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RESUMEN

El Plan de Estabilizacion espafiol de 1959, plasmado en el Decreto-Ley de 21 de julio, ha sido amplia-
mente estudiado por destacados economistas espafioles, si bien son escasos los trabajos que analizan
en profundidad su base ideolégica. Para ahondar en esa cuestion, este articulo estudia la figura de Juan
Sarda Dexeus, principal artifice de la puesta en marcha del plan, y la influencia que recibi6 de la Econo-
mia Social de Mercado —cuyas ideas sirvieron para disefiar en Europa tanto el Plan Econémico Aleman
de 1948, como el francés de 1958—, centrandonos en el papel decisivo que tuvo la politica monetaria
para lograr en el plan espafiol la estabilidad de precios. Tras la comparacién de esos planes de reforma

econdmica, concluimos sefalando las fuertes similitudes existentes entre ellos.
© 2013 Asociacion Espafiola de Historia Econémica. Publicado por Elsevier Espaiia, S.L.U. Todos los
derechos reservados.

The Spanish Stabilization Plan of 1959: Juan Sarda Dexeus and the social
market economy

ABSTRACT

The Spanish Stabilization Plan of 1959, contained in the Law of July 21, has been widely studied by
prominent Spanish economists, although there are few studies that analyze in depth its ideological roots.
To explore this question, this article examines the figure of Juan Sarda Dexeus, chief architect of the
implementation of the plan, and the influence he received from the Social Market Economy —whose ideas
were used to design both the German Economic Plan of 1948 in Europe, as well as that of the French in
1958—, focusing on the role of monetary policy to achieve price stability in the Spanish plan reforms. After

comparing both economic reform plans, we conclude by noting the strong similarities between them.
© 2013 Asociacién Espafiola de Historia Econémica. Published by Elsevier Espaiia, S.L.U. All rights
reserved.

1. Introducciéon

1984; 2004) se desprende la existencia de un amplio consenso
entre los economistas espafioles, al reconocer estos que se traté de

De la abundante literatura publicada en forma de libro o articulo una operacién clave para marcar un nuevo y adecuado rumbo de
sobre el Plan de Estabilizacién espafiol de julio de 1959 (entre la economia espafiola, basado tanto en la liberalizacién econémica
otros, Sarda Dexeus, 1960; Gonzalez Gonzalez, 1979; Vifnas et al., como en el fomento de su internacionalizacién, mediante la puesta
1979; Muns, 1986; Fuentes Quintana, 1984; Fuentes Quintana, en marcha de un programa de medidas coordinadas de caracter
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monetario y fiscal. Todas ellas iban dirigidas a resolver los 2 graves
desequilibrios econémicos de entonces: uno interior, asociado con
elevadas tasas de inflacion, y otro exterior, de crisis de reservas,
por la acuciante falta de divisas para hacer frente a la factura de
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petréleo. No obstante, escasean los trabajos centrados en indagar
sobre los principios tedricos que inspiraron ese plan y coémo Juan
Sarda Dexeus, uno de los principales economistas artifices de su
disefloy aplicacién, llegd a componer ese conjunto de medidas para
salvar nuestra economia de su situacion de destructiva autarquia
y empezar a integrarla en la nueva senda europea, iniciada 2 afios
antes con la creacién de la CEE en 1957,

Por otra parte, estaban analizindose en Espaiia, a través del
ambito académico y de la publicacién de revistas econémicas espe-
cializadas —como era el caso de Informacién Econémica Espafiola,
dirigida por Enrique Fuentes desde enero de 1959—, las medidas
de reforma econémica aplicadas tras la finalizacién de la Il Guerra
Mundial, tanto en Alemania en 1948 como en Francia en 1958, de
las que cabe extraer un hilo conductor basado en las ideas de la
Mont Pelerin Society? y en la influencia del ordoliberalismo surgido
de la denominada Escuela de Friburgo, fundada en Alemania hacia
mediados de los afos 30, y que dio paso a la llamada «economia
social de mercado» (ESM).

El objetivo de este trabajo es estudiar la figura de Juan Sarda
Dexeus y la influencia que recibié de la ESM, para entender el papel
central de la politica monetaria en el Plan Econémico aleman de
1948y enel de Estabilizacién espaiiol de 1959. En esencia, seguimos
las tesis apuntadas someramente por Beltran Florez (1978), Beltran
Flérez (1987, 1996a), Huerta de Soto (1996), Fuentes Quintana
(1984) y Domingo Solans (2004). Por ello, analizamos las prin-
cipales caracteristicas del ordoliberalismo, asi como el grado de
conocimiento que Sarda tenia de esa corriente, para enlazarla con
el contenido del Plan de Estabilizacién espafiol y detectar las simi-
litudes existentes entre este y el aplicado en Alemania.

Casi de forma simultdnea a la estabilizacién espafiola se lleva-
ron a cabo otras en distintos paises, tanto europeos (Francia, 1958)
como de América Latina (Bolivia 1956, Argentina 1958 o Paraguay
1956). Las particulares condiciones sociales, histéricas y politicas de
estos paises americanos desembocaron, a pesar de contar con abun-
dancia de recursos naturales, en fuertes desequilibrios como altas
tasas de inflacion, lo que dificulté el logro de resultados satisfacto-
rios con la aplicacién de sus planes de estabilizacién (Kofas, 1995;
Constanzo, 1961). Todas estas reformas tienen en comdn el impor-
tante papel jugado por los organismos econémicos internacionales
en el disefio de sus medidas para salvar los fuertes desequilibrios
internos y externos de sus economias, si bien la comparativa la rea-
lizamos principalmente con el plan aleman, por ser el primero en
implantarse. No obstante, se apuntan las principales lineas coinci-
dentes con la estabilizacién francesa.

Para ello, este trabajo se estructura en 3 partes, ademas de
la introduccién y las conclusiones. En la primera nos detenemos
en el caso aleman y en sus antecedentes ideoldgicos —Escuela
de Friburgo—, con clara orientacién hacia la ESM. La segunda parte
se centra en la formacién recibida por Juan Sarda, especialmente
en economia monetaria, asi como en el conocimiento que tenia
del pensamiento econémico aleman y, mas concretamente, del
grupo Ordo. Finalmente, en la tercera parte, tras comparar el plan

1 El papel de Sarda en el plan de 1959 se ha analizado en diversos trabajos, como
los de Fuentes Quintana (1987, p.40)y Fuentes Quintana et al. (2002, p. 387), quienes
destacan que Sarda fue el inspirador y redactor de los principales documentos en los
que se plasmaron las medidas del plan de estabilizacion y liberalizacién. Asimismo,
Rubio Jiménez (1987, p. 12) afirma, que el plan fue posible gracias a la capacidad de
andlisis y a las dotes pedagégicas del economista cataldn, y Martin Acefia (2000, p.
139) lo define como el verdadero inspirador de la operacién estabilizadora.

2 Los antecedentes de esta sociedad se remontan a 1938, a instancias de F. Hayek.
En Paris se organizé el coloquio liberal Colloque Walter Lippmann, en el que se acordé
crear un Centro Internacional de Estudios para la Renovacién del Liberalismo. En
1939 tuvo lugar la segunda reunién, cuyo ponente fue Jacques Rueff. El comienzo
de la II Guerra Mundial hizo desaparecer ese centro, si bien las ideas inspiradas
por Hayek permanecieron vivas. La sociedad se cre6 en 1947 y entre sus primeros
miembros estuvieron Hayek, Ropke, Erhard y Rueff (Denord, 2009).

econdémico espaiiol con el aleman, se extraen unas caracteristicas
comunes que muestran las similitudes existentes entre esos planes
econémicos.

2. La economia social de mercado: origenes, principios y su
introduccion en Espaiia

2.1. Economia social de mercado: origenes y principios
inspiradores

La bibliografia existente sobre la ESM es muy amplia, tanto en lo
referente a los principios que la sustentan, como en su aplicacién a
situaciones econémicas mas recientes>. Como muestra de los traba-
jos publicados sobre los principios de la ESM cabe citar las obras de
Peacock (1989), Karsten (1985, 1992), Ebner (2006), Goldschmidt
y Wohlgemuth (2008) y Ptak (2009).

