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INTRODUCCION

Hoy en dia vivimos una de las peores crisis econdmicas de la historia. Muchas
personas estan pasando por dificiles situaciones debido a las graves repercusiones que la
crisis tiene sobre la sociedad. Los grandes acontecimientos de la historia son recordados
por mucho tiempo, las personas que vivimos en la actualidad podremos decir que hemos
sufrido una de las peores crisis economicas de la historia. Asi mismo, hace 80 afios las
personas que vivian por aquel entonces tuvieron que afrontar un acontecimiento tan
grave y con repercusiones tan importantes como fue la Gran Depresion. Por tanto la
situacion actual, sin quitar protagonismo a la crisis de entonces, me ha motivado a llevar
a cabo el estudio de la crisis de 1929 y la depresion de los afios treinta que ocasiono.
Pienso que es oportuno hacer este estudio en este momento, ya que aungue son crisis
diferentes, en épocas diferentes, estamos viviendo en la actualidad una situacion similar
a la de aquellas personas que sufrieron las consecuencias de la Gran Depresion alla por
los afios treinta.

Las crisis economicas han ocurrido a lo largo de la historia y seguirdn
ocurriendo en el futuro. El sistema econdémico conlleva ciclos econdémicos, en los que se
suceden etapas de crecimiento y de depresion. Estas oscilaciones nos hacen ver que ni
las etapas de prosperidad ni las crisis economicas duran eternamente y que el fin de
unas es el inicio de las otras. Actualmente estamos en una crisis econémica de la que
muchos, debido a sus graves consecuencias, no ven la salida. Es comprensible la
inquietud y el pesimismo de muchas personas, pero la historia ha tenido otras crisis,
algunas tan graves 0 mas que esta, como fue la Gran Depresion, de la que no fue facil la
recuperacion, pero de la que nuestros antepasados consiguieron salir. Al pensar en la
crisis actual se nos viene a la cabeza la crisis de 1929 o Gran Depresion, por tanto,
como ya he dicho antes, creo que es un buen momento para estudiar y saber mas sobre
la crisis de 1929.

Tanto la crisis actual como la de 1929 son acontecimientos muy complejos de
los que no existe una explicacion facil. A partir de ahora me voy a centrar en la crisis de
1929, ya que es la protagonista de mi estudio. La complejidad de esta crisis supone que
para poder hacer un estudio en profundidad sea necesaria una extension fuera de los
limites de mi capacidad y conocimiento. También es verdad que ha sido un tema muy
estudiado a lo largo del siglo XX y que hay numerosa bibliografia que me ha servido
para la realizacion del estudio. Por eso, mi estudio se centra en los aspectos basicos, que
permiten hacerme una idea bastante clara del tema que quiero estudiar, ya que me seria
imposible abarcar profundamente todos los aspectos de la crisis de 1929. En cuanto a
los limites cronoldgicos de mi trabajo tengo que decir que el periodo histérico que
abarca es muy amplio, ya que desde la Primera Guerra Mundial, que es el inicio de mi
trabajo, hasta el final de los afios treinta pasan mas de 20 afios. Estos mas de 20 afios
son una época en la que sucedieron acontecimientos muy importantes, desde la Primera
Guerra Mundial, pasando por la crisis de 1929, hasta las visperas de la Segunda Guerra
Mundial. Cada uno de estos acontecimientos mereceria un estudio por separado. Pero lo
que yo quiero es centrarme en lo fundamental de cada periodo para poder entender
mejor la crisis, que es lo que me sirve para mi estudio.

La justificacion de por qué el trabajo comienza en la Primera Guerra Mundial y
termina en visperas de la Segunda Guerra Mundial, sin olvidarme del tema principal que
es la crisis de 1929 y la depresion econdmica de los afios treinta, es que quiero ver como



se llega a la situacion que voy a estudiar, y cual es la situacion que queda después. El
trabajo lo inicio en la Primera Guerra Mundial, sin tener muy en cuenta las causas y su
desarrollo y centrdndome en sus consecuencias, que es lo que me interesa. La Primera
Guerra Mundial fue un acontecimiento que supuso una ruptura con lo anterior, un nuevo
mundo. Muchos la consideran el inicio del siglo XX, a pesar de iniciarse en el afio 1914.
A partir de aqui, de sus consecuencias, los acontecimientos se van sucediendo y estan
relacionados hasta llegar a la crisis de 1929 y la depresion, que es donde evidentemente
mas me voy a extender. Por otra parte, el periodo de mi estudio llega practicamente a las
visperas de la Segunda Guerra Mundial. Este fue uno de los acontecimientos mas graves
del siglo XXy de la historia de la humanidad, y fue resultado, en gran parte, de los afios
anteriores que voy a estudiar y de las consecuencias de la Gran Depresion.

La crisis de 1929 tuvo un alcance mundial, afecté en mayor o en menor medida
a practicamente todos los paises del mundo. Evidentemente, es imposible realizar un
estudio de las consecuencias de la crisis en todas las economias mundiales. Hubo paises
a los que afecté mas que a otros, y hubo paises afectados con mayor importancia en el
panorama internacional que otros. Por eso la estructura que voy a seguir en todos los
capitulos a la hora de redactar el trabajo va a ser la siguiente. En primer lugar una
introduccidn con los aspectos generales que sirven para tener una primera aproximacion
de las caracteristicas comunes a todos los paises. En segundo lugar voy a analizar a
Estados Unidos por separado, pais que lo conocemos ahora como el mas poderoso del
mundo, pero no ha sido siempre asi. Anteriormente a la Primera Guerra Mundial, que es
el primer capitulo del trabajo, la hegemonia y el control del mundo lo tenia Europa. Tras
este conflicto es cuando Estados Unidos pasa a la cabeza del panorama internacional y
su influencia sobre el resto del mundo es cada vez mayor. Asi, los acontecimientos que
surgian en Estados Unidos se traspasaban al resto del mundo. Pasé con los “felices afios
veinte” y también posteriormente con la crisis de 1929, que se inici6 en Estados Unidos,
el pais méas prospero y moderno de entonces, y posteriormente tuvo alcance mundial.
Por eso la importancia de este pais en este tema hace necesario que le hagamos un
estudio por separado. Y en tercer lugar analizaremos Europa, ya que aunque la crisis se
inicié en Estados Unidos, se traspasé a todo el mundo, y en Europa también tuvo gran
importancia. Dentro de Europa también analizaremos inicialmente unos aspectos
generales y después por separado el Reino Unido, Francia, Alemania e lItalia, ya que
considero que estos son los paises mas importantes y que tienen mas relevancia en los
acontecimientos.

