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LAMAMOS nominalisme, por apoticidn o realismo ~monetarto,
L a la doctrina que supons el walor de la monecday independiente
del de cunlguizr mercancie perlicalar, pudicpdo sonsistir agué-
lla en uma meteria sin valor, sobre la cual se extampe una cifra que
exprese o numero de unidades monetarias a gue eqﬂfoj]’.c. z
No hay gue penéar. tratindose de teories econdmicas, qus cxutn
una versidn dnice del nominclisinoe, eon la cual se hallen conformes
todos Tos nominalisies. Como en casi sodas las doctrinas de la eco-
nemia. hay una forma exiremistd, exagerada, junto a otras tesis mds
atenuadas. La forma eatremiste del naminalisme ss la estrechamen-
te juriste y estatal, segin la eual, sl valor del dinero es decretado
tisdé u Nanamenie por la ley. Siendo of dinero un instrumento econd-
micnt s comprende que, si biey la ley establece su valdr w el poder
del Estado lo rige, algo liemsn que ver en el asuntc los prinsipios
erondmicos, a los cuales habrd que atender ewm su adminisiracién pae
que ese valor se montenga, : £
i realismo monefario no cousisie, por supntsto, en qie solo oireu-
tr yna monedd-mereancia. Tambifn admite ta existencia de una mo-
nedn representfabiva, y haste puede oourrir

Afioa Fapaiia Inglaterra ES};;igoz g

1904 . . oo .. 100 100 100
1005 o o wiersie e di 100 102 101
100G o s o a g, 9B 109 109
07 .. o D el e e 101 114- i 109
TR oo wnn smoss Teon memodin 99 103 105
TR09 oo s vmenn s e e 98 10§ 113
JAWY e o mes e lTaw 99 - 110 118
1911 . o o e 95 114 - 109
1912 .. .. o .o 100 12 116
1918 . e e 10D 131 - 117
T e s sie s Eie 100 123 113

Pesviacite mexima ... 6 g - 18

La década cierre para Espafia eom un $ndice tgual ol gue Te sirve

que esa moneda representativa sea I dniia
circnlante de hecho. Pero ha de haher la
posibilidad de cambiar la moneda represen-
‘taliva. aunque seq en condictoncs.alyo res-
tringidas, par mercancin mewelaria. Fniou
ces, la moneda representative es el billele
de Banco propiamente dicho, en el cual 3¢
promete pigar al portador una’ ciertq swwma.
Et billete de Bonco es un instrumenio de
erddito. -

Aunque en los sistemas nominalistos de
hecho se comsergen, por atavismo, las formai-
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las del sistema anterior, 4 se hable en el po-

pel-moneda de pagar, ;qué sentide tiene ez -
frase cuando wo hay congertibilidad ? ; Qué significe eafonces pagar?
:Cambior csos billeles por olres? -Abonar sy fmporte en wng cufn-
fa sorriente® Claramenie se compreuds gne ningnna de esas cosas res-
ponde al senlido rects de Tn palehra prgsr. Lo que se debiera decis
en tal caso—que es el caso, hoy, de sesi iodos los paises del mundo—,
sariag : este documento so qeeplard en foldos los pagos, o, eomo ze dise
en jerga juridica : posee pleno poder Liberaterio. )

Para nosotros, la cosa no es de ghora. Ahera es cugndo lo mayo-
rig de las naciones hasen sus primeéras tablas en Ia moneda nominal.
Espafia -tiene ung larga y honrosa hisloria dr nominalismo, historia
qiir qite comenzd hacs wnos sesenta giios, cuando, bejo el efecto de
In adeveisn del patrdn oro por Tos princinales poiSes. empezd o 2epa-
rarse de la legal la relacién efectiva entre ¢l oro y la plate. Espafia
5 obras naciones agricolns no pudicron sequir & ‘momimiento de alsa
que emprendid ¢l oro- -y que conpirtil Iz historin ecomdmisa del witi-
mo ewarto del siglo paxsdo en wua lerga depresion—  y quedaron,
contra sn wolwatod. en un régimen de nplate y billetes - Estas doc
manedas ergin intercambiables. pero tan nominal lo wna como la ofre,
pues ¢l valor de cambio de la p!amlrz,ra al doble o triple de su wvaler
gomo mercancia, pruche cuidente 4t fue. si se aceptaba en pago, no
" era por o plata que contenia, sina por el cufio que leveba, 4 que fifs-
ba su wvalor legal en pesetas {13 _ o
" Cuando se cambinhan jos bilicles por plota, no se hacia sino per-
“mwtar una moneds mominal por ofra. como ahore se cambian billefrs
grandes por los mds pequeiios. Desde Tuego, ol piblico preferia los
Willefrs a la plata. enando we so traiaba de hacer pagos. merudos
por la mayor comodidad del papel. Dentro de un rdgimen momina-
lista, el usn dec unas monedss u ofras sdlo as cuestion de comadidad.
A Tlos efeclos del cambio, todas sen iguules.