La ESM comienza a implantarse en Alemania a partir de junio de
1948, en respuesta a los negativos efectos sobre ese pais de la crisis
econdémica de los afios 30 y la derrota militar en la Il Guerra Mun-
dial. La situacién de Alemania puede resumirse someramente en:
un pais con problemas de abastecimiento y produccion, una tasa de
paro en aumento por la vuelta de refugiados, una economia cerrada
al exterior con escasez de oro y divisas, un aumento considerable de
la deuda piblica, asi como una subida, también extraordinaria, de la
circulacién fiduciaria. Como consecuencia de todo ello los precios
se elevaron un 15% y la moneda alemana sufri6é una fuerte depre-
ciacién. Erhard (1994b, p. 41), director de economia en el Consejo
Econémico de Francfort, consideraba, ante esa delicada situacién
econdémica, que lo mas urgente para su pais era superar el elevado
paro, reconstruir el mercado de bienes y de capitales para mejorar
su funcionamiento, revitalizar la moneda alemana e integrar a la
RFA en la economia mundial®.

En estas circunstancias, la cuestiéon monetaria pasé a jugar un
papel fundamental, de tal manera que a mediados de 1948 Alema-
nia se planteaba resolver, contando con la ayuda del Plan Marshall,
sus graves problemas econémicos mediante la aplicacién simul-
tanea de una reforma monetaria y de otra mas amplia de politica
econdémica, que fue denominada ESM.

Aunque no esta claro el origen de este término, como recogen
Goldschmidt y Wohlgemuth (2008, pp. 262-263) son 2 las teo-
rias al respecto: por un lado, que fue introducido por Erhard en
1945, y por otro, que fue Miiller-Armack el primero en acuiarlo en
1947.

Dos décadas antes del nacimiento de la ESM, en 1930, se fund6
la conocida como Ordo-Liberal School por el economista W. Eucken
y 2 juristas: F. Bohm y H. Grossmann (Vanberg, 2004, p. 1; Rieter
y Schmolz, 1993, p. 96). El ordoliberalismo aboga por un Estado
fuerte, pero democratico, en el sentido de garantizar la defensa de
la competencia (Bohmler, 1998, p. 190). El ordoliberalismo surge en
el seno del conocido como Circulo de Friburgo (Rieter y Schmolz,
1993, p. 97), en el que se formaron 3 grupos de trabajo, uno de
los cuales, encabezado por E. von Beckerath, se dedicé al estudio
de la Economia Politica y, mas concretamente, al transito de una
economia de guerra hacia otra de paz (Almenar Palau, 2002, pp.

3 En este sentido destaca el trabajo de Karsten (2005), que incluye el componente
ecolégico, denomindndola economia social de mercado ecolégica, asi como el de
Stuart (2006), que aboga por una politica de libre mercado como la ESM para hacer
frente al elevado desempleo en las economias actuales.

4 La deuda piblica crecié a una media anual del 230% en 12 afios (1932-1944), y
la circulacién fiduciaria se multiplicé por 11 entre 1932y 1945.

5 Erhard fue director de la administracién econémica en la zona de ocupacién
britdnicay americana, y al crearse la RFA continué como Ministro Federal de Econo-
mia y posteriormente como canciller durante 3 afios (1963-1966). A partir de este
momento la aplicacién de 1a ESM se diluyé con la aplicacién de politicas keynesianas,
y empez6 a perderse su esencia (Wiinsche, 1994, p. 27).
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Tabla 1
Principios del ordoliberalismo

Principios estructurales Principios reguladores,
orientados a corregir los
fallos que originen los

estructurales

La estabilidad monetaria es una prioridad
fundamental

Actuar sobre los mercados que no
funcionen, siempre que las
intervenciones sean compatibles con los
principios del mercado y se garantice la
competencia

Defensa de la libertad individual y de la
propiedad privada, unido al papel
relevante otorgado al empresario dentro
del sistema econémico

Politica de crecimiento, siendo
imprescindible una politica econémica
estable y predecible

Legislaciéon antimonopolios

Correcci6n de efectos
externos

Politica de redistribucién
de larenta

Estabilidad del mercado
de trabajo

Fuente: elaboracién propia en base a Eucken (1949).

459-460). En este grupo se encontraba el aleman H. von Stackelberg,
quien vino a nuestro pais en 1943.

En cuanto a la ESM, sus ideas centrales estan inspiradas en la
economia de mercado y se resumen en 5 aspectos de politica eco-
némica, que hacenreferencia al orden de la libertad del individuo, el
orden de la compensacion social, la coyuntura econdmica, el creci-
miento y la politica estructural, es decir, debe aplicarse el principio
delibertad enlos mercados unido a una compensacién social enten-
dida como politica econémica compensadora (Tuchtfeldt, 1980, p.
23). Como sintetizan Rieter y Schmolz (1993, p. 104), el orden
competitivo de la economia de mercado tenia que ser libre y huma-
namente aceptable. El enfoque humanista de estos economistas
viene dado por sus profundas creencias cristianas (catélicos o pro-
testantes), como recogen Rieter y Schmolz (1993, p. 105), lo que
facilité la introduccién y aceptacién de sus postulados entre los
economistas catélicos y conservadores de la Espafia de mitad del
siglo xx.

Si asumimos la inseparabilidad de los 2 enfoques, ESM y ordoli-
beralismo, como el propio Erhard afirmaba (B6hmler, 1998, p. 188),
la idea central de ambos era apostar por la tercera via, consistente
en definir un sistema econémico situdndolo entre el socialismo
de Estado y el liberalismo capitalista (Ebner, 2006, p. 7; Rieter y
Schmolz, 1993, p. 100).

En cuanto a la politica econémica inspirada en el ordolibera-
lismo, cabe resumirla en los conocidos como Freiburg Imperative,
basados en 2 tipos de medidas o principios: estructurales o cons-
tituyentes (constitutive) y reguladoras o regulatorias (regulative)
(tabla 1)8.

Con respecto a los principios estructurales, el primer pilar es
la estabilidad monetaria, que tiene un papel central en la estabi-
lizacién de Alemania y de Espafia. El segundo pilar es la politica
de la competencia, orientada hacia la estabilidad monetaria, como
seflalan Piettré (1955) y Hamm (1980). En este sentido, Erhard,
1994b; Erhard (1994b, p. 57; 1994c, p. 66) defiende la retirada
progresiva de las ayudas publicas para incentivar la actividad eco-
némica privaday competitiva. De esta manera, el empresario ocupa
un papel primordial en la ESM, como reflejan Erhard (1994d) y
Garcia Echevarria (1980). Por Gltimo, dentro de estos principios
estructurales, cabe destacar la orientacién de la politica econémica
hacia el crecimiento, y la adaptacién de las politicas de desarrollo a
las condiciones econémicas y sociales de cada pais (Erhard, 1994e,
p. 149).

6 Para mayor detalle ver Kriisselberg (1994), Rieter y Schmolz (1993) y Erhard
(1957, 1994a).

En cuanto a los principios reguladores, van orientados a corregir
los fallos que surjan por la implantacién de una economia de libre
mercado. Erhard (1994c, p. 68) defiende que la ESM define un
sistema econémico con valores éticos, sociales y culturales, segtin
la tesis de Biischer (1993) y Schmidt (1980).

En sintesis, el estudio de estos principios desvela que Eucken
consideraba imprescindible para implantar una economia de libre
mercado el componente social, es decir, establecer una economia
eficiente a la vez que humanamente aceptable (Rieter y Schmolz,
1993, p. 104).

Entre otras cuestiones de interés para completar esta visién
de conjunto de la ESM y del ordoliberalismo cabe destacar la
influencia sobre Miiller-Armarck tanto de la Escuela Histérica
Alemana (Ebner, 2006, p. 1), como de F. Oppenheimer y el com-
ponente religioso (Goldschmidt y Wohlgemuth, 2008, pp. 270 y
280).

