las politicas econémicas del primer bienio no fueron «socializantes» en el
sentido que ellos le atribuian al término, sino de tipo «socialdemdcrata», que
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trataban de aplicar en Espafia las politicas laborales y sociales que ya se estaban
aplicando desde hacia algunas décadas en los paises mds desarrollados de Eu-
ropa, como Inglaterra, Francia o Alemania. Por otro lado, los gobiernos repu-
blicanos del primer bienio tuvieron un profundo respeto por la propiedad priva-
da, como mostré el desarrollo de la reforma agraria y los decretos de
intensificacion de cultivos (18). Y, en tercer lugar, estos gobiernos respetaron
los contratos y compromisos del Estado; otra cuestion es que se abriesen inves-
tigaciones sobre «las responsabilidades politicas» de quienes habian gobernado
durante la dictadura de Primo de Rivera y de quienes se habian lucrado con
decisiones y medidas de politica econdmica adoptadas durante un régimen au-
toritario y sin el refrendo de unas Cortes representativas.

7. LOS EFECTOS DE LA POLITICA LABORAL SOBRE LA ECONOMIA

Veamos ahora si se sostiene, como afirmaban los economistas contempora-
neos, que la politica laboral y social increment6 los costes salariales y creé en-
frentamientos sociales, lo que empeord las cuentas de resultados y las expecta-
tivas empresariales, al tiempo que redujo la demanda de trabajo.

Una primera cuestion que hay que analizar antes de entrar en el estudio de
los salarios, es la tasa de asalarizacion, que todavia era bastante reducida duran-
te la Segunda Republica, corroborando la opinién de los economistas contem-
pordneos de que el capitalismo en Espaiia todavia estaba insuficientemente
desarrollado. El porcentaje de asalariados dentro de la poblacién activa total
aumento levemente del 42,3 al 44,6% entre 1930 y 1935; es decir, que menos
de la mitad de la poblacién trabajadora era asalariada. Pues bien, en el caso de
la agricultura la tasa de asalarizacion todavia era menor; incluso disminuyé del
25,9 al 24% entre 1930 y 1935. Por lo tanto, al hablar de los salarios y, mas
concretamente, de los salarios agrarios hay que considerar que constituian solo
la mitad y un cuarto de la poblacién trabajadora. Para el conjunto de los agri-
cultores, sobre todo de los pequefios, mds importante que los salarios era la
evolucion de los precios agrarios. Y para los pequefios arrendatarios lo mas
importante era la evolucién de la renta de la tierra.

A simple vista, parece que el movimiento de los salarios agrarios esta rela-
cionado con el tipo de gobierno y con la actividad reivindicativa de los trabaja-
dores. En el grafico 10 se reproducen los salarios agrarios en términos reales.
Efectivamente, los salarios crecieron fuertemente entre 1930 y 1933. Durante
el segundo bienio, el crecimiento salarial fue menor: los salarios agrarios per-
manecieron estancados en 1934 y subieron ligeramente en 1935. Como los
precios disminuyeron, parte del crecimiento de los salarios reales se debi6 sen-
cillamente a la deflacion. Mirando los precedentes, se advierte que los creci-

(18) Para la reforma agraria véase RIEsco (2007) y ROBLEDO y EspiNozA (2007).

63



POLITICA Y ECONOMIA: LOS FACTORES DETERMINANTES DE LA CRISIS ECONOMICA ... FRANCISCO COMIN

mientos de los salarios agrarios durante la Segunda Reptblica tenian el prece-
dente de los intensos crecimientos, salariales ocurridos entre 1920 y 1922. Por
el contrario, la dictadura de Primo de Rivera habia estabilizado los salarios
agrarios; de hecho, los primeros afios los redujo.

Grafico 10. Salarios agrarios reales (1920=100)
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Grifico 11. Jornadas perdidas por causa de huelga (1920=100)
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En el gréfico 11 se reproducen las jornadas perdidas por causa de huelga,
que fueron altas antes de la dictadura de Primo de Rivera, pero que, I6gicamen-
te, cayeron con la llegada del régimen autoritario. De manera que, entre 1924 y
1929, apenas hubo huelgas registradas en las estadisticas. Probablemente, esta
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era la situacion sofiada por los empresarios y la que afioraban los economistas
que escribieron durante los afios 1930, atribuyendo la crisis econémica a la
inestabilidad social. Pero, las cifras muestran que las jornadas perdidas por
huelga crecieron intensamente antes de la llegada de la Segunda Republica, ya
en 1930, y con menor intensidad en 1931 y 1932; el afio que registr6 mayor
crecimiento de la actividad huelguistica fue 1933. Segun los expertos, empero,
las huelgas durante el periodo republicano tenian unos objetivos mas politicos
que econdmicos, sobre todo en el caso de las huelgas generales. Mds que para
reivindicar mayores salarios, las huelgas en el campo se realizaban para que se
cumpliera la legislacion laboral y para que se llevaran adelante los asentamien-
tos y la reforma agraria. Por el contrario, con la llegada de las derechas al poder,
en 1934 y 1935, las jornadas perdidas por huelga disminuyeron profundamente,
de manera que en este ultimo afio practicamente no hubo huelgas. Sin duda al-
guna, la represion que siguid a la revolucion de octubre de 1934 y la depresion
en la que entraron las izquierdas fueron las causas de esa mayor tranquilidad
laboral. A simple vista parece que, en efecto, una reduccion de las huelgas y una
moderacion salarial coincidieron con la recuperacién econdémica desde 1934.