Como podemos ver, hay numerosos paises que quedan fuera de nuestro estudio,
no porque no les afectara la crisis, sino porque es imposible tener en cuenta a todos y
me he limitado a analizar sélo a Estados Unidos y los mas importantes de Europa. Los
paises de la periferia también tienen importancia, como veremos, ya que las materias
primas que exportaban tuvieron un papel importante en aquella época, por eso me
refiero a ellos en alguna ocasién en general, pero no los analizo individualmente. Dentro
de este grupo de paises periféricos estaria Espafia, cuya situacion por aquel entonces era
muy diferente a la actual. Se trataba de un pais atrasado fuera del grupo de los paises
avanzados. La economia era predominantemente agraria, dominada por el mundo rural
y aislada del exterior. Las consecuencias de la crisis inicialmente en Espafia no tuvieron
tanta repercusion como en otros paises debido a la poca influencia que ejercia el exterior
sobre su economia. A pesar de esto la situacion en aquellos afios era muy dificil, debido
ademés de a la delicada coyuntura internacional, a motivos internos como la
inestabilidad politica. EI caso de la Unidn Soviética, por ejemplo, es especial. Este pais



si era un pais relevante por entonces, pero en el tema de la crisis no tiene un papel
importante, no se vio muy afectado ya que su ideologia de aislacionismo y no apertura
al exterior hicieron que no le afectara tanto la crisis. Por eso no lo tengo en cuenta en el
estudio.

En el Gltimo capitulo llevaré a cabo una comparacion entre los aspectos basicos
de la crisis actual y los de la Gran Depresion, situando ambos procesos en el contexto de
las crisis financieras en general.

Para terminar, el trabajo concluye con el apartado de las conclusiones que he
podido extraer una vez realizado el estudio, ademas del apartado de la bibliografia
consultada, que como he dicho antes, es abundante ya que este tema ha sido muy
estudiado y sobre €l se ha escrito mucho.
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CAPITULO 1

1. La Primera Guerra Mundial

La Primera Guerra Mundial es un hecho en la historia cuyas repercusiones
fueron determinantes en el transcurso del siglo XX. Este estudio que voy a llevar a cabo
lo comienzo desde aqui como punto de arranque de una cronologia de sucesos que
desembocan en la Segunda Guerra Mundial. Por lo tanto, para estudiar la crisis de 1929
y la depresion econdémica de los afios treinta me veo obligado a comenzar desde aqui, en
base a dos circunstancias.

En primer lugar la Primera Guerra Mundial supuso el fin de una época y el
comienzo de otra. Esta contienda puso fin a una larga época de crecimiento y expansién
de la civilizacion europea. Las grandes potencias industriales trataron de asegurarse la
posesion de territorios en calidad de colonias y desarrollaron una actividad expansiva
para buscar dominar politicamente nuevos territorios e instalar en ellos capitales de
explotacion. Esto es lo que se llama Colonialismo e Imperialismo, los paises europeos
estaban lanzados a la conquista del mundo. Existia un equilibrio entre las grandes
potencias en el que el Reino Unido ejercia el papel protagonista. Durante mucho tiempo
no habia habido ninguna guerra de gran alcance, excepto la guerra franco-prusiana de
1870. Aunque la guerra estallé en 1914, se considera como el inicio del siglo XX, ya
que el conflicto supuso una ruptura con el periodo historico anterior y el inicio de otro
periodo que llega a nuestros dias o muy cerca de la actualidad (Procacci, 2005: 9).

En segundo lugar las consecuencias que tuvo este conflicto fueron muy
importantes y determinaron los acontecimientos de los afios futuros. En una cronologia
desde los afios veinte, crisis de 1929 y afios treinta, y podriamos seguir analizando hasta
la Segunda Guerra Mundial, todo empieza desde aqui. El final de la Primera Guerra
Mundial y las repercusiones que tuvo para vencedores y vencidos, y para el mundo en
general condiciono los acontecimientos y sucesos de los afios siguientes. Por eso vamos
a centrarnos en este capitulo en las consecuencias, ya que es lo que nos interesa para el
desarrollo de nuestro estudio. Esto a su vez nos hace reflexionar sobre el hecho de que
la historia de los afios siguientes fue asi porque la guerra tuvo esas consecuencias, Si
hubiera habido otras quiza la historia no hubiera sido de esta manera. La Primera Guerra
Mundial tuvo unas repercusiones insélitas que hicieron que la historia fuera como la
conocemos, historia que aunque nos parezca muy lejana a nuestros dias, no lo es.

1.1 Causas de la Primera Guerra Mundial
1.1.1 Hegemonia de Europa en el mundo

Desde el descubrimiento de America hasta el siglo XX, Europa habia ejercido un
dominio constante sobre el resto del mundo. Primero fue en América, después Asia,
Africa... El desarrollo y la conciencia de superioridad favorecieron que los paises
europeos fueran conquistando cada vez mas territorios. Esta influencia y dominacion de
los nuevos territorios por parte de los paises europeos se fue haciendo mas frecuente a
medida que el nivel de desarrollo iba creciendo en las metrdpolis.

El Colonialismo e Imperialismo que comenzaron a finales del siglo XV llegaron
a su maximo esplendor en el siglo XIX. Con el impulso de la Revolucién Industrial, el
empuje industrializador de los paises europeos, hacia que fuera necesaria la busqueda de
nuevos mercados y de materias primas. Para ello las potencias trataron de asegurarse la
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posesion de territorios para conseguirlo. La revolucion tecnoldgica también hizo posible
esta expansion, ya que los modernos medios de transporte y los avances medicos
permitieron a los conquistadores de la metropoli adentrarse en los nuevos territorios y
conquistarlos. A esto hay que sumarle la conciencia de superioridad de Europa, se veian
con derecho a conquistar y explotar las colonias, que eran vistas como una oportunidad
para el desarrollo de las metropolis. Todas estas circunstancias hacian que en visperas
de la Primera Guerra Mundial el 85% de la superficie terrestre estuviera controlada por
los paises europeos (Villares y Bahamonde, 2001: 146).

Colonialismo e Imperialismo son unos fendmenos que vienen de muy atrés y se
desarrollan durante varios siglos. Pero el hecho de que se intensifique y adopte otros
perfiles en el siglo XIX y que las potencias europeas tengan cada vez mas poder, hace
que a finales del siglo XIX y comienzos del XX exista un clima de rivalidad entre los
paises poderosos que se disputan el reparto del mundo y que junto con otras causas llega
a su desenlace en la Primera Guerra Mundial.

1.1.2 Rivalidad entre las grandes potencias

A medida que nos acercamos a la Primera Guerra Mundial el clima de rivalidad
se va haciendo mas fuerte, esto es debido entre otras cosas a las siguientes causas que
voy a destacar.

Viejas tensiones (Francia-Alemania)

El siglo XIX no se caracteriza por la existencia de grandes conflictos bélicos,
desde las guerras napolednicas no habia habido ninguna guerra de grandes dimensiones
entre las principales potencias europeas. De hecho se trata, como ya dije antes, de un
largo periodo de equilibrio entre las grandes potencias en donde el Reino Unido tenia el
papel méas importante. La Unica excepcion fue la guerra franco-prusiana (1870) entre
Francia y Prusia (més tarde Alemania). En esta guerra fue derrotada Francia, las
consecuencias mas importantes fueron la pérdida de los territorios de Alsacia y Lorena
en favor de los germanos. A partir de aqui las ganas de revancha de Francia y las
tensiones entre esta y Alemania estuvieron presentes hasta la Primera Guerra Mundial.
El revanchismo francés condiciond las tremendas condiciones impuestas a Alemania
como pais vencido en la guerra y culpable de ella (Villares y Bahamonde, 2001: 177).