En cuanto al planteamiento que realizamos en este trabajo, nos
alineamos con la tesis de Bohmler (1998, pp. 187-188), quien iden-
tifica ordoliberalismo con ESM, al considerar que esta tltima es la
puesta en practica de las teorias del ordoliberalismo, tal y como
habia sefialado el propio Erhard.

2.2. Economia social de mercado: su introduccion en Espafia

Beltran Flérez (1980, pp.32-33) al analizar los antecedentes de la
ESM en Espaia rechazaba la tesis de Grice-Hutchison y Hayek, quie-
nes sostenian que la Escuela de Salamanca podia ser el antecedente
de esa corriente en nuestro pais. En este sentido, Beltran Florez
(1996d, p. 250) senalaba que, aunque los autores de la Escuela
de Salamanca coincidian en defender la competencia, asi como la
libre determinacién de los precios en el mercado, eran partida-
rios, en determinados casos y para algunos productos, de tasar los
precios.

Los hitos mas relevantes de la introduccién de la ESM en nues-
tro pais, previos al plan de 1959, se pueden agrupar en 2 ambitos:
por un lado, los economistas espafioles que ampliaron estudios en
el extranjero y estuvieron en contacto con autores seguidores de
esa forma de hacer politica econémica, y por otro, la publicacién de
obras de economistas de esta corriente, algunos de los cuales visi-
taron nuestro pais, como fueron los casos de Stackelberg, Eucken o
Ropke.

Entre los primeros destacan Juan Sarda y Lucas Beltran. Sarda
se licencié en Derecho en 1930 por la Universidad de Barcelona, y
un afio antes amplié estudios en la London School of Economics’.
Recién licenciado obtuvo una beca de la Generalitat para ampliar
estudios en Munich (Martinez Vela, 2000, pp. 15 y 17; Serra
Ramoneda, 1989, p. 133)%, donde probablemente entré en contacto
con algin miembro de la ESM, hecho que también se pudo producir
en la Universidad de Kiel®.

En cuanto a Lucas Beltran, el conocimiento que este tenia de
la ESM, segin Huerta de Soto (1996, p. LI), se constata con la
coordinacion de la obra La economia de mercado (1963), la cual
incluye 15 articulos traducidos al castellano aparecidos en distintos

7 Eneste centro estudio las teorias keynesianas y, al mismo tiempo, conoci6 al eco-
nomista antikeynesiano T.E. Gregory, que era catedratico de Banca y Divisas desde
1926 e impartia la asignatura Theory of Banking and the Money Market.

8 En Minich trabaj6 con Adolf Weber, quien por entonces investigaba las cau-
sas de las oscilaciones ciclicas de las economias, asi como la interpretacion de esas
fluctuaciones. Esta influencia fue determinante en el trabajo de Sarda, La politica
monetaria y las fluctuaciones de la economia espafiola en el siglo x1x (1948).

9 Sarda realizé un viaje a Kiel, ademas de a Ginebra y Bruselas (Martinez Vela,
2000, p. 37), con el Instituto de Economia Mundial para elaborar en 1948 y 1949 su
trabajo Uniones aduaneras y uniones econémicas, que unos afios después formé parte
de la voluminosa obra dirigida por Larraz Estudios sobre la unidad econémica europea,
publicada en 9 tomos entre 1951y 1961. La estancia de Sarda en la Universidad de
Kiel, de 1a que Eucken era profesor, podia haber dado lugar a ese encuentro.
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volimenes de la revista Ordo, correspondientes a autores como
Hayek, Répke, Eucken, o Miiller-Armack!°.

En lo que se refiere al otro ambito de introduccién de las ideas de
la ESM en Espafia, hemos de destacar la estancia de H. von Stackel-
berg. Ban (2012) estudia la difusién del ordoliberalismo en nuestro
a pais a través de la figura de este economista aleman, quien llegd
a Espafia en 1943 y fue acogido por el Instituto de Estudios Politi-
cos, invitado por Miguel Paredes para impartir un seminario sobre
teoria microeconémica avanzada (Harmes-Liedtke, 1992, p. 554;
Velarde Fuertes, 2002, p. 357). En ese Instituto trabajaba un grupo
de economistas que se oponia al caracter planificado y cerrado de la
economia nacional socialista y se inclinaba mas por la teoria econ6-
mica de corte neoclasico-marginalista (Sanz Diaz, 2008, p. 182)'".
Almenar Palau (2002, p. 460) hallé, entre la documentacién perso-
nal del profesor José Vergara Doncel, una traduccién al castellano
de las actas de las sesiones de 1941 de la Comision de Trabajos
para la Economia Politica, que revelan 2 destacadas intervenciones
de Stackelberg. En una de ellas, proponia un criterio para distin-
guir entre proposiciones tedricas y aquellas que implican juicios
de valor; en otra, se referia a una tipologia sobre los sistemas eco-
némicos (idealtypus o sistemas ideales) incluida por Eucken en su
obra de 1939 Die grundlagen der national6konomie, en la que distin-
gue entre «economia de la administracién», «keconomia de trafico» y
«economia de trabajo bajo direccién estatal» o «economia dirigida».
En relacién con esta tltima, Stackelberg sefialaba que la politica
de rentas aplicada en una «economia dirigida» era mas eficaz para
elevar el bienestar colectivo que la basada en la manipulacién y
el control de los precios. Posteriormente, publicaba Stackelberg
(1946) en castellano su obra Principios de teoria econémica, cuya
parte vI llevaba por titulo «La concurrencia perfecta como princi-
pio de organizacién de la economia nacional», y 3 afios después, en
1949, aparecia en la revista Ordo su trabajo péstumo Posibilidades y
limites de la direccion econémica (Stackelberg, 1966). En ellos reco-
gia Stackelberg 2 tipos de intervenciones politicas: las «medidas
reguladoras» y las «medidas de direccion», que recuerdan las pro-
puestas por Eucken, citadas anteriormente. En sintesis, Stackelberg
adopté una posiciéon antimonopolista y, al mismo tiempo, se mos-
traba partidario de aplicar una politica dirigista con un Estado que
tuviera mayor poder para «ordenar» la economia, como recoge
Sanchez-Lissen (2007, pp. 23-34). Los economistas espafioles de la
cuarta y quinta generacién de la Escuela de Madrid recibirian esta
influencia de Stackelberg.

Por su parte, Eucken fue invitado por la Universidad Interna-
cional Menéndez Pelayo (UIMP) en el verano de 1949 (Paredes y
Ullastres, 1949, p. 261). De la presencia de Eucken en nuestro pais
se conserva la recopilaciéon de las conferencias pronunciadas en
Santander con el titulo Politica econémica del laissez-faire. Economia
planificada. El orden de la competencia.

Por dltimo, W. Ropke estuvo en Espafia en 1949 invitado por la
Facultad de Derecho de Barcelona, y posteriormente se desplazé a
Madrid, invitado por el Banco Urquijo (Beltran Flérez, 1996b). Sus
obras también se dieron a conocer en nuestro pais, como recoge
Molina Cano (2001, p. 36). Fue L. Diez del Corral, a través de la
Facultad de Ciencias Politicas y Econémicas y el Instituto de Estu-
dios Politicos, quien en 1945 dio a conocer las obras de este autor
aleman, con un articulo en el suplemento de politica social de la
Revista de Estudios Politicos, labor que continud la editorial Revista
de Occidente con la publicacién de 3 destacadas obras de Ropke: La
crisis social de nuestro tiempo, aparecida en 1947, Civitas Humana,
en 1949, e Introduccion a la economia politica, en 1955.

10 Con posterioridad al Plan de Estabilizacion, Beltran publicé varios trabajos sobre
la ESM y el neoliberalismo aleman, como La nueva economia liberal (1982), Historia
de las doctrinas econémicas (1989) y Ensayos de economia politica (1996).

11 para ahondar en los trabajos publicados en Espaiia por Stackelberg, ver Sanchez-
Lissen y Sanz Diaz (2011).