Bl decanate de aque goza Esveda en.el wso”de sina moneda nowmsi-
nal wos ronvieric on wn cjemplo valiosisima de la validez de In tesis
nominalista. _ niestra
nominaliste, administrada, somo fué en generel, con alguna serie-
dad, constituyé una moneds mis rtable y pevfecta gue las mone-
das oro que, coetdneamente, reapian en el mudo.

Fo Ficil demosirar p*hworiemenfe  apre pesefa

Para patentizar esia verded, wamos & clegir, en lo que va de si-
glo, los dos decenios de mayor normalided mundial : el de 10414
el de 1922-52. _ .

Para ol primero no tenemos todavia en Espafie indices oficiales de

recios . pero wutilizaremos log -caleulados an 1929 por la Comision del
I;Jc_ttfd‘n a?:a o base de iosh@%’:u’ﬁ 4 i Tor LP Camara de Comer-
gio de Barcelona. He agqui el cuadro correspondiente, en el que, por
razén de uniformidad, se hen celeulado todos Tos indives de precios
sohre 1p Base 1004 = 100,

o ="

{1} Usa prucha bien paipable de ello nos la proporciona aquella ctapa de los
durgs sevillanos que, tepiendo ante o més contenido de plara que los deocuffo
legal, eran rechezados; ¢ra el cufio y mo la plama le que dabz  valor 2 Ia moneda.
Si el cufio leglimo sc hubiese - estampado sobre” meral sin valor, no hubiesc des-
merccido la moneda en lo mis minimo, con ml de que ¢l Ftado la reconocicra
comn medio de pago. : P I o= 4 . t WES e

de iniciacion, -y con wna desvidgion entre el fndice mudwimo y el mi-
nimo de solo 6 por 100, en tanto que los de les Estados Unilos ofre-
son ung desviacidn triple, y la Gran Brefaia, wnae despiacisn cas
suddruple, reduciéndose, al fin, la capacidad adguisiiive de lg Iibra
arg en mds de 175, ) .

El sequndo periodo propucsts comienza al iermindr lo anormalidad
cousada por la primere guerrg europee, Para este decenia, mds rice
en cstadisticas, efrccemos en compargeion, ademds de los dos poises
anglosajonss, olras dos naciones pequeiies, de patrén ore tembién.
Holandg v Swuiza.

Afios  Espada Inglaierrs EE. UL Holenda  Suiza
1} Co.

o .. 100 104) 100 100 - 100
1923 ... ... ... 9B 10 104 ES 107
1G24 . L L 1M 105 101 95 108
1925 ... ... ... 107 113 107 a7 103
19326 .. . .. 103 105 103 ) g1 -2
1927 .. ... .. 9B 102 98 92 30
s . . 95 100 100 33 ¥2
1929 L 9T a6 93 83 89
1030 0 o L 98 81 59 73 an
1931 .. .. .. 99 63 i 61 T
1932 .. ... ... 98 3 49 67 49 61
Desviacién mé- . '

ximz ... ... 12 64 40 51 47

Mientras Espaiia ofrece una diferencia de 12 emire el indice md-
wimo y ol n¥nimo, terminando el periodo con un indice solo 2 por 100
mds bajo que el inicial, la desviacidn mdzima es de B4, en Imglale.
ria : 40 para Norteamdrica ; 51 pare los Palses Bajos, v 47 para Swui-
za, acabandn todas con une monede fuertemente revaluada, en al-
gunos casos, al doble del wvalor inicial. '

Este sequndo periodo comprende la orisis mundial de 1929, asi
como el primero considerado comprende la de 1907, mucho mds suave,
Pero fuera de este hecho tipicamente ccondmico vy de eorigen fran-
camente econdmico, nade notable ocurre en esos dos lapsos. Pre-
cisamente lo que hacen ver los nidmeros expuestos es que, en ambos
casos, logra substraerse Espana a la fluctugeidn cnorme de los pre-
cios, que es uno de log sinfomas mds acusedds de g gravedad de
las erisis, Las erisis en FEspafia han sido exdgenng y su repercusidn
ge ha debido al enlace de Espafia, afravés del comercin exterior,-
con clientes y provecdores: la miaseria'y la prosperidad del mundo
3z han teflejado en forma afenwade en nuestro pafs, donde no se
gonocen las eifras relativas de paro que en los- demds pueblos.