Ademas de esta tension historica entre estos dos paises, a medida que se
acercaba la Primera Guerra Mundial iban apareciendo mas tensiones entre los demas
paises como consecuencia de la rivalidad existente y de la formacion de bloques
antagoénicos.

Surgimiento de Alemania como nueva potencia

Al finalizar la guerra franco-prusiana se creé el Il Imperio Aleman, el 11 Reich,
gracias a la unificacion de los diferentes territorios alemanes en torno a Prusia y a la
figura de Otto Von Bismarck. Surgia a partir de aqui una nueva potencia europea:
Alemania.

Como acabo de sefialar, al principio existia una rivalidad con Francia, debido a
la reciente guerra entre ambos y el inconformismo y ganas de revancha francés. Tras la
caida de Bismark, el emperador Guillermo Il llevé a cabo una politica mas
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expansionista, lo que llevo a Alemania a una rivalidad con los demés paises, sobre todo
con el Reino Unido. Alemania al igual que el resto de potencias tenia interés por los
territorios coloniales. Ademas era consciente de su poderio y tenia la intencion de
convertirse en una potencia mundial, desafiando al Reino Unido (Villares y
Bahamonde, 2001: 179).

Reparto del mundo

Como ya he explicado antes, la hegemonia de Europa, el Colonialismo e
Imperialismo, hacian que la gran mayoria del territorio mundial estuviera controlado por
los paises europeos. Este era un motivo de rivalidad porque, ademés de la necesidad de
estos territorios para las metropolis a la hora de proporcionar mercados y materias
primas, se habia convertido en una lucha por la hegemonia mundial, por los imperios y
el control del mundo. La expansién colonial, el reparto del mundo, servia a las potencias
europeas para fortalecerse, para estar en una mejor posicion respecto de las potencias
rivales. El ejemplo mas claro es el reparto de Africa (Villares y Bahamonde, 2001: 165).

Ciertas zonas de inestabilidad

En un ambiente de rivalidad entre las potencias europeas, existian dos zonas de
especial tension. Por una parte las crisis de Marruecos (1904 y 1911) en las que
Alemania trat6 de cuestionar el poder de Francia en este territorio. Alemania se
interponia en las pretensiones coloniales de Francia en Marruecos, en ambas ocasiones
la tensién entre franceses y alemanes estuvo a punto de comenzar una guerra.

Por otra parte la zona de los Balcanes. La pérdida de fortaleza del Imperio
Otomano hizo que se produjeran independencias de pueblos que pertenecian al imperio:
Serbia, Grecia, Bulgaria... Esta decadencia del Imperio Otomano atrajo el interés
econdémico y politico de las grandes potencias sobre estos territorios. Sobre todo Rusia y
Austria-Hungria. A esto hay que afiadir las pretensiones de Serbia de formar un gran
estado: Bosnia (Villares y Bahamonde, 2001: 184).

Politica de blogues

En un entorno de rivalidad y tension se formaron dos bloques antagdnicos en
donde las potencias europeas buscaban defender sus intereses y buscarse aliados para
una posible guerra.

Por un lado se formd en 1882 la Triple Alianza, formada por Alemania, Austria-
Hungria e Italia. Aunque esta ultima, posteriormente, no entro de este lado en la Primera
Guerra Mundial, sino que lo hizo del otro. Por otro lado la Triple Entente, formada en
1907 por Francia, Reino Unido y Rusia para frenar el expansionismo aleman (Villares y
Bahamonde, 2001: 181).

Los acuerdos firmados en los dos bloques opuestos hacian peligrar el
desencadenamiento de una gran guerra durante los episodios de tension (Marruecos y
los Balcanes) ya que si dos potencias entraban en guerra el resto de potencias también lo
harian, del lado de sus aliados.
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Carrera armamentistica y sentimiento nacionalista

La ambicién y la rivalidad habian hecho a las diferentes potencias prepararse
para una posible y probable guerra entre ellas. El conflicto no era inesperado, se veia
venir, ya que la tension de los ultimos afios hacia pensar que tarde o temprano estallaria
una guerra inminente. Para ello las potencias europeas se fueron preparando
militarmente.

Ademas iba aumentando el sentimiento nacionalista y patriético que llevaba a la
gente a apoyar la guerra. Se pensaba que iba a ser una guerra de corta duracion y todos
creian en sus posibilidades de victoria, se veia la guerra con entusiasmo. La realidad fue
que la magnitud que tuvo la guerra no fue la esperada. Una guerra que se pensaba que
duraria meses durd afios y las consecuencias que tuvo fueron terribles (Villares y
Bahamonde, 2001: 186).

1.1.3 Estallido

Ante esta inestabilidad que reinaba en Europa, el acontecimiento que hizo que
esa guerra que se estaba esperando se convirtiera en realidad fue el asesinato del
Archiduque Francisco Fernando, heredero de la corona Austro-hingara, en una visita a
Sarajevo. Austria-Hungria aprovechd la ocasién para declararle la guerra a Serbia. Ante
esto Rusia movilizo sus tropas en defensa de Serbia y declaré la guerra a los imperios
centrales. A partir de aqui “efecto doming” sobre los demés estados, ya que entrd en
juego el sistema de alianzas.

Un acontecimiento puntual hizo estallar un conflicto a nivel general. La guerra
tuvo un alcance mundial ya que también se incorporaron los territorios coloniales,
Estados Unidos y Japdn (Villares y Bahamonde, 2001: 188-200).

La guerra tuvo una duracion de cuatro afios y un alcance y repercusiones
impensables. Vamos a analizar a continuacion las consecuencias de la Primera Guerra
Mundial, que es lo que mas nos interesa para el objetivo de este estudio. Por eso no
vamos a estudiar el desarrollo de la guerra.

1.2 Consecuencias de la Primera Guerra Mundial
1.2.1 Pérdidas demograéficas, economicas y sociales

La Primera Guerra Mundial fue una contienda de unas dimensiones que jamas se
habian visto, en primer lugar por el elevado nimero de victimas. La guerra originé 10
millones de muertos entre civiles y militares, la mayoria de ellos europeos; 20 millones
de heridos y mutilados; ademas de 65 millones de hombres movilizados.

Viendo estas cifras podemos observar que ademas de las victimas militares hubo
también gran nimero de bajas y heridos civiles, y esto es una novedad con respecto a
guerras anteriores en donde los combatientes morian en el campo de batalla sin implicar
a la poblacion civil. Se pensaba que la guerra duraria poco, pero fue una guerra muy
larga en donde la poblacion civil jugo un papel muy importante. Y es que la capacidad y
resistencia de cada bando fue fundamental en una guerra que no avanzaba en el campo
de batalla. Los bombardeos a las ciudades comenzaron a ser una realidad. A todo esto
hay que sumarle los millones de viudas y huérfanos que ocasionaron las bajas.

