PRIMEROS EFECTOS
DE LA DEFLACION

STE. afio Ia primavera es menos
primavera. Ha llegado desnuda
de ‘aquel su optimismo, germinal y
prometedor, ‘que animaba hasta los
campos'de la economifa, Mientras de
los Pirineos hacia ‘el Norte, incluyen-
do las tierras de los nibelungos rena-
cidas a la democracia, el Plan ‘Mars-
hall ‘comienzo a movilizar las energias
-industriales, en el lago de paz y suefio
vertebrado con Europa por la impo-
nente cordillera, las aguas han inicia-
do su descenso. )
Llevamos varios' meses  asistiendo
a los balbuceos de la deflacién. FEl
fenémeno acusé inicialmente su pre-
sencia en el 4rea de los productos de
origen agrario. Desde entonces las
gentes especulan en torno a las cau-
sas y sientan prondsticos acerca de su
evolucién. Cada uno se deja mnublar
los oios por lo que més favoréce su
posicién actual, y de esta suerte, la
desorientacién. la invidencia v la pa-
radoia se ensefiorean del ambiente y
‘enturbian la 'verspectival y |
Mientras, de mes en mes. la psi-
cosis de baja se acentta. FEl descenso
de los precios reviste intemsidad no-
toria_en los del ganado de abasto,

desvalorizando: los cueros y la‘carne,.

aunque. enla cartera del: consumidor
apenas se registre el alivio por ahora.
La baja .afecta:al vino, apesar de la
reapertura de la frontera gala; a flos

huevos. apesar de la peste aviar: al-

canza al aceite, especialmente en las
regiones productoras ; anula el merca-
do negro del van, las legumbres, eic.
El mvescado fresco, que venfa resis-
tiendo, ha comenzado a recibir la per-
cusién de la onda deflacionaria, aun
antes de que la campafiai del Mar
Céltico comience a volcar sobre los
puertos cantabro-galaicos su acredita-
do cuerno de la abundancia.

Fuera de esta érbita, en la de los
productos manufacturados, las cosas
no ofrecen mejor cara. FEl consumi-
dor ‘se abstieme cuanio puede. Prac-
tica una especie de guerra fria a los
precios altos. Se vive la observacién
de Boulding: «Si el precio de cual-
quier mercancia es superior al de
equilibrio, habrd ialgunas personas
que quieran vender esa mercancia,
pero no encontrard compradores.)

.'duzca con un. afio de retraso

LA BAJA, SU RIT

En medio de esta situacién, se.autorizan aumentos en las tasas del
carbén, cemento, hierros, transportes por ferrocarril... Apesar de re-
caer en productos iy servicios vitales, y de la entidad considerable del
recargo, las aguas no recobrarcn su nivel. Con lo cual, lejos de rom-
perse la sugestién de la baja, parece acentuarse més.

C la «inflacién espectaculary, cuyo proceso se agudizé desde la
primavera d-e' 1946 al otofio de 1947, en las bolsas de valores clomen-
zaron @ trepicar los industriales. Incluso los que tradicionalmente

PRECEDENTES Y CONCAUSAS

UANDO los keinesianos dirfan que nos halldbamos al borde de

_acreditaron su solidez, en tanto fueran de renta variable, cayeron a

cotizacicnes insospechables, Se han registrado alternativas, pero los
tenedores alcanzados por el latigazo devaluatoric no han tenido aun
cportunidad de desquite.

Este antecedente no explica la desvalorizacién de los productos
agro-pecuarios. La industria y la agricultura viven desvinculadas en-
tre si, tal vez en exceso. El origen de la deflacién en el sector de ta
economia matural habra de descubrirse por otro lado.

En los primeros meses de 1947, Vieira Barbosa, ministro de Eco-
nomia, se convirtié en el hombre més popular de Portugal. Le basté

‘financiar las importaciones indispensables, para restablecer un clima

de saturacién que desinflé en el mercado llos precios de los recursos
alimenticios. En Espafia, el problema de abastecer al pafs reviste ma-
yores, dificultades, No obstante, medidas que positivamente ayudaran a
nutrir la despensa, habfan .de dar anédlogo resultado. Aunque se pro-
y sin que el aura popular acaricie a
los autores. '

iICuando la tensién de los precios es muy artificiosa, si se proveca
P Yy P

‘la baja en una mercancia esencial y se sostiene, el contagio a las

demas es sblo cuestién 'de tiempo. A:'llas importaciones de la Argen-
tina, realizadas -0’ «programadasy, .puéde atribuirsele ese efecto des-
‘encadenante, méas por haber aflojado los resortes del acaparamientoc
interior, que por cuanto representaron como inyeccién directa de
articulos de primera necesidad en cantidades masivas.

Ha de afadirse que las exportaciones, apesar del estimulo ho-
meopético de las «cuentas ‘combinadas», no salvaron la barrera im-
peditiva del cambio.

El ritmo creciente en que debieron impulsarse, para acompasarlas
a la disminucién del gasto nacional y al desenvolvimiento de la pro-
duccidén, quedd frenado, y en casos detenido, aumentando la conges-
tién' potencial en el mercado interior y elevando las reservas de mer-
cancias a cuyo forzado deshielo estamos asistiendo.