La ensefianza que mos ofrece este caso forteito de nomimalismn
es le de wna gran estabilidad wmonetarin, que ex Io confrario de o
que se le suele impular generclmente. El gue no respondicra-a- un
sigtema y fuese un leclo finpucsto aealida mds la experiencia, pues
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(1) Para Inglaterra los indices de precios son de precios oro, segin Warren y
Pearson. £

(2) Tampoco ecn los afios siguientes hay gran fluctuacién en los precios do;ﬁ’&-

pafia; ol indice de 1035 repite ¢l de o2, con una ligeea baja intermedia,

- . 4z



demuesira gue lo inercia de la moneda os len gramde, que baste
une politica simplemente prudente, lewada de un sane enpirismo
sin continnidad de sistema, purq renlizar wn pocy a lo buena de
Divs una estabilidad que leg grandes ngclones direts o lograron
nunea.

Cuando el azar de las cosas Hovd a gue so infringieran s pro-
mists fundamentales del sistema, lo estabilided no se mantuvo. ¥
como la excepcton confirie lo regle, tanlo como loy ecusos dunlro
de ella, vamos o examinagr la excepcivn conslituida por el infervalo
enlre los dos ‘periodes esludiados, que abarca dos elapas : la de la
inflacion de guerra de 1915 o 1920 y fu de deflacidn de post guerra,
que comgprende ¢l ano 1921 y cesi ltodo el 1922,

Durante la primern. hubo wna gran desvalorizacion del oro, fe-
nomeno ldgico si se comsidera que la guerra recogié el ahorro, w,
con él, el oro, y lo lanzé ol mercado internacional, en demanda de
Ins cosas que la guerra reclamaba. lse cro oftuydy nalurcimente,
a los paises neulrales, quiencs estaban cn mejares condiciones
prra supliv el déficit de produceién de los beligeranties. Fspafia fud
de las que gozaron el privilegio de ser provesdoras de¢ las naciones
en guerra. :

Hubidramos podido conservar la estabilidad awiu;a.t‘fz}r-w:¢I¢ u condi-
cion de oerrar a piedra y lodo nuuestras fronterds a la invasién e

oro exlranjero. Pero en esto no se pensé, naturalmente. Nucsiro

nominalismo cra forzado y aprovechamos la ocusidn forluila gue se

nos brindaba pare bafdrnos en o dusidn de realismo monelariv,
que nos ofrecia una moneda en paridad con el ore.

De lo que supuso entonces la baja de ese metal nos du idea ¢l
que, habiendo descendido el walor interior de nuestra moneda o un
45 por 100, escasamente, del que teniu ¢n 1914, no sdlo gand la pe-
scta la lgera depreciacidn que on dicho afto sufria en relactdn con
el oro, sine que adguiric un premio, que llegd o ser del T por 100,
¥ quizds algo wmds en algunog momentos, -premio que, naduralnien.
te, desaparecid pronlo a fa:}og- de las fuerles importaciones de melel
amarillo,

§i hubiery sido posible un blogueo absolulo de la cilradu e oro,
ho se habria producido aguella eporme ilza de precios; en lugnr de
ello se habicse aleanzado y wmantenide nn prémio considerable de
L [')e.scr.u sobre ¢l oro. que solo o deflacion de post guerra hublerd
venido a borrar,

" Naturalmenle, nada se hizo por impedir nn aflujo de oro gue, o
la Inz de las ideas reinanfes, semejabe una lHuvte mirifice. Nues
tros precios se inflaron cuanlo pernilid la desvelorizacion del oro,
y ouando (o deflacién de post guorra repuso el valop del wncetal,
nuestra moneda volvid @ encatlar ¢n el nominalismo tradicional, re-
produciéndose. en mayor magnitud gue ontes la depreciacion de e
peseta com respeclo a s patrén tedrico.

Con la perspectiva histérica gque de el licwpo, nuesiro diagidgs:
tico «a posierioriy no puede sep tan favorable come el que se lio
a la sazén. El acceso del oro extranjero, que mno se obivnda, nalu-
ralmente, sin cambio de nada, sine o cambio de snbs"«sjfcﬂ.aiu.s y ofros
productos, no siempre sobrados pare mosotros, difieulld y encarceid
o vida de witmodo que los salarios no siguieron porelelamente, Ksto
determing un doble resultado : awnenlar nolablemente las ganun-
clas de los palvonog y el molestar de los wselariados, terreno asoz
propicio parva la siembre de docirinas de wiolencia, que originaron
wn lementably perfodo de sangrientos atentados sociales. Para fuacer
frente a aquel cdneer de disolucidn social, de que csa violencia era
terrible simtoma, vine la Dictadura, durante la cuel se reconstruyd
el pais econdmicamente y prosperd,