11
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Todas estas pérdidas demogréficas tuvieron unas consecuencias muy negativas
para los paises implicados. La mayoria de los fallecidos eran hombres jovenes en edad
reproductiva, lo que implicé la bajada de las tasas de natalidad, y esto dificult6 la
reconstruccion y recuperacién econdmica en los afos siguientes. Ante la falta de
hombres jovenes se produjo un desequilibrio en la poblacién, envejecimiento y
feminizacion. Ademas, otra consecuencia demografica fueron los movimientos
migratorios. Millones de personas tuvieron que desplazarse como consecuencia de la
guerra y del nuevo mapa politico que se cred cuando finalizo, en el que desaparecieron
algunos estados y surgieron otros nuevos.

Ademas de las consecuencias demogréaficas también hubo costes econémicos y
sociales para los paises contendientes. Fueron cuatro afios de destruccion, extensiones
de terreno devastadas, ciudades bombardeadas... lo que conllevé destrucciones
materiales en todas las partes, aunque algunas zonas se vieron mas afectadas que otras.
Los paises se volcaron en la guerra y esto tuvo grandes costes econdmicos. Fueron
tantos los recursos que se destinaron a la guerra que los paises tuvieron que endeudarse.

La guerra supuso el abandono del patron oro e inflacion en todos los paises
participantes, el patron oro era la base de la estabilidad del sistema internacional.
También la guerra supuso la desarticulacion de los sectores productivos, ya que durante
el conflicto los esfuerzos de los estados se centraron en la economia de guerra, ademas
de la destruccion que supuso el bombardeo de ciudades e industrias.

Con todo esto, el panorama que qued6é al finalizar el conflicto fue el
endeudamiento exterior de los estados, inflacién y deuda pablica. EI empobrecimiento
de la poblacion llevo a la desilusién y el pesimismo, lo que contrastaba con el
entusiasmo de antes de la guerra (Maza, 1994).

1.2.2 Consecuencias territoriales y politicas

Al finalizar la Primera Guerra Mundial una de las consecuencias mas
importantes fue que se cre6 un nuevo mapa de Europa, en base a dos circunstancias: el
desmembramiento de los grandes imperios y, como consecuencia, el surgimiento de
nuevos estados.

Los grandes imperios tradicionales estaban en decadencia. EI ejemplo mas claro
es el Imperio Otomano, en cuyos territorios de los Balcanes, como ya he dicho antes,
habian surgido nuevos estados, y eran un foco de tension e inestabilidad antes de
desencadenarse la Primera Guerra Mundial. Al finalizar el conflicto, el Imperio
Otomano quedd reducido a la peninsula de Anatolia, actual Turquia. Para otros grandes
imperios también en decadencia, la Primera Guerra Mundial supuso su fin.

En primer lugar es el caso del Imperio Zarista, que no hubo que esperar el final
de la guerra para ver su fin, sino que en el transcurso de ella sucedid la Revolucion que
acab0 con el régimen zarista y comenzé la etapa comunista en Rusia. La revolucién
tuvo lugar en 1917, durante la guerra, y supuso la salida de Rusia de ella.

En segundo lugar se trata del imperio de Austria-Hungria, que fue otro de los
derrotados en la guerra. Fue considerado uno de los grandes culpables del conflicto
junto con Alemania, ambos derrotados tuvieron que pagar por su culpabilidad con
condiciones muy duras y pérdidas de territorios. Estas circunstancias, junto a la crisis
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que venia arrastrando tiempo atras, significaron el fin de la monarquia dual
austrohlingara y la disolucion del imperio en nuevos estados. Alemania, la gran culpable
de la guerra, segun los firmantes de los tratados de paz, también tuvo grandes pérdidas
territoriales, pero de ella nos ocuparemos en el apartado siguiente.

La disolucion de los grandes imperios significé el surgimiento de nuevos estados
o0 el restablecimiento de estados que habian quedado anteriormente bajo el poder de
alguno de estos imperios. Algunos de los estados mas importantes que surgieron tras la
Primera Guerra Mundial fueron: Austria, Hungria, Yugoslavia y Checoslovaquia, como
consecuencia de la disolucion del Imperio Austrohlngaro. Polonia se restablecié como
estado a costa de territorios de Alemania, Rusia y Austria-Hungria. Ademas de estos,
surgieron otros nuevos estados y muchos territorios cambiaron de soberania
fortaleciendo y debilitando el poder de otros estados.

Este complejo mapa de Europa que naci6 de los tratados de paz no trajo la
tranquilidad, sino la inestabilidad en muchos de estos nuevos estados. En muchos casos
la poblacion era muy heterogénea, no habia unidad cultural, linguistica o incluso
religiosa. Las nuevas fronteras no garantizaban la tranquilidad en estos territorios, es el
caso por ejemplo de Yugoslavia.

Otra de las consecuencias de la Primera Guerra Mundial fue el final del
predominio hegemonico de Europa en el mundo. El largo periodo anterior a la guerra se
habia caracterizado por el equilibrio entre las grandes potencias europeas, con el Reino
Unido a la cabeza. El siglo XIX habia consolidado al Reino Unido en el punto més alto
del orden mundial. Tras finalizar la guerra, Europa quedd destruida, era el fin de la
supremacia europea. Estados Unidos salio reforzado ya que fue el acreedor de Europa,
financié la guerra y la reconstruccion. A partir de aqui Estados Unidos paso al primer
lugar del orden mundial, protagonismo que comenzd aqui y que llega hasta nuestros
dias: Predominio de Wall Street en los mercados financieros mundiales, influencia y
poder en las relaciones internacionales... (Maza, 1994, Villares y Bahamonde, 2001).

1.2.3 Tratados de paz

Tras la capitulacion de Alemania, Gltimo pais en aceptar la derrota, los lideres de
los paises vencedores celebraron la Conferencia de Paz, que comenz6 el 12 de Enero de
1919 en Paris. En ella se elaboraron los diferentes tratados con las potencias derrotadas.
Las potencias vencedoras fueron poniendo a cada uno de los vencidos las condiciones
gue tenian que pagar. Con estos tratados se pretendia reestablecer la paz y el equilibrio
mundial. Los tratados mas importantes fueron: Tratado de Trianon con Hungria,
Tratado de Saint Germain-en-Laye con Austria, Tratado de Sevres con Turquia, Tratado
de Nelly con Bulgaria (Procacci, 2005: 22).

Aparte de estos, el tratado que maés trascendencia tuvo fue el Tratado de
Versalles con Alemania. Alemania fue considerado el principal culpable de la guerra, el
articulo 231 del Tratado de Versalles dice: “la responsabilidad de Alemania y sus
aliados por haber causado todos los dafios y pérdidas...como consecuencia de la guerra
impuesta por la agresion de Alemania y sus aliados.” El Tratado de Versalles sefiala a
los culpables de la guerra, pero menciona a Alemania por separado, principal culpable
al que se le imponen unas condiciones tremendas. Este trato a Alemania estaba
motivado entre otras cosas por la actitud revanchista francesa, actitud que se remontaba
afios atras a la guerra franco-prusiana en la que los franceses fueron derrotados. Desde
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entonces hasta el inicio de la Primera Guerra Mundial la tension entre ambas naciones y
las ganas de revancha francesas habian estado muy presentes.