Larelacién entre las huelgas y los salarios existe evidentemente, pero no mues-
tra una relacién matemdtica. Parece evidente que las menores huelgas durante la
dictadura de Primo de Rivera y durante el Bienio negro se corresponden con me-
nores incrementos salariales. Por otro lado, el mayor crecimiento salarial en 1931
y 1932, a pesar de que el aumento de la actividad huelguistica no fue tan importan-
te, contrasta con el prictico estancamiento los salarios agrarios en 1930, a pesar del
gran crecimiento de las jornadas perdidas por huelgas. Evidente, la legislacion la-
boral establecida por la Segunda Republica tuvo que ver en el crecimiento de los
salarios desde 1931 y puede contribuir a explicar que las huelgas no se hicieran por
motivos econdmicos, ya que existian vias legales para mejorar los salarios.

La legislacion con respecto a la seguridad e higiene en el trabajo comenzé
en Espafia en 1900. Aunque el seguro de accidentes de trabajo responsabilizaba
a los empresarios de la cobertura del mismo, en Espafia este seguro no llevé a
los empresarios a mejorar las medidas de seguridad en el trabajo, manteniéndo-
se los accidentes en Espafia mds altos que en Europa. La razén fue, sin duda, el
incumplimiento de los empresarios de esta normativa y los escasos recursos
destinados por los gobiernos a la inspeccidn de trabajo. Finalmente, los acci-
dentes de trabajo parecen mostrar una evolucién inversa con respecto a las
huelgas y el talante democratico del régimen politico. En el grafico 12, se re-
produce las siniestralidad laboral, que creci6 notablemente durante los afios
1920, alcanzando en 1930 un indice de 562. En 1931 y 1932, los accidentes de
trabajo registrados cayeron al 468. Pero luego volvieron a crecer de tal manera
que, en 1935, los accidentes laborales habfan subido a un indice de 802. Esto
parece indicar que la legislacion al respecto apenas se cumplié desde 1933. Los
gobiernos de izquierda se preocupaban mds por mejorar las condiciones de
trabajo que la dictadura o los gobiernos de la derecha republicana.
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Grafico 12. Sinestrabilidad laboral (1920=100)
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A la hora de considerar el paro (19), debe tenerse en cuenta el aumento de
la poblacién activa durante la Segunda Republica ocasionado por el retorno
de emigrantes desde 1931. Durante los afios 1920 habian predominado los sal-
dos migratorios negativos (emigraciones netas), particularmente en la primera
mitad de la década. Aunque siempre se ha dicho que el retorno fue debido al
efecto «llamada» del nuevo régimen (las expectativas levantadas entre los tra-
bajadores por el nuevo régimen), probablemente el retorno de espafoles se de-
bié mds a la crisis internacional. Un efecto de la crisis econdmica internacional
apenas considerado por los contemporaneos, fue no solo el agotamiento de las
posibilidades de emigracién (en 1930) sino el retorno de emigrantes, que llevé
a que predominaran las inmigraciones netas, particularmente entre 1931 y 1933
(cuando retornaron 101.885 emigrantes).

8. LA POLITICA MONETARIA ORTODOXA

La politica monetaria era la tnica disponible para solventar la crisis inter-
nacional de la década de 1930. En una primera fase, antes del abandono del

(19) El paro coyuntural no era un problema acuciante para la economia espaiiola de los
afios 1930; para Espafia, el paro fue del 12,8% en 1933, nivel inferior a otros paises. Regional-
mente, la incidencia del paro fue diversa: en Cataluiia el paro aumentd, entre 1929 y 1933, del 3,5
al 4,7%; en Andalucia el paro era del 12% en 1929, pero en 1933 debia ser muy superior, porque
el desempleo era muy superior en la agricultura. En efecto, para 1932, mds de la mitad del paro
se concentraba en la agricultura; y el 40% del paro era estacional; caracteristicas propias de una
economia atrasada. El paro de la construccién en 1933 era el 5% del total, y el paro del sector
metaltirgico era el 5% del total. Véase CoMIN (1988): 831-832.
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patrén oro por Inglaterra en 1931, la ortodoxia dicté una politica monetaria
restrictiva en Europa para mantener la paridad y evitar la salida de divisas. No
obstante, tras las crisis bancarias y la agravacion de la depresion, la politica
monetaria de los paises que abandonaron el patrén oro comenzd a ser expansi-
va, con devaluaciones y reducciones del tipo de interés. Esto favorecid la recu-
peracion en estos paises. Otros paises, como Francia, siguieron en el patrén oro
y, consiguientemente, continuaron practicando politicas monetarias deflacio-
nistas, frenando la recuperacion. Espafia, aunque nunca pertenecié al patron
oro, siguid la estela de Francia. La politica monetaria aplicada por los gobiernos
republicanos fue muy timida, dado que Espafia no aprovechd la libertad de ac-
cidén que tenia al no pertenecer al patrén oro.