nelario nos preservaba de la inestabilidad de Precio

Pero uno de los escollos con que tropezo lo Dicladurg fud, preci;
semente, el falso problerha monetario, Bl cambio tenid grawdes fluc-
tuacioies al compds del movimiento desordenado do los precios -
ternacionales después de la guerra. Cadu ung de esas fludtuacivues
algo importanies creaba wng alerma, especielmente entre wnporka-
dores y exporitdores, a los que hacian coro algunos duclrinarios del
cambio, que auguraban los mds tremendos males, Bajo lo influen-
cfw de esus psicosis se hizo aquelle desgraciada intorvencion de ios
cambios. de log ancs 1928-2%, cuyo resullado fué agraver las veper.
eusiones adversas de la situavidn wmuwidial sobre nuesira econu i,
aumentando el pare y desnivelando nuestros preciog dnteriores. osi
coma nuestra balinza comercinl. Una parte del descenso do precios
iue se obserug en el segunido decenio analizado ey imputeble a aquc-
ilu intervencion; sin ello, todavia hubiera side wewor lo desvia
cion observada,

Lo que ocurria con el cambio era que, dada la inercia de nuestros
precios y las grandes fluetwaeiones de los calrauperos, o fus que
respondian los espaioles sino perezosa y lmitadamente, o folla deo
sinoromismo y de concordancia enire lag vdrigciones de wnos iy otrog
se habie de traducir en cseilaciones del cambio, subicndo dsle cuane
do los precios exteriores bajaban mds que los nuostros, y descendien-
do cuando-las monedas de ore. se desvalorizaban por alza de los pres
clos epderiores. Nuestros economistes oficiales de lu dpoca credan que
un alza dei cambio hobia de tracr la subidg cafesivdfica de los pre-
a;fOS. interiores ; ‘o podian defar de wer que, haste enlonces, nadu
de ¢sto habla ceurrido ; pero, dogmdticamente, afirmoban que asi
octirrivia en ol futwro, y para ewplicar que no hubiera ocurrido ya,
hablaban de afortunade azar, de un decalage o asincrovismo en los
movimienios del cambio y de los precios; de cualquicr cosa, con lal
dé no apearse del orejudo prejuicio de que la estabilidad de wna mo-

neda depende de lo paridad oro y no de lo inveriabilided de los
preecios.

Baje esa influencia, aquel sintoma de In baja du nueslro cianbin,
qite lo era de selud monetaria, es decir, de que nuestro rdgimen

-
§oge, @ Julcw
de los economistas mds solventes, constituia el mal que azolaba ul
munido de la post guerra, se tomaba, ;absurdo de log abs

urdos !,
como signe de derrota econémica,

i ¥ fué aprovechado por la Pasiin
politica como un arguments en contra de la obra de la Diectadurn,
Mi débil vor fud una de las pocas que se lew

‘ intaron para desvanecer
semejante falsedad,

wst como tambidn para combatiy el nroyeeto
Hevarnos' @ un régi g 3 ‘
un regimen de patrén oro, olrg de Ia
estuvo a

ile

s calumidades o que

prnto de arcastrarnos tan injustificodo griteriv

La ualharaca durg To tie

A wrg mucho Hempo, y uno de sps vfuctos fué la e

union de aquella Comisign del Patrin Qro
L E)

‘ de lan regocijante se-
moria. No se queria pep

qre ns nnciones que Wk tentan ese régimen
i fud mencster que la Gran Bretefa, el gran
tuviera que abandonario,
vocerio en pro del descabellado proyeeto,

nido el famoso sistemq on lu see
pid definitivomente ¢f equiltbrio
tnormemente q |

eren viclimas de ¢
campedn del oro, para que se acallase o}
i Cuanle parte o ha fe-
eridud de le crisis de 1929, que rom-
teanduico mundial y ha eontrbuido
levar @ Buropa hocia lg caldstrofe t Ha sido i do
causas, daungue no fan pequetiaf como g
motivadoras du grandes efectos fustoricos,

4 nosolros,

las  pequerios
, wariz de
Cleopaire,

de aguelly arenlurg que nos trajo la primere Gran
toel oro acopladn
precios, Y tampoco  nos Jué propi-

Cuerra, no wos gueds como saldo favorable mds qu

& expensis del alza de nuestros
20 £ o ' f y .

cto Z sulto readido entonces a Mammay, S consideramos el malefi.
cro que nos depare mds larde., No

8 ¢l oro lo traeriy Bivs, pero
¢8 sequro que se lo llevd el diablo, ’
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