3. Juan Sarda y sus trabajos sobre economia monetaria

En este apartado ampliaremos algunos datos biograficos sobre
Sarda relevantes para este trabajo, y nos centraremos en el con-
tenido de sus publicaciones en economia del dinero, cuyo origen
estaba en la temprana influencia que recibié del keynesianismo,
seglin reconocio el propio Sarda (Perdices y Baumert, 2010, p. 110).
En ellas mostraba un amplio conocimiento del manejo de la poli-
tica monetaria y sus efectos sobre la economia real. Asimismo,
nos referiremos a su articulo sobre el pensamiento econémico del
grupo Ordo, en el que desgrana tanto cuestiones teéricas como
sus consecuencias para la politica econémica. Todo ese bagaje de
conocimientos, como mas adelante se vera, es fundamental para
entender su posterior actuacién como artifice principal del Plan de
Estabilizacién.

Ademas de su formacién académica, también destacé Sarda
como profesional en temas monetarios, al ser nombrado en 1935
vicesecretario de la Asociacion de Banqueros del Nordeste de
Espafia y colaborar en la revista Espafia Bancaria, editada por esa
asociacion. En ella publicé varios articulos poco antes del estallido
de la Guerra Civil espafiola'?, en los que criticaba la politica mone-
taria restrictiva que se aplicaba entonces en nuestro pais, siendo
partidario de reducir el tipo de descuento que aplicaba el Banco de
Espafia. Asimismo, aconsejaba abandonar «la rigidez en la cotiza-
cién de la peseta» para establecer un tipo de cambio mas acorde
con la paridad de precios. Pero quizas lo mas llamativo de sus
propuestas en estos articulos, que supone un adelanto del Plan
de Estabilizacién, es que esas medidas monetarias, segn Sarda,
debian ir coordinadas con otras de politica econémica general,
formando un todo coherente para conseguir, segin sus palabras,
«ordenacién de la Hacienda Pablica, politica comercial adecuada y
politica econdmica interior definida» (Sarda Dexeus, 1975, p. 106).
De esta manera, la politica monetaria debia jugar un papel cen-
tral para reformar el sistema de intervencién del cambio y el de
pagos al exterior, imprescindible para encauzar a la economia en la
direccién correcta.

Convencido de la importancia de la politica monetaria para
impulsar la actividad dentro de una economia de mercado, Juan
Sarda buscé en la teoria econdémica vigente en ese momento la
base argumental parair disefiando una politica monetaria que cum-
pliera con aquel propésito. Una cuestiéon esencial era coémo incluir el
dinero en el esquema del equilibrio econémico general, y para ello
publicé el articulo «El efecto monetario» (Sarda Dexeus, 1949b),
que constituia una recensién del libro de O. Lange Price flexibility
and employment. En ese articulo, Sarda indagaba sobre el origen de
los procesos inflacionistas y deflacionistas, distinguiendo entre el
efecto monetario positivo (cuando la cantidad de dinero y los pre-
cios varian en el mismo sentido y proporcién), que da lugar a una
estabilidad de precios, y el efecto monetario negativo, en el que la
cantidad de dinero podia aumentar en mayor proporcién que los
precios (inflacién) o en menor proporcion (deflacién).

Por otra parte, una politica monetaria adecuadamente disefiada
tenia que definir con precisién las funciones de su sistema finan-
ciero, y dentro de este, el de su autoridad monetaria, para
determinar su politica bancaria. Por ello, en el articulo de 1943 titu-
lado «La demanda de dinero y la politica bancaria», Sarda Dexeus
(1943) se referia a la demanda de dinero basdndose en las teorias
de la Escuela Sueca y la Escuela Austriaca, de las que obtuvo los
fundamentos necesarios para aplicarlos a la politica bancaria.

En ese articulo Sarda se centraba en el problema del desequili-
brio monetario, demostrando analiticamente que este no surge de

12 Una coleccién de estos articulos fue publicada por la editorial Bosch en 1936,
con el titulo La intervencién monetaria y el comercio de divisas en Espafia, reeditada
en 1975 por el Servicio de Estudios de la Banca Mas Sarda.
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las variaciones en el volumen total del dinero, sino mas bien de las
que se originen en los llamados «sectores de caja» (C1, C2 y C3),
que corresponden respectivamente a las demandas de dinero debi-
das a los individuos (excluido el ahorro de estos), las empresas y
los ahorradores (también denominada para nuevas inversiones). Se
trata, en definitiva, de explicar los fundamentos microeconémicos
en la demanda de dinero, expuestos por Sarda a la luz de la obra del
economista de la Escuela Sueca, E. Lindahl, Studies in the theory of
money and capital (1939)"3. Del analisis anterior, Sarda deducia una
importante consecuencia para la politica bancaria, al convertirse la
banca en una pieza fundamental del mecanismo de distribucién del
dinero circulante y, por tanto, del equilibrio econémico general.

La profundizacién lograda por Sarda en economia monetaria le
llevé a definir el sistema econdmico como una «economia de mer-
cado monetaria», idea que plasmé en 1950 en el Gltimo capitulo
de su manual Una introduccion a la Economia, que lleva por titulo
«Politica de estabilizacién y de ocupacién»'“. En ese capitulo, Sarda
planteaba que una «economia de mercado monetaria» deberia
gozar de una amplia libertad econémica individual, aunque admitia
una cierta intervencién del Estado para conseguir el maximo bie-
nestar social, es decir, la mayor estabilizacién econémica posible y
el pleno empleo de los recursos econémicos. Esta opcién de Sarda
por una economia mixta le llevaba, por un lado, a sacar a relucir
la critica del grupo Ordo y de otros autores monetaristas, como
Friedman, a la compatibilidad entre una politica de pleno empleo
y un sistema econémico de libre mercado; y por otro, a alabar
ciertas virtudes de la politica fiscal. De esta manera, Sarda concibe
esa politica de plena ocupacién con un limite fundamental: que no
provoque, segln sus palabras, una «inflacién monetaria y por ello
sea compatible con el funcionamiento de la economia de mercado»
(Sarda Dexeus, 1950, p. 223).

De entre los articulos publicados en la década de los afios 40
por Juan Sard4, el que mas confirma su conocimiento del grupo
Ordo y cémo poner en marcha un programa de politica econémica
basado en una economia de mercado fue el titulado «<Nueva direc-
cién en el pensamiento econémico aleman» (Sarda Dexeus, 1949a).
En ese articulo se resumia el planteamiento que Eucken hacia en

13 Mediante el siguiente sistema de ecuaciones, expresaba Sarda el equilibrio gene-

ral en la demanda de dinero:

(1)A-B=AC1

(2)D—-(E+F+G)=AC2

(3)H-1=AC3

Siendo: A - B la diferencia entre ingresos y gastos del individuo; D—(E+F+G) la
diferencia entre los ingresos por ventas de una empresa y la suma de sus gastos de
produccidn, intereses y beneficios; y H -1 la diferencia entre ahorro (medido por
el volumen de crédito) e inversiéon. AC1, AC2 y AC3 son las variaciones respecti-
vas de los sectores de caja correspondientes a individuos, empresas y ahorradores,
respectivamente.

Al sumar las ecuaciones (1), (2) y (3) e introducir las simplificaciones corres-
pondientes a una economia cerrada (B=D, A=E+F+G y H=I), se obtiene (4)
AC1+AC2+AC3=0.

La ecuacién (4) significa que los aumentos o disminuciones en las 3 cajas se com-
pensan entre si con independencia de la cantidad de dinero que circule.

El profesor Almenar Palau (2002, pp. 474-475) se ha referido a este trabajo de Sarda
sefialando que en él se postula una teoria del equilibrio monetario dindmico que con-
fronta la demanda de dinero con los flujos monetarios de renta, consumo y ahorro,
basandose en Lindahl y Myrdal.