Grifico 13. Base monetaria y Oferta monetaria (Millones pesetas)
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Al analizar los precios hemos visto que no hubo tensiones inflacionistas en
los afios 1920 (lo que era légico, dado que la oferta monetaria [M2, que incluye
todo tipo de depdsitos bancarios, a la vista y a plazo] creci6 ligeramente por en-
cima del PIB) y que, en los afios 1930, los precios cayeron hasta 1933 y aumen-
taron levemente en 1934 y 1935. En el grifico 13, estdn representadas la base
monetaria y la oferta monetaria (20). La base monetaria aument6 desde 1926,
alcanzando un médximo en 1931; posteriormente, cay6 hasta 1934, para recupe-
rarse en 1935. Recuérdese que la base monetaria no es un buen indicador de la
politica monetaria en Espana, donde el gobierno no podia controlar la oferta mo-
netaria, por la existencia de grandes volimenes de deuda publica pignorable (21).

(20) Para conocer las cuestiones monetarias del periodo de entreguerras son imprescindibles
las obras de MARTIN-ACENA (1984 y 1985: 25-42).
(21) Los datos monetarios proceden de MARTIN-ACENA y PoNs (2005).
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Fijandonos en la oferta monetaria (M2), vemos que alcanzé un maximo en
1930 y que, a pesar del aumento de la base monetaria, cayé en 1931, pero desde
ese afio aumentd durante todo el periodo republicano hasta alcanzar los 15.617
millones en 1935. La caida de la oferta monetaria en 1931 se debi6 al descenso
del multiplicador monetario (porque aument6 el coeficiente de efectivo, redu-
ciendo los depdsitos bancarios). Pero tras ese afio, la oferta monetaria aumento,
a pesar de la caida de la base monetaria, fundamentalmente por el crecimiento
del multiplicador monetario, hasta 1934. Esto quiere decir que ni el Ministerio
de Hacienda ni el Banco de Espaiia controlaban la oferta monetaria. Este aumen-
to del multiplicador monetario se debi6 tanto a la posibilidad de pignorar auto-
madticamente, por parte de los bancos privados, deuda publica en el Banco de
Espafia (como demuestra el aumento de los créditos del Banco de Espana al
sector privado entre 1930 y 1934) como al descenso del coeficiente de efectivo
entre 1931 y 1934. El coeficiente efectivo solamente creci6 entre 1930 y 1931,
poniendo de manifiesto una mayor demanda de billetes y monedas por parte del
publico, ante la incertidumbre politica generada por el establecimiento de la
Segunda Republica y el inicio de la crisis econémica (como muestra la experien-
cia de otros paises). No obstante, en contra de lo que sostenfan los economistas
espafioles, la reduccion del coeficiente de efectivo desde 1932 revela que el pu-
blico siguié confiando en la estabilidad del sistema financiero y, por lo tanto, del
sistema politico. De hecho, la disminucion del coeficiente efectivo (que es la
inversa del Dinero Intensivo en Contratos) es un indicador de que el publico
confia en el cumplimiento y mantenimiento de los contratos y de los derechos de
propiedad, por parte del sistema bancario, comercial y politico (22). Esto quiere
decir que la sensacién del incumplimiento de los contratos y de la propiedad
privada (expresada repetidamente por los economistas y los empresarios durante
los afios treinta) era una cuestién psicoldgica de los grupos privilegiados y de
algunos economistas, que no hacia mella en el grueso de la poblacion.

La politica de tipos de interés practicada por el Banco de Espafia fue la
adecuada en la crisis de los afios 1930, aunque la reaccién fue un poco tardia.
Los tipos practicados para el descuento comercial por el Banco de Espana se
redujeron en medio punto en 1932 desde el mdximo de 1931, tras un crecimien-
to desde 1927 (para mantener la cotizacidn de la peseta y evitar la pérdida de
reservas exteriores). En 1933, se mantuvo el tipo de descuento, pero en 1934 y
1935 volvié a reducirse el tipo de descuento en medio punto cada afio. Asimis-
mo, los tipos aplicados a la pignoracién de la deuda por la banca privada se
redujeron en medio punto en 1934 y en otro medio en 1935 (esto implicaba que
el gobierno trataba de fomentar el crecimiento de la base monetaria). Parece
pues que la politica monetaria fue utilizada siguiendo la ortodoxia monetaria de
la época, en el segundo bienio republicano, lo que puede explicar parte de la
recuperacion econdmica desde 1934.