Alemania se vio obligada a devolver los territorios de Alsacia y Lorena a Francia
y perdi6 ademas otros territorios. Se le exigié renunciar a sus colonias, reducir su
ejército y desmilitarizar la zona de la Renania. Ademés fue obligada a pagar las
reparaciones de la guerra, reparaciones que suponian unas cantidades desorbitadas.
Todas estas condiciones provocaron una insatisfaccion y suponian una humillacion para
Alemania. A partir de entonces era este pais quien tenia el deseo de revancha. El final
de la guerra no garantizé la paz, dio lugar a un mundo més inestable. Las condiciones
impuestas fueron las semillas de la Segunda Guerra Mundial (Procacci, 2005; Villares y
Bahamonde 2001).

Otra consecuencia de los Tratados de Paz fue la creacion de la Sociedad de
Naciones, aprobada por la Conferencia de Paz en abril de 1919. Se cred con el objetivo
de garantizar la paz, evitar nuevas guerras. Crear un nuevo orden internacional basado
en la seguridad colectiva. El articulo 10 del Pacto de la Sociedad de Naciones decia:
“Los miembros de la Sociedad se comprometen a respetar y a mantener contra toda
agresion exterior la integridad territorial y la independencia politica presente en todos
los miembros de la Sociedad. En caso de agresion, de amenaza o de peligro de agresion,
el Consejo determinard los medios para asegurar el cumplimiento de esta obligacion”
(http://www.historiasiglo20.org/IGM/tratados3.htm).

De la Sociedad de Naciones formaron parte los paises vencedores y otros
neutrales. Fueron excluidos los paises vencidos. No entraron tampoco Rusia ni Estados
Unidos, pais que decidi6 quedarse fuera de la Sociedad de Naciones, a pesar de los
esfuerzos del presidente Wilson, quien habia sido el principal impulsor de la idea. La
Sociedad de Naciones a largo plazo fue un fracaso, el final de la guerra no trajo la paz,
sino un panorama de inestabilidad en donde no quedaban todos los paises satisfechos y
habia nuevos conflictos. Unos cuantos afios mas tarde demostré su incapacidad al no
poder evitar otro conflicto de dimensiones méas grandes que las de este, la Segunda
Guerra Mundial.

1.2.4 Reflexion sobre la culpabilidad de la guerra

La Primera Guerra Mundial fue un acontecimiento que cambi6 el mundo. Nunca
se habia visto un conflicto de tales dimensiones y sus consecuencias fueron
determinantes en el desarrollo de los afios posteriores. Se penso que el final de la guerra
traeria la paz y la estabilidad pero la arrogancia de los vencedores y las ganas de
revancha de los vencidos, en especial Alemania, sembraron de dudas el futuro. El final
de la guerra supuso la “liquidacion de un mundo caduco y la construccion de otro
repleto de interrogantes” (Maza, 1994: 342).

Esto me hace pensar en la culpabilidad de la guerra, las enormes condiciones
impuestas a Alemania hacian presagiar un mundo inestable e inseguro, el sentimiento de
revancha de los alemanes provoco posteriormente el desencadenamiento de la Segunda
Guerra Mundial. Pero, ¢(fue Alemania la Unica culpable? Esta Unica culpabilidad de
Alemania se debe, en gran parte, al odio que los franceses tenian hacia los alemanes, a
las ganas que tenian de hacerles pagar por rencores de afios atras. Esto fue un error por
parte de las potencias vencedoras ya que sentaron las bases de una futura venganza
alemana. Es cierto que Alemania habia llevado a cabo una politica agresiva y
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expansionista, pero la guerra fue el resultado de un proceso que se venia fraguando a lo
largo del tiempo. “La guerra fue resultado de una combinacién de factores, tanto
objetivos y de largo plazo como subjetivos y casi individuales” (Villares y Bahamonde,
2001: 189).

Cada estado defendia sus propios intereses, queria poseer el mayor numero de
territorios posibles, se formaron bloques antag6nicos para asegurarse cada uno sus
alianzas. La guerra se veia venir, incluso se veia con buenos ojos. Pierre Renouvin y
Gerard Ritter sacaron las siguientes conclusiones: “...los documentos no permiten
atribuir en 1914 a ningin gobierno ni a ningun pueblo una voluntad premeditada de
guerra europea. Ante el riesgo de un conflicto, cada gobierno no veia mas seguridad que
el sistema de alianzas y desarrollo armamentistico...” (Maza, 1994: 339).

El problema es que el alcance y las repercusiones que tuvo no fueron las
esperadas, repercusiones que se hicieron pagar a Alemania. Esto a su vez me lleva a
hacer la siguiente reflexion: ¢qué hubiera pasado si el final de la guerra hubiera sido
diferente, quién hubiera sido considerado el culpable de ella? Imaginemos que la guerra
hubiera tenido otro final, si las potencias centrales hubieran ganado la guerra, quizas
Alemania le hubiera echado la culpa a Francia, su principal enemiga. La historia de los
afios posteriores hubiera sido totalmente diferente.
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CAPITULO 2

2. Los afnos veinte: De la recuperacion a la crisis

En el capitulo anterior comentdbamos que la Primera Guerra Mundial habia
supuesto una ruptura con un largo periodo anterior. Es el inicio de un nuevo mundo
diferente al que se habia conocido. Este capitulo lo tenemos que ver como una
continuacion del anterior. Los afios veinte estan marcados por las consecuencias de la
Primera Guerra Mundial, que estan presentes hasta la Segunda Guerra Mundial, pero en
mayor medida en los afios inmediatamente posteriores a la primera. El panorama
internacional que queda tras finalizar la guerra es el siguiente: Estados Unidos habia
aprovechado la guerra para ascender al primer puesto de pais mas poderoso e influyente
desbancando al Reino Unido. Las relaciones internacionales son cada vez menores y los
paises tienden al proteccionismo para defender sus propios intereses, porque aunque se
pensaba que tras la guerra vendria la paz, el mundo que queda es mas inestable e
inseguro. Se va hacia un capitalismo liberal distinto al del siglo X1X, en el que las bases
eran el predominio del Reino Unido en el primer orden mundial, el patrén oro, que
comentaremos mas adelante, y el buen funcionamiento del mercado internacional. Los
estados no debian intervenir en la economia, debian dejar a los mercados funcionar
libremente (Villares y Bahamonde, 2001: 234).

Para llevar a cabo el estudio de los afios veinte, lo voy a dividir en dos partes. La
primera parte llegaria hasta la mitad de la década y estaria determinada por la
recuperacion de la guerra y el inicio del camino hacia la prosperidad de finales de los
afios veinte, en donde las bases del crecimiento eran sélidas. En la segunda parte hablaré
de los prosperos afios veinte, una época de bonanza econémica que finaliza con la crisis
de 1929. Ademas este estudio lo voy a hacer por separado en Estados Unidos y en
Europa, ya que como he dicho antes este pais incrementa su importancia y notoriedad
tras acabar la guerra. Esto hace que los hechos que ocurren en Estados Unidos tengan
repercusion en todo el mundo.