14 Este manual, que pricticamente no tuvo difusién en nuestro pais, alcanzé un
gran éxito de ventas en Venezuela, al ser utilizado por Sarda para la docencia en
la Universidad Central de Caracas. Bajo los epigrafes de «La renta y la contabilidad
nacional», «La economia de mercado» y «La ocupacién y el dinero», Sarda distribuia
su contenido, de manera novedosa para Espaiia, en 3 partes: renta, microecono-
mia y macroeconomia, como ya lo habia hecho Samuelson en su Curso de Economia
moderna, publicado en Estados Unidos en 1948. Por otra parte, entre 1951 y 1956
Sarda simultaneé en Caracas la labor docente con la de asesor del Banco Central de
Venezuela, en el que ademads de tratar problemas monetarios, mantuvo contactos
con expertos que trabajaban en organismos econémicos internacionales, como el
Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial (Martinez Vela, 2000, pp.
38-39).

su obra Cuestiones fundamentales de la Economia Politica sobre la
aplicacion del llamado método de los idealtypus (tipos ideales), refe-
ridos a modelos o estructuras ideales que contienen la esencia de un
sistema econémico, basandose en la ordenacién de sus elementos
materiales, sociales y juridicos.

El origen de este método, que trataba de acercar la abstraccién
de la teorfa econdémica a la realidad y enlazarla con el desenvolvi-
miento histérico, estaba, segiin le habia explicado Eucken a Sarda
cuando fue invitado en 1949 por la UIMP, en conciliar las 2 ten-
dencias que en otro tiempo habian dividido el mundo cientifico
germanico, es decir, la Escuela Histérica y la Austriaca. Lo mas
relevante del contenido de ese articulo de Sarda para el objetivo
de este trabajo es la exposiciéon del programa politico-econémico
del grupo Ordo, base de la denominada «ordenacién econémica»,
que fue aplicada en el Plan de Estabilizacién como veremos en el
apartado 4 de este trabajo. En este articulo, Sarda puso especial
énfasis en el planteamiento politico-econémico derivado de los tra-
bajos del grupo Ordo, sefialando que el economista debe captar una
nueva dimension, consistente en investigar las bases ideolégicas
del sistema econémico para aplicar a este las medidas de politica
econdémica mas adecuadas. Para Sarda, ello no significaba perder
objetividad cientifica, lo cual justificaba citando la obra de Samuel-
son Foundations of economic analysis: «Aun los que pretenden ser
mas “asépticos” en el sentido moral y politico, reconocen y propug-
nan la necesidad de considerar la base de ideas sociales, religiosas,
morales o politicas que forman precisamente el objetivo y la fina-
lidad hacia la que camina un sistema econémico» (Sarda Dexeus,
1949a, p. 268).

A continuacién, en este mismo articulo, Sarda Dexeus (1949a,
pp.270-271) resumia el programa de politica econémica propuesto
por Eucken en las conferencias pronunciadas en Santander en 1949,
distinguiendo entre principios y medidas «constituyentes» y medi-
das «regulatorias». En sintesis, el principio fundamental seria el
mantenimiento de la libertad de precios, ayudado de la libertad
contractual y la defensa de la propiedad privada; el uso del dinero
como medio general de intercambio; la eliminacién de restriccio-
nes legales en la creacién de nuevas empresas; y la continuidad
en la aplicacién de la politica econémica para eliminar la inseguri-
dad en las expectativas empresariales. En esencia, este conjunto de
principios y medidas, como veremos en el siguiente apartado, seria
aplicado 10 afios después, con la entrada en vigor del Decreto-Ley
de julio de 1959.

Finalmente, en este articulo, al referirse Sarda a la critica de
Alberto Hann a la Teoria general de Keynes en uno de los traba-
jos recogidos en el segundo volumen de Ordo de 1949'°, sefialaba
que el pensamiento de Keynes no era absolutamente incompatible
con las ideas del grupo Ordo, una cuestién que enlaza con la tesis
defendida por algunos autores, segtn la cual Sarda fue el principal
disefiador del Plan de Estabilizacién, cuyo contenido reflejaba una
evidente influencia keynesiana (Almenar Palau, 2002, p. 505).

Ademas de los antecedentes expuestos sobre Sard4, relativos a
su formacién y sus publicaciones en temas monetarios, hay que
afiadir su condicién de director del Servicio de Estudios del Banco
de Espafia, nombrado en 1956. En este centro, uno de los escenarios
clave para entender la puesta en marcha del Plan de Estabilizacién,
Juan Sarda elaboré la estadistica de flujos monetarios con objeto
de calcular la oferta monetaria en nuestro pais. De esta manera
introdujo el moderno analisis monetario, basado en la sectorizacién
de los balances publicos y privados del sistema financiero, labor
que por primera vez se realizaba en Espafia, constituyendo a su
vez una aportacién original de Sarda. Entre los documentos reco-
gidos en el libro de Juan Sarda Escritos (1987), referidos al Plan de

15 Titulado Errores fundamentales de la General Theory of Employment-Interest and
Money de Lord Keynes.
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Estabilizacion, cabe destacar 2, fechados en febrero de 1959, para
entender la directa participacién de Sarda en la elaboracién del
plan: por un lado, la respuesta del Banco de Espafia al cuestiona-
rio enviado por los Ministerios de Hacienda y de Comercio sobre
la conveniencia de aplicar en Espafa un plan de estabilizacion,
que fue redactado por el profesor Sarda segin Fuentes Quintana
(1987, p. 47); y por otro, el titulado «Propuesta de un Plan de
Estabilizacién», correspondiente, segiin Fuentes Quintana (1987,
pp. 48-49), ala «Nota» elaborada por Sarda y el director de la misién
del FMI, Gabriel Ferras, dirigida al Ministerio de Hacienda, en la que
se esquematizaban las medidas necesarias para asegurar la efica-
cia del citado plan. El predominio en ellas de la politica monetaria
para vertebrar las conexiones de esta con el comercio exterior y
con la financiacién interna muestra nuevamente la defensa que
Sarda hacia de una «economia de mercado monetaria». Asimismo,
esa «Propuesta» planteaba el cumplimiento de 3 condiciones que
inspiraron el Decreto-Ley de julio de 1959: la politica econémica
disefiada debia aplicarse de manera conjunta, como si se tratara de
un programa indivisible; debia producir un «shock» para reducir las
expectativas de aumento de la inflacién; y conseguir ayuda exte-
rior condicionada a la aceptacién de las medidas estabilizadoras
propuestas (Fuentes Quintana, 1987, p. 49).

Asimismo, Sarda simultaneaba su labor en el Banco de Espafia
con la docencia en la Facultad de Econémicas de Madrid. En 1959
se publicaba, traducido al espafiol, un libro de G.N. Halm con el
titulo Economia del dinero y de la banca, con prélogo de Juan Sarda
Dexeus (1959), que sirvié de manual en esa facultad. La importancia
de este libro reside basicamente en la generalizacién en nuestro
pais del uso de algunos términos monetarios que hasta entonces no
se utilizaban. Eran los casos de «dinero bancario» (deposit money),
«depésitos a la vista» (demand deposit) en lugar de la expresion mas
tradicional en Espafia de «cuentas corrientes a la vista», «dinero de
pleno contenido» (full bodied money)y «fondos prestables» (loanable
funds). Asimismo, el término «sistema financiero», que aparece por
primera vez en los informes sobre la economia espafiola elaborados
en el Servicio de Estudios del Banco de Espafia bajo la direcciéon de
Sarda, habia sido acufiado por él mismo.

Por otra parte, segin Beltran Florez (1996¢, p. 281), «<Sarda cono-
cia el precedente de la reforma monetaria alemana de 1948 de
Ludwig Erhard que habia sentado las bases del milagro aleman. Y las
reformas similares que habian hecho los Estados que habian supri-
mido inflaciones y habian permitido eliminar cambios multiples».
Asimismo, Velarde Fuertes (2001, p. 181), refiriéndose al Plan de
Estabilizacién espafiol, ha sefialado que en el articulo «Nueva direc-
cién del pensamiento econémico aleman», Sarda mostraba «una
orientacién clara hacia la Escuela de Viena, asi como su simpatia
hacia los economistas de Kyklos y su admiracion por la figura de
Jacques Rueff». Finalmente, segin Domingo Solans (2004, p. 528),
en Sarda se aprecia la influencia de la Escuela de Friburgo, por
ser uno de los economistas espafioles que mas ha apostado por
la estabilidad monetaria.