(22) Véase PRADOS DE LA ESCOSURA y SANZ (2006).
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La evolucion del tipo de cambio de la peseta llamé la atencién de los eco-
nomistas espafoles desde los tiempos finales de la dictadura de Primo de Rive-
ra. Como se aprecia en el grafico 14, tras 1927, la peseta se deprecié intensa-
mente con respecto al franco francés y a la libra esterlina, a pesar de los intentos
de mantener la cotizacion de la peseta desde 1928, a través del control de cam-
bios. El hecho de que Espafia no perteneciera al patrén oro fue una suerte, ya
que aislé a Espafia de la crisis internacional, gracias a la depreciacién de la
peseta. No obstante, esto no quiere decir que la politica monetaria espafiola
buscase la depreciacion de la peseta; al contrario, la depreciacion ocurri6 a pe-
sar del débil esfuerzo del gobierno de mantener la paridad de la peseta. La
ventaja fue que, al no pertenecer al patrén oro, el gobierno no tuvo la obligacion
de «echar el resto» para defender la peseta, lo que permitié la depreciacion y
evité una mayor salida de oro del pais.

Grafico 14. Tipo de cambio (Pesetas/libra) (Pesetas/100 francos)

O

|-o- Libra === Franco

1920 1921 1922 1923 ' 1924 ' 1925 1926 1927 1928 1929 ' 1930 1931 1932 1933 1934 ' 1935

En los paises del patrén oro, la devaluacion fue una medida tardia para evitar la
agravacion de la crisis. El abandono del patrén oro por Reino Unido en 1931 dej6
flotar la libra, y provoc una apreciacion de la peseta con respecto a la libra esterli-
na, justamente cuando se abandoné la intervencién en el mercado de cambios por
parte del gobierno espaifiol, para mantener la peseta. Por el contrario,
la decision del gobierno francés de permanecer en el patrén oro implicé que la pe-
seta siguiera deprecidndose frente al franco francés, también en 1932. Aunque en
1933, la peseta se aprecié ligeramente con respecto al franco francés, durante la
crisis de los 1930 la peseta mantuvo su valor con respecto al franco francés (que era
la moneda mas fuerte). Los gobiernos espafioles siguieron la estela francesa en la
cuestion de los cambios y, por lo tanto, no participaron de la generalizada politica
de devaluaciones competitivas destinadas a combatir la crisis en el interior de los
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distintos paises. Sin duda alguna, la fortaleza de la peseta entre 1931 y 1935 perju-
dicé a las exportaciones espafiolas y favoreci6 las importaciones, lo que contribuyé
a difundir la crisis internacional y retardd la recuperacion de la economia espaiiola.

9. LA MODERADA IMPORTANCIA DE LAS VARIABLES PRESUPUESTARIAS

Segtin los economistas contemporaneos, las restricciones presupuestarias y
la paralizacion de las obras publicas durante la Segunda Republica habian redu-
cido la demanda agregada, fundamentalmente, de productos siderdrgicos. Segtin
aquellos economistas, ese cambio de la politica de gasto publico, hacia el equi-
librio presupuestario segtin ellos mismos, fue la causa fundamental de la crisis
econdmica de la Segunda Republica (23). No obstante, esta restriccién presu-
puestaria solo es cierta para el Presupuesto del Estado de 1930, pues, en contra
de lo sostenido por los economistas contemporaneos, durante la Segunda Repu-
blica los presupuestos se cerraron con déficit (24). En efecto, las obras publicas
se reemprendieron desde 1931 y se intensificaron desde 1932. Lo que también
es importante sefialar es que el aumento del gasto no se dirigi6 hacia los mismos
sectores a los que se habia dirigido durante la dictadura de Primo de Rivera,
antes de 1930, pues hubo un cambio de objetivos en la politica presupuestaria y,
consecuentemente, en la estructura del gasto publico. La coyuntura depresiva de
los afios 1930 era muy diferente al crecimiento econémico de la década de 1920.
Consecuentemente, los ministros de Hacienda ajustaron los objetivos presupues-
tarios a esta nueva coyuntura. Por otro lado, los gastos publicos durante la dicta-
dura habfan ido dirigidos a satisfacer las demandas de la Federacién de Indus-
trias Nacionales, sin considerar si las inversiones publicas eran necesarias para
el pais. Logicamente, la Segunda Republica reconsideré aquella politica, re-
orientando el gasto publico hacia inversiones mds necesarias. También cambia-
ron los objetivos politicos con respecto a una dictadura, pues los programas
econdémicos de los republicanos no coincidian con los del dictador Primo de
Rivera. Pero estos cambios en la estructura del gasto solo afectaron a los «secto-
res econdmicos» beneficiados por el gasto, pero no al volumen de gasto (25).