2.1. La recuperacion de la guerra

Los primeros afios tras acabar la guerra estuvieron determinados por las
repercusiones que tuvo esta. Europa, en donde se habia desarrollado la mayoria del
conflicto y cuyos paises fueron los principales participantes de la guerra, quedo
destruida. La recuperacion de la guerra fue costosa y supuso el final de la hegemonia de
Europa en el orden internacional en favor de Estados Unidos, quien aprovechd la
ocasion para pasar a ser el pais mas importante a partir de entonces. La guerra trajo un
sentimiento de desconfianza, de inseguridad en todos los paises debido a las
consecuencias que tuvo: dificil tarea de reconstruccién, devaluacion de las monedas e
inflacion, perturbaciones monetarias debidas al abandono del patron oro,
inconformismo de los paises vencidos, inestabilidad en los nuevos estados surgidos...
Esto hizo que los gobiernos de los paises intervinieran mas, en favor de sus propios
intereses. EI comercio internacional disminuyo, la colaboracion internacional entre los
paises, a pesar de los esfuerzos de los firmantes de los tratados de paz, no funciono
(Villares y Bahamonde, 2001:234). Por ejemplo, es el caso de la Sociedad de Naciones,
en donde los paises derrotados fueron excluidos, y otros como Estados Unidos no
quisieron formar parte.

Uno de los motivos de esta inestabilidad internacional que merece analisis es la
crisis del patron oro. El equilibrio internacional de antes de la guerra se habia basado en

16



LOS ANOS VEINTE: DE LA RECUPERACION A LA CRISIS

el sistema del patron oro. Su funcionamiento se basaba en el oro como medio
internacional de pagos. Los billetes eran convertibles en oro, garantizados por las
reservas de oro de los bancos centrales. El valor de la moneda de cada pais estaba en
funcién de la cantidad de oro que poseia, oro que se podia emplear como medio de pago
permitiéndose la importacion y exportacion del mismo. El funcionamiento de este
sistema garantizaba el equilibrio interno de precios, y externo de tipos de cambio. Los
tipos de cambio estaban determinados por el peso en oro contenido en cada divisa
(Palafox y Otros, 1999: 195). El sistema de patron oro dejé de funcionar en la Primera
Guerra Mundial. La necesidad de financiar el gasto belico supuso el endeudamiento de
los paises, abandono del patrén oro para la creacion de dinero con su efecto de
devaluacion de la moneda e inflacion. La guerra hacia imposible aplicar el mecanismo
de equilibrio de patron oro de antes de ella, ya que era necesario un gasto inmenso para
financiarla. Los tipos de cambio ya no eran estables, los intercambios de mercancias y
movimientos de capitales disminuyeron (Palafox y Otros, 1999: 262-263).

Tras la guerra se intentd restaurar el sistema monetario internacional. La
inflacién de la guerra habia provocado la disminucion del poder adquisitivo de las
monedas, los tipos de cambio habian cambiado. Las naciones veian la necesidad de
restablecer el sistema de patron oro para volver a la estabilidad de antes de la guerra,
con esto se sobrevaluaban las monedas, lo que reducia las exportaciones y aumentaba
las importaciones. Para ser competitivos era necesario por tanto reducir los precios, es
decir, deflacion, y bajar los salarios, lo que explica la dificultad de la reimplantacion del
sistema. Por eso, el sistema que se fue reimplantando después de la guerra era diferente,
se trata del sistema de patron de cambio oro, las monedas no dependian directamente
del oro, sino de una moneda convertible en oro, a partir de entonces la libra y el dolar.
La vuelta a este nuevo patron oro fue instaurandose en los paises en diferentes afios. El
Reino Unido, no tan afectado por la inflacion de la guerra, tenia méas facil volver al
sistema. Otros paises también lo hicieron posteriormente pero a una paridad inferior a la
de antes de la guerra, con lo que eran mas competitivos en las exportaciones (Tortella,
2005: 275-284).

Por otra parte, internamente en todos los paises hubo revueltas, manifestaciones,
huelgas... el descontento de la sociedad tras la guerra y la inestabilidad estaban
presentes en todos los paises. Aunque esto también trajo algunas conquistas sociales,
por ejemplo el derecho a voto de la mujer, que habia tenido un papel importante en la
guerra, ya que trabajo en las fabricas que habian dejado los hombres para ir a luchar.
Asi mismo, podemos hablar de otras conquistas fruto de las reivindicaciones del
movimiento obrero como la jornada laboral de ocho horas.

2.1.1 Estados Unidos

Como ya he mencionado, una de las consecuencias de la Primera Guerra
Mundial es el ascenso de Estados Unidos al primer puesto del orden internacional
gracias a la posicion ventajosa que este pais tuvo tras la guerra. Estados Unidos se
aprovecho de la guerra para obtener esa posicion, enriquecerse y ganar cada vez mas
poder. Esto fue asi en primer lugar porque los costes que tuvo en la guerra fueron
mucho menores que los de los demés contendientes. Estados Unidos fue a otro
continente a luchar, los paises méas afectados son aquellos en los que tienen lugar los
enfrentamientos, y ademas entrd en guerra cuando el conflicto ya estaba muy avanzado.
En segundo lugar porque financié la guerra, Estados Unidos se convirtio en el acreedor
internacional. Ante el tremendo gasto que supuso la guerra los paises europeos
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obtuvieron créditos de Estados Unidos, se endeudaron no solo por la guerra sino
también por la reconstruccion. Frente a una Europa destruida, estaba Estados Unidos,
con quien muchos paises europeos estaban endeudados, y que ademas aproveché la
situacion porque era el unico pais capaz de financiar la reconstruccién e impulsar la
reactivacion europea. El ddlar se convirti6 en la moneda fuerte, quitando el
protagonismo a la libra inglesa. Lo mismo sucedié con Wall Street, la bolsa americana
predominaba sobre todas las demés, desbancando a Londres, que habia sido el principal
centro financiero durante mucho tiempo (Villares y Bahamonde, 2001: 235).

El hecho de que Estados Unidos se aprovechara de la situacion fue una realidad
y lo acabamos de comentar. Por el contrario, no quiso ejercer el liderazgo internacional,
como habia hecho el Reino Unido durante el siglo anterior. El aislacionismo de Estados
Unidos es una de las razones por las que las relaciones internacionales no funcionaron
después de la guerra, y por eso la reconstruccion fue mas dificil, ya que, sin un pais
ejerciendo de lider, todos los demas se limitaban a iniciativas centradas en sus propios
intereses sin tener en cuenta la colaboracion internacional. A pesar de los deseos del
presidente Wilson, quien habia negociado en los tratados de paz para la creacion de la
Sociedad de Naciones, el Senado no aprobd los tratados y Estados Unidos se quedo
fuera de la Sociedad de Naciones. El aislacionismo tenia por objetivo devolver a
Estados Unidos la libertad de accion, desvincular a este pais de Europa y sus problemas.
El sentimiento era que la guerra no habia servido para nada, habia sido una decepcién,
el mundo era inseguro. Por eso tras la guerra se tomé un camino de vuelta a la
normalidad, a lo anterior a la guerra, de rechazo de todo lo que no era americano. A esto
hay que sumarle el miedo al comunismo, el principal enemigo del capitalismo
americano. El aislacionismo se tradujo en tarifas proteccionistas para los productos que
Ilegaban de fuera, se limitd la inmigracién estableciendo topes de poblacion que podia
llegar al pais procedentes de otros paises. Esto dificultaba aun mas la situacion, ya que
lo que hacia era limitar las exportaciones europeas hacia Estados Unidos y la
inmigracion, que en aquella época tan dificil era una opcion para muchos ciudadanos
europeos (Procacci, 2005: 27-35).