4. El Plan de Estabilizacion espaiiol de 1959 y el Plan
Econdémico aleman de 1948

4.1. El Plan de Estabilizacién de 1959: contexto histérico y puesta
en marcha

Las 2 décadas anteriores al plan de 1959 estuvieron marcadas
en Espafia por un crecimiento econémico basado en la creacién
de dinero'®, unido a diversas intervenciones para frenar la infla-
cion, lo que se conoce como «inflaciéon reprimida». El sector exterior

16 para profundizar en la evolucién de la expansién monetaria en la etapa de autar-
quia ver Escario et al. (2011).

presentaba un grave desequilibrio por el acusado déficit de la
balanza de pagos, manifestado en un agotamiento casi total de las
reservas de oro y divisas del pais, provocando que llegados a fina-
les de los afios 50 se hiciera necesario poner en marcha un plan de
estabilizacién!”.

En el ambito de las relaciones internacionales, la década de
los cincuenta esta marcada por la apertura de Espaifia al exterior,
cuyos inicios son la concesién de créditos comerciales por parte de
Estados Unidos a finales de los cuarenta, situacién que se consoli-
daria con la incorporacién de nuestro pais a diversos organismos
internacionales (FAO en 1951, OMS en 1952, UNESCO en 1953 y
ONU en 1955) (Broder, 2000, pp. 171-172). A ello hay que sumar
la ayuda procedente de los Acuerdos hispano-norteamericanos
de 1953, articulada a través de medidas antiinflacionistas, como
recoge Sarda Dexeus (1987a, p.325y ss.). No obstante, aunque estas
ayudas rompian el aislamiento exterior del régimen, provocaron un
fuerte desequilibrio monetario, al no corregirse los efectos de las
politicas de expansién monetaria y de regulaciones anteriores.

En el contexto europeo se estaban dando pasos decisivos hacia
la integracién, como la firma en 1957 del Tratado de Roma, y el
proceso de liberalizacién de pagos exteriores y la proclamacion de
la convertibilidad parcial de las divisas en 1958 por parte de Gran
Bretafia, Francia, Alemania, Italia, Holanda, Bélgica, Luxemburgo,
Noruega, Suecia, Dinamarca y, posteriormente, Portugal y Austria.
Por otra parte, el avance de los intercambios internacionales
con la constituciéon del GATT (1947), organismo que exigia un
compromiso de no discriminacién en esos intercambios, dio lugar
al desuso de las relaciones bilaterales. En esas circunstancias,
para que Espafia se incorporara a ese organismo y a la OECE
era necesario que fuera eliminando los acuerdos bilaterales, asi
como las barreras monetarias, lo cual implicaba desmantelar la
estructura de precios regulados sobre la que se sustentaba la
economia espaiiola (Broder, 2000, p. 189). En 1958, y después de
asumir Espafia diferentes exigencias, entré a formar parte del FMI
y del Banco Internacional de Reconstruccién y Desarrollo, asi como
de la OECE en 1959.

Con el Decreto-Ley 10/1959 de 21 de julio (BOE de 22 de julio)'8
se puso en marcha el Plan de Estabilizacién de 1959, el cual fue
calificado por Fuentes Quintana (1984, p. 25) de cambio esperado,
pero, a la vez, sorprendente. El punto de partida de este documento
es la nota redactada entre Sarda y Ferras, segin sefialan Vifias et al.
(1979, pp. 1024). En esa nota se concretaron las medidas que des-
pués se plasmarian en el citado Decreto, si bien el camino hacia
la nueva ordenacién econémica no fue sencillo y estuvo marcado
por largas e intensas negociaciones, para vencer las reticencias del
Gobierno espafiol a algunas de las medidas propuestas, como era el
caso de la politica comercial, proceso que describen detalladamente
Vinas et al. (1979).

En cuanto a la autoria del plan, la idea que ha ganado mas adep-
tos es que fue una obra colectiva fruto de las reflexiones de varios
afios de expertos nacionales e internacionales. Especialmente
relevantes fueron las aportaciones del FMI a través de Ferrds y
P. Jacobsson, su director gerente (Vifias et al., 1979; Muns, 1986;

17 Sarda Dexeus (1987b, p. 333) calificaba la situacién de suspensién de pagos
virtual por parte del IEME, ya que no se podia hacer frente ni a las importaciones
mads indispensables, como era el caso del petréleo.

18 El programa de estabilizacion y liberalizacion de la economia espafiola se recoge
en diferentes disposiciones legales (ver Gonzalez Gonzalez, 1979; Vifias et al., 1979).
Gonzalez Gonzalez (1979) afirma que no existi6 estrictamente ningin plan, sino una
serie de medidas que Espafia envié al FMI y a la OECE en el Memorandum (1959),
que contiene el disefio de la politica de estabilizacién. Sarda Dexeus (1973, p. 14)
denomina al conjunto de medidas como «programa de estabilizacién». El proceso en
la Alemania de Erhard fue similar, ya que no existe una disposicién Ginica que recoja
la reforma alemana, sino que fueron varias leyes y normativas las que llevaron al
renacer econdémico de Alemania después de la Il Guerra Mundial. Erhard (1957)
realiza un recorrido por la mayoria de ellas.
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Varela, 1990, 2004), en la que Sarda jugd un papel destacable, quien
reconoci6 la importancia de los organismos internacionales en su
elaboracién, concretamente cuando se referia a cémo el Ministro
de Hacienda pidi6 a Ferras que sefialase las reformas necesarias
a implantar, las cuales fueron plasmadas por el Banco de Espaia
en una nota denominada «Estabilizacién», por la importancia que
tenia la politica monetaria, pero que también incluia acciones
referentes al conjunto de la estructura econémica (Sarda Dexeus,
19873, p. 335).

Por dltimo, y antes de analizar las similitudes entre los planes
espafiol, aleman y francés para mostrar la influencia de las ideas de
la ESM, cabe destacar varios trabajos que abogan por la existencia
de otras influencias en el plan espafiol. Para Gonzalez Gonzalez
(1979, p. 200) se trata de un modelo ortodoxo de estabilizacion.
Broder (2000, p. 189) considera que el plan espafiol es una com-
binacién de ESM a la alemana y la intervenciéon voluntarista del
Estado a la francesa, enmarcandolo en una concepcién neokeyne-
siana de politica econémica. Por su parte, Almenar Palau (2002,
pp. 478, 494 y 495) y Sanchez Hormigo (2008) sostienen que las
medidas del plan son de corte keynesiano. Finalmente, para Ban
(2012, p. 95), con la influencia del ordoliberalism en Espafa desde
la llegada de Stackelberg a Madrid en 1943, puede hablarse de la
sintesis ordoliberal-keynesiana, a través de la figura de Juan Sarda.

4.2. Similitudes entre el Plan de Estabilizacion espaiol y el Plan
Econémico alemdn de 1948

No es nuestro cometido el andlisis de las medidas del plan
espafiol, al estar ampliamente estudiadas en numerosos traba-
jos, como Informacién Comercial Espafiola (1959a), Sarda Dexeus
(1960), Rubio Jiménez (1968), Naharro (1961), Clavera et al. (1973),
Gonzalez Gonzalez (1979), Fuentes Quintana (1984), Muns (1986)y
Varela (1990, 2004), sino comprobar las similitudes entre las medi-
das econémicas espafiolas y las alemanas —pioneras en Europa tras
la I Guerra Mundial—, las cuales sirvieron de modelo tanto para
Espafia en 1959 como para Francia en 1958, y que analizaremos
paralelamente.