Un problema que se arrastra en el estudio de la crisis de los afios 1930, es
que los economistas contempordneos generalmente se fiaron de las declaracio-
nes de los politicos pero no miraron a las cifras presupuestarias; es decir, no se
molestaron en calcular la presion fiscal ni el saldo de presupuesto del Estado.
Los economistas basaban sus argumentaciones en los objetivos declarados por
los ministros de Hacienda de la Reptblica que decian querer equilibrar el pre-

(23) Las posiciones de los economistas sobre el papel de la politica fiscal en COMIN (1988):
846-871.

(24) Véase CoMmiN (1988): 832-838.

(25) Para la politica de gasto ptiblico, véase ComiN (1988): 979-1002.
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supuesto. Pero esto también lo declaraba el ministro de Hacienda de la dictadu-
ra de Primo de Rivera. No obstante, como le pasé a Calvo Sotelo, a pesar de sus
declaraciones de respetar la ortodoxia presupuestaria, los ministros de Hacienda
de la Republica no quisieron (en el primer bienio) o no pudieron (en 1935)
equilibrar el presupuesto. Entre 1931 y 1934, los ministros de Hacienda incre-
mentaron el gasto publico para combatir el desempleo y mejorar las infraestruc-
turas y educacion del pafs. Solo en 1935 hubo una intencién clara de reducir el
déficit presupuestario, por parte de Chapaprieta (26).

Las liquidaciones presupuestarias de la Intervencion General de la Adminis-
tracion del Estado muestran que, tras un crecimiento entre 1926 y 1929, el gasto
del presupuesto del Estado cay6 en 1930. En el primer afio de la Reptiblica, el
gasto publico aumenté muy poco, pero en 1932, 1933 y 1934 creci6 notablemen-
te, para estabilizarse en 1935. Con respecto a los ingresos del Estado, en 1931
segufan al mismo nivel que en 1929, pero crecieron en 1932 (reforma Carner) y
en 1935 (reforma Chapaprieta), permaneciendo estabilizados en 1933 y 1934.
Para conocer la repercusion que puede tener el gasto publico sobre la economia
hay que compararlo con la dimensién del PIB (gréfico 15). La relacion gasto del
Estado/PIB creci6 entre 1926 y 1928, pero ya se estabilizé en 1929 (11,5%), el
ultimo afio de la dictadura. La politica expansiva la desaceler6 el propio Calvo
Sotelo ya en 1929. Este ministro pard la politica expansionista cuando elabor6 el
presupuesto para 1930, cerrando el presupuesto extraordinario de 1926. El resul-
tado fue que, en 1930, la relacion gasto del Estado/PIB disminuy6 al 10,8% (casi
el mismo porcentaje que en 1926). De esta politica restrictiva se responsabilizé al
ministro de la «dictablanda», Argiielles. Pero, en contra de lo que se sostiene, esta
politica fiscal restrictiva no fue continuada durante la Segunda Republica.

En efecto, con la Segunda Reptblica cambio la politica presupuestaria para
ser, de nuevo, expansiva. El gasto del Estado aument6 rdpidamente hasta 1933,
con un aumento del 25% con respecto a 1930. Es decir, que en el primer bienio
republicano, los gobiernos de la coalicién republicano-socialista hicieron un
importante esfuerzo a través del gasto publico para contener la depresion eco-
némica y luchar contra el paro involuntario, como decian entonces. Por tanto,
desde 1932 la relacion gasto publico/PIB alcanzé cotas desconocidas hasta en-
tonces en Espafia. Con el cambio de gobierno a finales de 1933, la politica
presupuestaria del gobierno radical cedista cambi6é de nuevo el rumbo, de ma-
nera que, en 1934 y 1935, el porcentaje del gasto publico en el PIB disminuy6
al 12,4% (nivel de 1932). Esto supuso una orientacion restrictiva en la politica
presupuestaria durante el segundo bienio republicano. Pero, aun asi, el gasto
publico en 1934 y 1935 seguia suponiendo un mayor porcentaje con relacion al
PIB que durante la dictadura de Primo de Rivera. Es decir, que los economistas
contempordneos criticaban a los ministros de Hacienda republicanos sin razén
alguna, desde el punto de vista presupuestario.