LA RESTRICCION DE CREDITOS
A funcién bancaria vino a colaborar activamente en el proceso,
convirtiéndose en disfuncién. Se pasé de la euforia crediticia a
la «restricciény, palabra fatigada y fatigante de tanto uso y abuso, que
en ella se han amparado. Después de los fuertes drenajes fiscales a
que los megocios privados se vieron sometidos, en parte justificados
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MO Y SU RIESGO

con invocaciones a la necesidad de reducir la circulacién fiduciaria
excesiva, la dieta de confianza-impuesta por los bancos y el au-
mento del tipo de interés en el redescuento, se producen bajo el
mismo - signo.

Nadie discute la bondad de la intencién, ni hasta la del trata-
miento dentro de ciertos limites. El riesgo est4 en la indiscriminacién,
en la niveladora unilateralidad de una medida, frente a la cual pueden
hallarse en la misma situacién, asi el especulador profesional y des-
aprensivo, como el empresario de una industria ‘en creciente desarro-
llo, con cientos de obreros detrds. Actuando contra los alegres agio-
tistas, que mariposean sobre todos los negocios mimados por la co-
yuntura, la restriccién conducird a resultados saludables. Cortando la
respiracién financiera al esfuerzo industrial bien orientado, conduci-
ria a acelerar el desequilibrio y aabrir las vias del paro masivo.

Como en esta hora del mundo se han invertido tantos principios,
no extrana que el crédito bancario, concebido comio auxiliar de la in-
dustria y el comercio, se trensforme en eje de la vida econdmica.
Estdbamos acostumbrados a creer—aunque en la practica, muchas
veces, las cosas sucediesen ce otro modo—, que la actividad bancaria
habfa de vivir siempre solidarizada con la suerté de sus clientes, los
empresarios de una actividad lucrativa cualquiera. Las apariencias no
permiten seguir poniendo la fe en la firmeza de tal vinculo.

Pensemos que se tratard de transitorias apariencias. La discrimi-
nacién y la elasticidad habran de volver, antes de que se llegue a des-
enlaces dramaticos, aunque la mentalidad de los negociantes ocasio-

nales tenga que reformarse también.

E L. tedrico de la Hang-over School, ]. Philip Wernette, defiende la
depresién cemo necesaria, «para liquidar las malas inversiones

realizadas en tiempo del boomn. En este aspecto, las medidas para

cohibir- la deflacién, no harfan otra cosa que estirar la agonfa de lc

irremisiblemente condenado a extinguirse. O sea, de los negocios

ficticios.

No estdn en el mismo plano, los negocios ligados a las auténticas
fuentes de riqueza del pais. La estructura ‘econémica fundamental no
puede modificarse al compas de las que Kondratieff llama «ondas de
la coyunturan, sean cortas o medias. Espafia no puede dejar de ser
un pafs predominantemente agricola y 'pesquero, y su politica ‘econé-
mica, en todo momento, deberd estar penetrada de esta €lemental
verdad. '

En el momento actual, la baja de los precios gravita principal-
mente sobre los productos consumibles en su estado natural, o con
ligera elaboracién. Y son precisamente las mercancias de este sector,
aguellas ‘cuyo ‘valor comercial mas interesa defender. Si sus precios
caen en exceso, y la depresién se hace crénica, el empobrecimiento
del campo espafiol y la quiebra de la potencialidad marftimo-pesquera
pueden sobrevenir mas © menos pronto. Incluso vendria a acelerarse
la crisis, si el fenémeno deflacionista fuese resistido con ventaja por
en el coto preficuo de los monopolios de hecho. La desigualdad en la
incidencia de la curva puede agravar considerablemente las consecuen-
cias de la depresién. : '

DEFENSA DEL EQUILIBRIO

Por

V. PAZ-ANDRADE

No es seguro que haya sonado
como algunos suponen, la hora de la
liquidacién. Resulta imposible sepa-
rar Ylos factores econémicos que con-
tribuyen “al proceso, de los factores
psicolégicos activamente - coadyuvan-
tes, y mucho més valorar la transcen-
dencia objetiva de los primeros y me-
dir la permanencia probable los se-
gundos. “ Pero estamos  frente a un
complejo cuadro, sobre el que se
acumulan sombras, y riesgos, que gra-

vitan. preferentemente - sobre: los filo-'

nes' mas: caudalosos 'y “auténticos de
nuestra“ energia econdémica.

Es  en momentos - tales: cuando
es preciso adoptar actitudes defini-
das, abandonando ‘la " inhibicién v
abriéndose a la’ maxima compren-
sién. . Hemos de  pensar . decidida-
mente en los intereses de cuya sal-
vacién dependemos y por cuya gene-
rosa  fertilidad subsistimos.  Siendo
deseable por todos. la baja, lo que
realmente interesa ahora es su ritmo,
a cuya irreflexiva aceleracién no de-

ben sacrificarse las bases tradiciona-

les de nuestra economia, por. ahara
insustituibles. La - deflacién  compor-
ta peligros. superiores a flos de la
inflacién, y ‘ha de aceptarse en tan-
to ‘mosconduzca al equilibrio. No

como’ una marcha ciega hacia el

abismo, sacudida por nuevos vaive-
nes, ‘e incertidumbres. A M
«Una  politica - financiera econé-
micamente sana-— también escribié
Boulding—es un arma de ‘dos filos,
€n cuyo manejo se encierra siem-
pre el peligro de caer, por un la-
do, en la inflacién, 'y por otro, en
la deflacién 'y el ‘paro.» J
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