Con el plan francés de 1958, denominado Plan de Estabiliza-
ci6n Pinay-Rueff'®, de contenido liberal (Chélini, 2001, p. 109;
Informacién Comercial Espafiola, 1959b, pp. 29-41), se afrontaban
en Francia 2 graves problemas similares a los de Espafia: elevada
inflacion, que alcanzé el 15% en 1958, y acusado déficit de la balanza
de pagos.

En primer lugar expondremos las que reflejan un mayor con-
tenido ideol6gico de la ESM, y posteriormente las de orden mas
practico, pero que refuerzan la tesis del parecido entre los planes
aleman y espafiol.

Respecto al programa aleman, la primera similitud se encuentra
en la terminologia empleada en el titulo del plan espafiol: Decreto-
Ley de ordenacién econémica, terminologia que tiene su origen en las
ideas de la ESM. El término «orden» se repite en multiples ocasiones,
como en orden social, orden competitivo u orden de la libertad del
individuo. Como recoge Vanberg (2004, p. 6), el orden (ordnung) es
el concepto central del programa del ordoliberalismo, es decir, las
reglas del juego.

En cuanto a las medidas del plan espaiiol, y siguiendo a Fuentes
(Informacién Comercial Espafiola, 1959a, p. 9), cabe diferenciar
entre las que afectaban al equilibrio interno y al externo. En
cuanto a las primeras, el objetivo primordial era la estabilidad de

19 A, Pinay era el Ministro de Finanzas y ]. Rueff era el presidente de la Comisi6n
de Expertos nombrada en septiembre de ese afio, quien era critico con las ideas
keynesianas, asi como experto en cuestiones monetarias, ya que participé en la
reforma Poincaré-Rist de 1926-28 que estableci6 un nuevo tipo de cambio del franco
(Mundell, 1973, p. 384).

precios, como hemos reflejado en la tabla 1, y que Erhard (1957)
consideraba un derecho fundamental del hombre. Con este obje-
tivo marco, se establecié6 en el Memorandum espafiol que los
salarios no crecieran mas que la productividad, factor clave segtin
el ministro aleman para controlar los precios?’. Ademas, en el caso
espafiol, para reducir la tasa de inflacién y afianzar asi la estabilidad
monetaria se establecié que el crecimiento porcentual de la oferta
monetaria en 1959 no excediese del correspondiente a la renta
nacional real, estimada en un 5%. Otros instrumentos monetarios,
adn rudimentarios en nuestro pais para controlar la liquidez,
fueron el sistema de «techos» al crédito y los aumentos de los tipos
de interés, elevandose del 5 al 6,25% el tipo de descuento, del 4 al
5% el redescuento bancario, asi como los de la pignoracion de la
Deuda Publica, elevados en 0,5 puntos porcentuales por primera
vez desde su creacién en 1917. En el caso francés, la situacion
inflacionista estaba acentuada por la guerra de Argelia, y se corrigi6é
disminuyendo los mecanismos de indexacién de los precios.

Por otra parte, en el citado Decreto espafiol se recogian otras
medidas, distinguiendo entre las que afectaban al sector publico
y al privado. Las primeras pueden resumirse siguiendo a Fuentes
(Informacion Comercial Espafiola, 1959a, p. 9) en: limitacion de la
emisién de deuda publica?!; supresién de subsidios a las empresas
publicas; reduccién de organismos autébnomos y sus inversiones;
limitacién del gasto piblico; y modificacién de impuestos?2. Estas
medidas eras similares a las de la tabla 1 y expuestas en la obra de
Erhard (1957), cuyo objetivo era primar la estabilidad de precios.
Para ello se establecié suprimir la monetizacién del déficit publico,
incentivar la presencia de la empresa privada y reducir el papel
del Estado como empresario, lugar que debia ocupar la propiedad
privada. Recordemos que otro objetivo de la ESM era la redistribu-
cién de la renta, para lo que era necesario reorganizar la Hacienda
Piblica, y especialmente elevar en Espaia los ingresos ptiblicos. Por
otra parte, en el capitulo 12 de su obra Bienestar para todos, Erhard
rechazaba la idea del Estado moderno como «estado providencia»,
al considerar necesario potenciar el esfuerzo individual. Aunque
era partidario de la intervencién del Estado como garante de la
competencia, la libertad y una politica social adecuada, esta debia
venir precedida por la estabilidad monetaria. De forma similar, para
Rueff también era esencial equilibrar el presupuesto ptblico, con
la reduccién de las subvenciones, la limitaciéon de los gastos y el
aumento de los ingresos.

En cuanto a las medidas de estabilizacién interna del plan de
1959 referidas al sector privado, siguiendo igualmente a Fuentes
(Informacién Comercial Espafiola, 19593, p. 8) se resumen en las
siguientes: supresiéon de monopolios; control del crédito; alza de
los tipos de interés; limitacion de operaciones de activos®>; libe-
ralizacion del comercio interior; y regulaciéon de los precios de los
productos petroliferos, tabaco y servicio telefénico. Estas medidas
también son reflejo de los principios de la ESM (tabla 1), especial-
mente orientadas a la estabilidad monetaria y a la liberalizacién
de la economia. De igual manera, la mayor parte de estas medidas

20 En Alemania no se derogé la ley que regulaba el crecimiento de los salarios
hasta noviembre de 1948, pasando posteriormente a un crecimiento ligado al de la
productividad (Erhard, 1957, pp. 40y 71).

21 Se apostaba por una financiacién de la deuda ptblica que no generase inflacién,
como explica Gonzalez Gonzalez (1979, p. 224).

22 Sarda Dexeus (1973, p. 15) reconoci6 que en el plan de 1959 se adoptaron algunas
medidas de control de la inflacién muy severas en detrimento del objetivo de creci-
miento, si bien afirmaba que no tuvo consecuencias desfavorables sobre el desarrollo
econémico global. Este aspecto también lo resalta Rubio Jiménez (1968), quien
sefiala que los efectos contractivos que el plan produjo en la economia espafiola
podian haberse reducido si se hubiera actuado con medidas menos contractivas
sobre la liquidez de la economia, puesto que las medidas de 1957 y 1958 habian
empezado a tener efectos, y los precios ya no crecian tan rdpidamente.

23 Sarda Dexeus (1987c, p. 364) defendia la necesidad de controlar la expansién
del crédito y del dinero como base para llevar a cabo una politica de estabilizacién.
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tienen un equivalente en la politica econémica alemana de Erhard,
como era garantizar la libre competencia como base del funciona-
miento de una economia. El ministro aleman definia la alemana Ley
de cdrteles como la ley fundamental de la economia (Erhard, 1957,
p. 25), considerando que una de las principales diferencias entre la
ESM y la economia liberal reside en que en la primera el empresa-
rio no puede usar su libertad para restringir la de otro e impedir la
libre formacién de los precios. En cuanto a las medidas de politica
monetaria tomadas en Alemania en 1948, fueron también restric-
tivas, como el aumento de las reservas minimas, la limitacién del
redescuento y la recomendacion a los bancos comerciales para que
restringieran el crédito.

Estas medidas de estabilizacién interna orientadas a combatir la
inflacién y fomentar la competencia se complementaron con otras
de equilibrio externo de corte monetario también dirigidas a esta-
bilizar la peseta. Asi, se establecié un tipo de cambio fijo y realista
de nuestra moneda y se declaré su convertibilidad para mejorar el
saldo de la balanza de pagos, y alinearnos de esta forma con otros
paises europeos que habian declarado la convertibilidad externa
de sus monedas a finales de 1958. Ello se unia a la liberalizacién
de las importaciones, a la contencién de la demanda de estas, a
facilitar la entrada de inversiones exteriores y a canalizar la ayuda
externa. De igual forma que ocurrié con las medidas de régimen
interno, las externas tienen un claro equivalente en la politica ale-
mana de mitad del siglo xx. Asi, con el fin de limitar el crecimiento
de las importaciones alemanas de principios de 1950 se establecie-
ron varias medidas, entre ellas, unos depdsitos previos en metalico
del 80% y la reduccién de los redescuentos de los bancos centra-
les de los estados federados a los bancos comerciales en un 10%.
En Espaiia esos depésitos fueron del 25%, cuyo objetivo era drenar
liquidez y frenar el aumento previsto de las importaciones (Sarda
Dexeus, 1987b, p. 339; Gonzalez Gonzalez, 1979, p. 212). La libera-
lizacién de las importaciones se realizé de forma similar, con listas
de productos que en diferentes fases se fueron ampliando hasta
conseguir una notable liberalizacién del comercio exterior. Con-
cretamente en Alemania en 1952 estaban ya liberalizadas el 57% de
las importaciones procedentes de la OECE (Erhard, 1957, p. 70), y
en el caso de Espania las 2 primeras listas publicadas en 1959y 1960
suponian la liberalizacién del 61% de las importaciones (Gonzalez
Gonzalez, 1979, p. 211).