(26) MARTIN-ACENA y COMIN (1984), MARTIN-ACENA (1984 y 1985) y CoMIN (1988).
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Grifico 15. Presion fiscal y relacion gasto Estado/PIB (Porcentajes)
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También se aprecia que la presion fiscal aumentd entre 1931 y 1933, gracias
a la reforma tributaria de Carner de 1932; aqui es donde se manifiesta la orto-
doxia financiera de este ministro, puesto que si hubiera tenido ideologia keyne-
siana, la presion fiscal hubiera debido reducirse para combatir la crisis (27). En
cualquier caso, ningtin pais contd con ministros que aceptaran la doctrina key-
nesiana, salvo en el caso de Suecia. En realidad, el déficit publico habia sido
mayor o igual entre 1920 y 1925. Pero en la primera mitad de los afios 1920, el
déficit presupuestario surgio, fundamentalmente, por la guerra de Marruecos;
de manera que, a medida que el conflicto armado en Africa se iba resolviendo,
el déficit presupuestario fue cayendo en la segunda mitad de los afios 1920; solo
el fuerte gasto en obras publicas realizado en 1927 logré frenar este descenso
del déficit.

Durante la Segunda Republica, el efecto conjunto del presupuesto del Esta-
do fue expansivo entre 1931 y 1934, pues partiendo de una situacién de equili-
brio presupuestario en 1930, se derivo hacia un déficit presupuestario que supo-
nia el 1,6% del PIB en 1934. Este era un porcentaje relativamente alto para los
canones de la época, por lo que puede hablarse de un cierto «estimulo fiscal».
No obstante, gran parte del déficit era coyuntural, porque la recesion lastré el
crecimiento de los ingresos. El déficit se corrigi6 en 1935, cuando cay6 al 0,8%
del PIB, gracias a la politica de economias realizada por Chapaprieta. Las dere-
chas del segundo bienio trataron de recuperar mas seriamente el equilibrio
presupuestario. Pero el cambio de coyuntura les ayudé a ello, ya que en estos
afios la crisis coyuntural se habia superado aparentemente. Los gobiernos de
derechas de la Segunda Republica también redujeron el gasto, recortando los

(27) Para las reformas tributarias de la Segunda Republica, véase CoMIN (1988): 893-798.
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créditos para las reformas estructurales que ellos mismos paralizaron. Asimis-
mo, los gobiernos radical cedista postergaron la realizacion de un presupuesto
de obras publicas para resolver deficiencias estructurales y favorecer el creci-
miento econdmico, porque no lo consideraban una prioridad. En cualquier caso,
el tamafio de las cifras presupuestarias durante la Segunda Republica era peque-
flo para que estas variaciones en la politica presupuestaria hubieran tenido re-
percusiones relevantes sobre la produccion y el empleo de la economia espafio-
la. Al fin y al cabo, el gasto del Estado nunca super6 el 13,5% del PIB, ni el
déficit del presupuesto del Estado superd el 1,6% del PIB. Por otro lado, la di-
mension del déficit piblico en relacion a los gastos del Estado tampoco llegé a
los niveles preocupantes para las arcas publicas, como habia tenido en otros
periodos histéricos (1920-1923). Consecuentemente, tampoco hubo necesidad
de emitir grandes volimenes de deuda publica, cuyos ingresos llegaron a supo-
ner en torno al 12% de los ingresos totales entre 1932 y 1934. De manera que,
entre 1931 y 1934, la direccion de la politica presupuestaria (particularmente la
del gasto y la del déficit) fue la adecuada para combatir la crisis, pero la magni-
tud del impulso fiscal no fue tan grande como para tener efectos significativos.
Esto fue algo comtin a los paises europeos (Francia o Inglaterra), donde se rea-
lizaron planes de obras publicas para aliviar el paro, siempre que no pusieran en
serio peligro las finanzas del Estado. En suma, tuvieron que influir, por lo tanto,
otros factores distintos del presupuesto en la recuperacion de la economia espa-
fola desde 1934.

En la politica presupuestaria no solo es importante el nivel del gasto ptblico
y de la presion fiscal sino también la estructura de los mismos. En la estructura
de los gastos del Estado segtn la clasificacién administrativa, las dos transfor-
maciones mas llamativas de los afios 1920 fueron: 1) la reduccion de los gastos
del Ministerio de Africa desde 1925, por el fin de la guerra de Marruecos; 2) el
descenso de los gastos del Ministerio de Hacienda desde ese mismo afio, que
también puede estar relacionado con el fin de la contienda; 3) el aumento de los
gastos de Fomento desde 1927; 4) el aumento de los gastos del Ministerio de
Gobernacion desde 1927. Por su parte, durante la Segunda Reptiblica, las trans-
formaciones mds interesantes fueron: 1) el aumento de los gastos del Ministerio
de Fomento; 2) la disminucion de los gastos del Ministerio de Guerra, y el des-
censo de los gastos del Ministerio de Marina; 4) el aumento de los gastos en
Clases pasivas, por la reforma militar de Azafia. El aumento de los gastos eco-
némicos es una prueba de modernizacién de la estructura presupuestaria, y
muestra que los gobiernos de la Segunda Republica se preocuparon por buscar
soluciones a los problemas econémicos, aumentando los gastos en obras publi-
cas y educacion. Esto queda confirmado por la mayor especializacion de la es-
tructura ministerial, pues se crearon nuevos Ministerios especializados de tipo
econdmico, que recibieron nuevas dotaciones presupuestarias.