En resumen, Estados Unidos se aprovecho del momento para crecer sin ejercer
un liderazgo internacional que en aquellos momentos hubiera sido muy beneficioso para
la recuperacion de la guerra. Europa estaba destruida y las exportaciones de productos
americanos hacia Europa aumentaron, ademas de que Estados Unidos se convirtié en el
acreedor internacional.

2.1.2 Europa

Aunque hubo paises vencedores y vencidos, Europa en su conjunto fue la
principal perjudicada por la guerra, ya que como hemos comentado Estados Unidos se
aprovecho de esta situacion para su propio beneficio y relegd a Europa a un segundo
plano. En lineas generales, la situacion era la de paises devastados, industrias
desarticuladas, pérdidas humanas y economicas y paises endeudados dependiendo de
Estados Unidos. La devaluacién de la moneda debida a los grandes gastos de la guerra 'y
la inflacion estaban presentes en casi todos los paises. La inestabilidad politica, sucesion
de gobiernos, reivindicaciones y huelgas mostraban el malestar con la situacion después
de la guerra.

También hay que tener en cuenta el tema de las reparaciones alemanas.
Alemania era pieza clave para la reconstruccion de Europa, pero la obligacion de pagar,
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junto al aislacionismo al que estaba sometida debido a la falta de colaboracion
internacional, hacian muy dificil la solucion del problema.

Europa era un conjunto de paises en los que cada uno se vio afectado de forma
diferente, desde los méas afectados por la guerra hasta los que se mantuvieron al margen.
Por eso me voy a centrar en analizar los siguientes paises, porque estos fueron los
principales implicados en la guerra y por la importancia que tuvieron en los afos
siguientes.

Reino Unido

Los afios posteriores a la guerra se caracterizaron, como he explicado antes, por
la ausencia de un pais con liderazgo internacional. Ningun pais supo tener el papel que
tenia el Reino Unido antes de la guerra, este pais paso a un segundo plano.

La intencidn de los tratados de paz de crear un equilibrio no se consiguio ya que
no existia colaboracion internacional. EI Reino Unido, a pesar de su pérdida de
liderazgo, fue el pais que mas intentd conseguir llevar por buen camino las relaciones
internacionales ya que sabia que era importante para la recuperacion de la guerra. En su
politica exterior con Alemania no estaba tan obsesionado con el pago de las
reparaciones como Francia, era consciente de que Alemania no podia cumplir con las
reparaciones. Lo Unico que consiguid fue reducir su importe. Todos los intentos de
mejorar las relaciones internacionales fueron un fracaso. Por ejemplo la Conferencia
econdmica de Génova de 1922, en la que el Reino Unido promovio que las reparaciones
alemanas y deudas aliadas se llevaran a cabo en un mismo plan para reconstruir la
economia internacional, pero la no presencia de Estados Unidos y la negativa de Francia
hicieron que fracasara.

Tras los primeros afios después de la guerra en que el Reino Unido intent6 tener
este papel conciliador, comenz6 a tener un planteamiento mas aislacionista para
centrarse mas en sus propios intereses y ejercer un proteccionismo en torno a los paises
de la Commonwealth. Se trataba de olvidarse de su papel internacional y centrarse en
los limites del Imperio Britanico. “La actitud definitiva que habia tras ella era que,
puesto que la industria britdnica no podia dominar ya el mundo entero, bien podia
concentrarse en la cuarta parte de él, constituido por un Imperio Britanico acorralado
por los agresivos extranjeros” ( Hobsbawm, 1999: 233).

Por otra parte, internamente el Reino Unido tenia otros problemas. La victoria de
la guerra y la euforia hicieron que las cosas fueran bien en un principio. Pero pronto la
coyuntura favorable termind. EI mercado internacional ya no absorbia las exportaciones
britanicas como antes, el sector minero y el del algoddn fueron los més afectados. A
esto hay que sumarle la cuestion irlandesa, la proclamacion de la republica irlandesa a
través de la lucha armada consigui6 el reconocimiento por parte del Reino Unido del
estado libre de Irlanda, que quedo integrado en la Commonwealth (Procacci, 2005: 64-
71).
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Francia

Francia fue el pais mas devastado por la guerra, su territorio quedo arrasado ya
que la mayor parte del conflicto se llevo a cabo alli. Ademas las pérdidas humanas y
econdmicas hacian dificil la reconstruccién. Gracias a la victoria se habian recuperado
territorios como Alsacia y Lorena pero el orgullo por la victoria contrastaba con el dolor
por la tragedia vivida. Francia confiaba y dependia mucho del pago de las reparaciones
de Alemania, en este tema habia presionado mucho durante las negociaciones de los
tratados de paz. Por eso su politica exterior se centraba principalmente en hacer pagar a
Alemania las indemnizaciones que para Francia eran fundamentales para reconstruir el
pais (Procacci, 2005: 94-97).

Alemania

La situacion de Alemania tras la guerra era al borde del colapso. Se trataba de un
pais dividido y enfrentado debido a las consecuencias de haber perdido la guerra. Las
condiciones que tuvieron que firmar eran intolerables y humillantes y durante muchos
afios condicionaron su trayectoria politica y econémica.

Hubo elecciones en 1919 y la asamblea constituyente de la republica se celebrd
en Weimar. El 31 de junio de 1919 se aprobd la constitucién del nuevo estado que habia
surgido en Alemania: la Replblica de Weimar. La constitucion que se cre6 tenia
elementos muy avanzados y democraticos como por ejemplo el derecho a voto de las
mujeres o el referéndum para algunas cuestiones, pero también tenia otras cuestiones
mas conservadoras: eleccion directa del presidente. Este era un pais lastrado por las
deudas y las reparaciones en donde la devaluacion del marco y la inflacion agravaban el
problema. La inestabilidad politica hacia que se sucedieran los gobiernos. Era constante
la polarizacion del electorado hacia los partidos extremos hasta la llegada de Hitler. En
politica exterior las relaciones eran dificiles, debido al pago de las reparaciones y el
aislacionismo, pagos que al principio se cumplian esperando futuros alivios y rebajas de
las duras condiciones (Procacci, 2005: 89-93).

Italia

Italia fue otro de los paises implicados en la guerra. Aunque su papel
internacional tras ella no era tan importante como el de otros paises, si que tiene
importancia este pais por un hecho relevante: la llegada del fascismo.