También se adoptaron en el plan francés medidas en el &mbito
del comercio exterior dirigidas a estabilizar el franco, lo que obligd
a devaluar la moneda y hacerla convertible, asi como a acelerar la
apertura al exterior de sus mercados, por sus compromisos con la
OECE y la CEE.

Por dltimo, y como constatacion de las similitudes existentes
entre los planes aleman y espafiol, recogemos algunas coinciden-
cias entre ambas reformas, como el hecho de la puesta en practica
de las medidas de ordenacién econémica en Alemania, la cual no
contd con el apoyo mayoritario ni de la oposicién ni de los paises
aliados ni de los propios miembros del gobierno aleman (ver tam-
bién Erhard, 1957, pp. 99y ss.y Prados Arrate, 1957, pp. 15-16). Lo
mismo ocurrié en Espafia, ya que ni el Jefe del Estado ni muchos de
los miembros de su gabinete ni una gran parte de la sociedad influ-
yente del momento estaban de acuerdo en promover un cambio de
rumbo para la economia nacional?*.

Otra de las coincidencias fue la forma de llevar a cabo las poli-
ticas de estabilizacién, ya que ambos paises adoptaron politicas

24 Las reacciones a los planes de estabilizacién con alto coste social, como son los
que nos ocupan, suelen ser desfavorables; prueba de ello son las reacciones en los
paises de América Latina, mds fuertes si cabe que las de Espaiia, ya que originaron
huelgas largas en diferentes sectores, como es el caso de la huelga del sector bancario
en Argentina o las fuertes reacciones en contra de la estabilizacion del sector minero
en Bolivia (Constanzo, 1961).

econdémicas con medidas que se aplicaban simultineamente, con
la idea subyacente de dar un golpe de efecto sobre las expectativas
de los diferentes agentes econémicos implicados. Tal y como recoge
Erhard (1957, p. 34), en la reforma de 1948 se emparejaron en Ale-
mania medidas de politica monetaria con otras de reforma de la
economia, tal y como posteriormente se realiz6 en Espafia (Fuentes
Quintana, 1984) y en Francia (Informacién Comercial Espafiola,
1959b)

En cuanto a la ayuda exterior recibida, si hay una gran diferencia
entre los 2 paises, ya que Alemania conté con la inestimable ayuda
del Plan Marshall, del que Espafia qued6 fuera, si bien nuestro pais
conté con fondos provenientes de la OECE y el FMI?°, asi como con
la ayuda indirecta de los acuerdos militares para la instalacién de
4 bases, que podian ser una fuente de introduccién de tecnologia y
de inversion de empresas extranjeras.

Por Gltimo, en comparacién con Alemania, en el Decreto de
ordenacién econémica se alude a la convertibilidad de la peseta
y la estabilizacion del mercado de divisas (art. 5-6) con diferentes
medidas, si bien el cambio de 60 pesetas-délar (se refiere al délar
americano de 1 de julio de 1944) se habia fijado en el Decreto-Ley,
1959 de 21 de julio, lo que suponia una fuerte devaluacién de nues-
tra moneda frente al délar, de igual forma que habia acontecido en
Alemania con la devaluacién del marco (Erhard, 1957, p. 51)%¢ y en
Francia con la devaluacién del franco.

5. Conclusiones

Alolargo de este trabajo hemos constatado las similitudes entre
las medidas de estabilizacién alemanas de 1948, las de Francia de
1958 y las implantadas en Espafia con el plan de 1959, las cuales
responden a los principios de la ESM defendidos por el ordolibe-
ralismo. El principal artifice del plan espafiol, Juan Sarda, ademas
de tener una amplia formacién en temas monetarios, conocia bien
el plan aleman y dio muestras de su acercamiento a economistas
de la Escuela de Friburgo como Franz Béhm, Stackelberg y, sobre
todo, Eucken, autores citados en su articulo «Nueva direccién en
el pensamiento econémico aleman», de 1949. Como afios después
reconoci6 el propio Sarda, en su libro La politica monetaria y las
fluctuaciones de la economia espafiola en el siglo Xix, confrontaba la
teoria econémica con los hechos histéricos, «como un método de
complemento de la teoria, a la manera de Eucken» (Almenar Palau,
2002, p. 476).

Si por parte de algunos autores se ha defendido la idea de
que el Plan de Estabilizacién espafiol fue la primera aplicacién en
Espafia de una politica keynesiana, podemos coincidir con este
planteamiento en que fue un programa macroeconémico con el
objetivo fundamental de elevar la renta nacional (objetivo con-
seguido, segin Prados de la Escosura et al., 2012) mediante la
combinacién de variables monetarias, como las disponibilidades
liquidas y el tipo de cambio, y otras reales, como las inversiones o la
demanda externa. En este sentido, y como sintetiz6 Sarda Dexeus
(1949a, p. 273), «el pensamiento de Keynes no es absolutamente
incompatible con las ideas generales que predominan en el grupo
Ordon.

Sin embargo, la articulacién de las medidas del plan de 1959
respondi6 a la misma estrategia del plan aleman, al partir de la
aplicacion de una politica monetaria como pieza clave de esas
reformas econémicas, que pretendian no solo mejorar la coyuntura

25 Segtin Sarda Dexeus (1987b, p. 337), Espaiia conté con 246 millones de délares
estadounidenses de fondos afectados directamente a la estabilizacion.

26 Esta medida era una de las mds necesarias y urgentes, pues, como refleja Rubio
Jiménez (1968, p. 6), los diferentes tipos de cambio de la peseta habian originado
una picaresca a su alrededor que estaba provocando la obtencion de altos beneficios,
meramente especulativos.
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econdmica, sino también preparar el camino de las reformas estruc-
turales. En esta misma linea se habian articulado otros planes de
estabilizacién, como el cercano caso del Plan Pinay-Rueff, de 1958.
Los efectos positivos de ambos planes de reforma econémica
fueron indudables. En el caso de Alemania, estos efectos se deno-
minaron «milagro aleman»,y en Espafia quedé también demostrado
el beneficio econémico que la estabilizacién de 1959 supuso para
la economia. No obstante, las medidas puestas en marcha en 1959
no tuvieron suficiente continuidad en Espafia, ya que con los Planes
de Desarrollo se opté por el modelo de planificacién francés, aban-
donando la ideologia de 1a ESM (Beltran Flérez, 1980, p. 38; Beltran
Flérez, 1982, p. 144 y 1987; Fuentes Quintana, 1984, pp. 39-40;
Huerta de Soto, 1996, p. xLi1). En definitiva, y en opinién de Fuentes
Quintana (1984, p. 40), el plan de 1959 fue «una politica econémica
de implantacién de una ESM definitivamente truncada desde que,
en 1964, el poder pasé al despotismo tecnocratico de los planes
de desarrollo». La visiéon negativa de la planificacién indicativa de
los afios sesenta ha sido matizada por De la Torre y Garcia-Ziiiiga
(2013, p. 51), al afirmar que los estudios a largo plazo permiten
comprobar que la intervencién fue condicién necesaria, aunque
no suficiente, y que algunos sectores productivos salieron refor-
zados de esos planes de desarrollo. Esos mismos autores resaltan,
ademas, que los resultados fueron similares a los de otros paises
desarrollados, y truncados por la crisis de los afios setenta.
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