La estructura de los gastos de los Ministerios que se fueron desgajando del
Ministerio de Fomento, cambié en las siguientes lineas: 1) el aumento de los
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gastos en obras publicas; la disminucidn de las obras publicas en 1934 y 1935
se debid a que se desgajo el Ministerio de la Vivienda; 2) el aumento de los
gastos del Ministerio de Educacidn; 3) el aumento del gasto de los nuevos mi-
nisterios, como el de Economia, Comercio y Turismo, que implicaban un mayor
intervencionismo el Estado en la economia. Las inversiones en carreteras du-
rante la Republica fueron superiores a las realizadas durante la dictadura de
Primo de Rivera. Durante la Segunda Republica se continu6 la tendencia inver-
sora en las carreteras vecinales de la dictadura y se incrementd (en 1934) la
inversion en las carreteras del Estado, paralizandose, por el contrario, las inver-
siones en las carreteras provinciales.

10. EL DERRUMBE DE LA INVERSION PRIVADA,
EL PRINCIPAL ELEMENTO DE LA CRISIS

Es cierto que la inestabilidad del entorno politico deterior6 las expectativas
empresariales y redujo la inversién privada. Este es un factor primordial de la
crisis. Pero las expectativas empresariales ya venian empeorando desde 1928,
cuando comenzd la inestabilidad politica de la dictadura y desde 1930, cuando
la propia monarquia empez6 a tambalearse tras desprenderse de la cobertura
dictatorial.

Grifico 16. Indices cudnticos formacién bruta de capital fijo (1920=100)
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En el gréfico 16 estan representados los indices cudnticos de la formacién
bruta de capital fijo (FBCF) y de sus principales componentes. La inversion
total de la economia espafiola crecié intensamente durante los afios 1920 has-
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ta alcanzar un maximo en 1929. En 1930, la formacién bruta de capital fijo
cay6 ligeramente, desplomédndose al afio siguiente, en 1931 y 1932. Por lo
tanto, la inversion total se derrumbd en los dos primeros afios de la Repiblica,
tras la desaceleracion sufrida en 1930. No obstante, la inversion se recuperd
yaen 1933.

No todos los componentes de la inversion total evolucionaron, empero, de
la misma manera. El indice de la inversion en maquinaria y bienes de equipo
crecio fuertemente hasta 1930, y luego cay6 hasta 1934 a un nivel similar al de
1929; la inversién en maquinaria y bienes de equipo se recuperd en 1935. Por
otro lado, la inversidon en material de transporte también crecié intensamente
entre 1925 y 1928; en 1929, apenas crecid, y después de esa desaceleracion, la
inversion en material de transporte se desplomé hasta 1932. No obstante, en
1933 y 1934 la inversion en material de transporte también se recuperd hasta el
130,2, para volver a caer en 1935; probablemente por las economias de Chapa-
prieta. Por su parte, la inversion en viviendas crecié regularmente durante los
anos 1920, hasta alcanzar en 1929 un indice de 248.,3; en 1930, la inversion en
viviendas practicamente se estancé. Por el contrario, la inversidn en viviendas
se hundi6 en 1931, hasta un indice del 95,3; en un solo afio, la inversion en vi-
vienda se habia reducido a menos de la mitad; pero el afo previo, antes de la
llegada de la Segunda Republica, ya habia conocido un estancamiento. Luego,
la inversion en vivienda précticamente se estancé hasta 1934, y se recuperd
levemente en 1935. La inversidn en construccion no residencial (o construccion
en obra civil) también crecio en los afios 1920, particularmente en 1929 y 1930.
Después, la inversion en construccion civil cay6 hasta 1932, para recuperarse
en 1933; durante el segundo bienio republicano la inversién en construccion
civil practicamente se estancd.

11. CONCLUSIONES

Las cifras confirman las hip6tesis de que la crisis de los treinta se caracteri-
z6 por el aumento del desempleo, la caida de precios y el descenso de la pro-
duccioén y, por otro lado, de que la crisis econdmica se present6 en Espafia con
algin retraso y con cierta moderacion. La crisis internacional afect6 a la agri-
cultura espaiola, reduciendo los precios y las exportaciones, y a la marina
mercante, reduciendo los fletes. La influencia de la crisis internacional fue mas
intensa y extendida de lo que pensaron los economistas espaiioles. Afecté tam-
bién a la reduccion de la inversion extranjera y a la vuelta de emigrantes. Las
tesis que sostienen que el proteccionismo impidié que la crisis internacional
afectara a la mayor parte de los sectores de la economia espafiola, aislando a la
economia espafiola del exterior, son insostenibles. El proteccionismo no era tan
grande ni la depreciacion de la divisa tampoco fue tan intensa. Aunque Espafia
no entrd en el patrén oro, actud en la practica como si perteneciera, porque la
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peseta se situd en el entorno del franco francés, aprecidndose con respecto a las
divisas que se salieron del patrén oro.

Comparando con otros paises del norte de Europa se advierte, efectivamen-
te, que la peculiaridad de la crisis espafiola se debi6 al atraso de su economia,
reflejado en el enorme peso de la agricultura y en la insuficiente integracion de
los sectores. El fuerte peso de la agricultura fue mds importante de lo que los
economistas contemporaneos pensaron; pero la dispar evolucion de los distin-
tos sectores econdmicos fue algo comtin a las economias europeas de los afios
1930: los sectores maduros sufrieron mds intensamente la crisis. Tampoco se
sostiene que los origenes de la crisis espafiola se encuentran, fundamentalmen-
te, en los factores institucionales y politicos, como consecuencia de la instaura-
cion de la Segunda Republica. Aunque los factores politicos internos tuvieron
una clara relevancia y agravaron la crisis econdmica, no fueron el desencade-
nante de la misma. Ademas, esos factores internos comenzaron a actuar antes
de que se instaurara la Segunda Republica. En suma, los economistas que atri-
buian la crisis a la politica socializante de los gobiernos del primer bienio eran
bastante conservadores y no aceptaban otro tipo de intervencién del Estado que
las funciones tipicas del Estado liberal del siglo x1x. No aceptaban que los cam-
bios econémicos y politicos del siglo xx habian traido profundas innovaciones
politicas y sociales, cuya aplicacion encontrd una gran resistencia en Europa y,
mds audn, en Espaiia.

Con respecto a la politica laboral, las afirmaciones de los economistas con-
tempordneos son parcialmente ciertas, pero estin muy sesgadas ideolégicamen-
te. Los salarios crecieron durante el bienio republicano socialista, debido al
mayor poder de contratacién de los trabajadores frente a los empresarios. No
obstante, en el segundo bienio los salarios reales en la agricultura permanecie-
ron estables. Por otro lado, la conflictividad social no empez6 con la Segunda
Republica, pues las huelgas ya se iniciaron en 1930, antes de la llegada de la
Republica.

Los economistas espailoles contemporaneos apenas prestaron atencion a las
variables monetarias como posibles causantes de la crisis econémica de los
afios 1930. Tampoco prestaron suficiente atencion al hecho de que la politica
monetaria restrictiva inicialmente (control de cambios para mantener la divisa,
mantenimiento de los tipos de interés y de la base monetaria) pudo empeorar la
crisis econdmica. Es cierto que ya avanzada la crisis, algunos de ellos, sin em-
bargo, propusieron una politica monetaria expansionista, con aumento de la
oferta monetaria y reduccion de los tipos de interés, para facilitar la salida de
la crisis. También algunos propusieron la devaluacion de la divisa para proteger
la economia y favorecer las exportaciones. Pero estas medidas no fueron ejecu-
tadas con intensidad suficiente para que tuvieran resultados positivos.

Aquellos economistas dieron una gran importancia como causa de la crisis
econdmica a las restricciones presupuestarias y a la paralizacién de las obras
publicas durante la Segunda Republica, pues sostenian que habian reducido la
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demanda agregada, fundamentalmente, de productos sidertirgicos. Segtn ellos,
ese cambio de la politica de gasto publico, hacia el equilibrio presupuestario,
fue la causa fundamental de la crisis econdmica de la Segunda Republica. Como
hemos visto, el problema con esta interpretacion es que no hubo tal cambio en
la politica presupuestaria de la Segunda Republica con respecto a la dictadura
de Primo de Rivera. El cambio solo ocurrié en 1930, antes de que llegase la
Repiblica. Es decir, la restriccion presupuestaria solo es cierta para el Presu-
puesto del Estado de 1930. En contra de lo sostenido por los economistas con-
temporaneos, durante la Segunda Republica los presupuestos se cerraron con
déficit.

En relacion a la influencia de las variables politicas sobre las crisis econ6-
micas, los economistas de entonces acertaron al afirmar que la inestabilidad del
entorno politico deterior6 las expectativas empresariales y redujo la inversion
privada, siendo el principal factor interno de la depresion. Pero los economistas
coetdneos no quisieron ver que las expectativas empresariales ya venfan empeo-
randose desde 1928, cuando comenzé a tambalearse politicamente la dictadura.
Y la inestabilidad sigui6 creciendo en 1930, cuando fue la propia monarquia la
que entrd en crisis.
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