El coste de la guerra para Italia fue muy alto y no consiguié todas las
reivindicaciones que queria. El pais estaba dividido, el inconformismo con los tratados
de paz chocaba con los neutralistas que habian estado en contra de la entrada en guerra
y que pensaban que el precio pagado era demasiado alto. Los partidos politicos estaban
divididos, no habia unién sino todo lo contrario, inestabilidad. Economicamente se
intentd estimular la iniciativa privada. Financieramente predominaba la inestabilidad, la
revalorizacion de las monedas extranjeras hacian las importaciones mas caras para
Italia. Los precios aumentaban y el poder adquisitivo habia disminuido. La politica de
masas dirigida a las mujeres que habian trabajado en las fabricas durante la guerra y a
campesinos y clase obrera que habian luchado en ella, junto a la coyuntura econémica
desfavorable hizo que el Estado fuera cada vez mas autoritario.
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Las fuerzas conservadoras cada vez iban teniendo méas poder. El partido de
Benito Musolini ya estuvo presente en las elecciones de 1921 obteniendo los primeros
diputados fascistas. La inestabilidad politica hacia posible la Ilegada de un gobierno de
orden, Benito Mussolini no descansaria hasta obtener el poder. El hecho de que este no
consiguiera sus propositos de forma democratica, hizo que en 1922 ordenara la marcha
sobre Roma de sus escuadras fascistas para obtener el poder por la fuerza. Mussolini
consiguio el encargo de formar gobierno con plenos poderes para él, el primer Estado
fascista europeo ya era una realidad (Procacci, 2005: 82-86).

2.2 Los prosperos afios veinte

A partir de mediados de la década de los afios veinte dejamos atras una época de
reconstruccion, de recuperacion de la guerra, en donde los estados tendian al
aislacionismo para buscar sus propios intereses y no a la colaboracién internacional.
Esta es la principal diferencia entre las dos mitades de la década y por eso separo el
estudio en este punto. Los paises se dieron cuenta de que era necesario cooperar para
mejorar la situacion, olvidar los rencores de la guerra y conseguir una colaboracion
internacional que llevaria hacia la prosperidad. Una vez superados los afios posteriores a
la guerra, se llegd a una coyuntura favorable en la segunda mitad de los afios veinte. Se
habia superado la crisis en las relaciones internacionales y las situaciones internas de
cada pais (Procacci, 2005: 106). Esta coyuntura favorable de modernizacion comenzo
en Estados Unidos y mas tarde lleg6 a todos los paises europeos.

2.2.1 Estados Unidos, el inicio de la prosperidad

La situacién de Estados Unidos era muy prometedora. EI mercado europeo
absorbia gran parte de sus exportaciones, que cada vez eran mayores hacia todo el
mundo. A esto hay que afiadirle la condicién de pais acreedor de Europa.

Internamente fueron tomando mucha importancia los empresarios y los
negocios, y se fue inculcando la mentalidad de consumo en los consumidores. Esto fue
posible gracias a las nuevas teorias tayloristas con las que las cadenas de montaje y la
estandarizacion del producto hacian incrementar la productividad en las fabricas. El
incremento de la productividad permiti6 la bajada de los precios, los cuales podian estar
al alcance de mas consumidores. Los salarios aumentaron, las condiciones laborales
mejoraron y el desempleo disminuyd hasta casi desaparecer. Este es el caso por ejemplo
de Henry Ford, que hizo del automovil un producto de consumo de masas. El
automovil arrastr6 a otros sectores: construccion de infraestructuras, petrdleo,
eléctrico... La venta a plazos permitié aumentar todavia mas el consumo y se vendia
cada vez més gracias a la publicidad, la radio estaba presente en todos los hogares. Era
el inicio de la sociedad de consumo.

Estados Unidos estaba en un vertiginoso proceso de crecimiento econémico
facilitado por la estabilidad politica. Los grandes centros urbanos, las ciudades, los
bancos y las oficinas ofrecian una imagen de modernidad, de pais rico y extrovertido.
Una nueva sociedad admirada en todo el mundo (Procacci, 2005: 37-41).

2.2.2 Europa

Para ver el inicio de la prosperidad en Europa tenemos que remontarnos al
apartado anterior (2.1), al pago de las reparaciones alemanas. Las relaciones entre
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Francia y Alemania tenian mucha importancia y eran determinantes para el porvenir de
Europa.

Como ya he explicado, Francia dependia mucho del pago de las reparaciones
alemanas para su propia reconstruccion tras la guerra. Por ello no rebajaron su posicién
y exigieron el pago total de las cuantias. Ante la imposibilidad de Alemania de hacer
frente a los pagos, llegd un momento en que no fue capaz de cumplir todas las
condiciones, pidiendo la moratoria en el pago de las reparaciones. Francia no aceptd y
respondio a esto con la ocupacion del Rhur en 1923, la region mas industrializada de
Alemania, las relaciones entre estos dos paises volvian a ser muy tensas. Alemania
respondié a la ocupacién con el llamamiento a la resistencia pasiva, para que los
trabajadores y funcionarios de la zona se negaran a colaborar con los ocupantes. Esto
trajo consigo muchos despidos y expulsiones de gente, ademéas de episodios de
violencia. La consecuencia para Alemania fue un coste econdmico muy elevado ya que
era la regién mas préspera del pais y habia que pagar a los trabajadores despedidos por
los franceses. La necesidad de imprimir moneda hizo que la devaluacion y la inflacion
aumentaran aln mas y estuvieran presentes por mucho tiempo. El pais estaba muy
dividido y la amenaza de desintegracion era una realidad.

La crisis del Rhur hizo que los paises tomaran conciencia de que el tema de las
reparaciones alemanas habia que afrontarlo de forma conjunta por todos los paises. La
resistencia pasiva alemana se acabd y se elabord el plan Dawes en 1924, en el que
expertos ingleses, americanos y franceses se reunieron para tratar el tema de las
reparaciones. Para conseguir el pago de las reparaciones habia que tener en cuenta el
saneamiento de las finanzas y economia alemanas, evitar la desestabilizacion de la
economia alemana como consecuencia de los pagos. Se elabor6 un calendario de pagos
flexible segun la situacion alemana, también se le concedié un préstamo y se puso fin a
la explotacion francesa del Rhur. A partir de este punto las relaciones internacionales
entre los paises fueron a mas. El siguiente paso fue la firma de los acuerdos de Locarno
en 1925, en los cuales Alemania reconocia las fronteras con occidente, es decir con
Francia y Bélgica, y respetaba la desmilitarizacién de la Renania. Con esto se ponia fin
a una tensién que venia desde el final de la Primera Guerra Mundial. Por el contrario, no
hubo ningin compromiso con las fronteras orientales, lo que suponia un riesgo e
inseguridad para el futuro. Otra consecuencia de estos acuerdos fue la entrada de
Alemania en la Sociedad de Naciones, condicion que se le habia negado tras el final de
la guerra (Procacci, 2005: 97-104).

A partir de la mitad de los afios veinte las relaciones internacionales se
reactivaron. Era el fin del aislacionismo de los paises que se dieron cuenta de que por si
solos no podian conseguir nada, ademas se tomd conciencia de la importancia de
Alemania como pieza clave para el futuro de Europa. Comenzaba una época de
optimismo y de coyuntura favorable.

Siguiendo la misma estructura que en el apartado anterior, voy a hacer un breve
analisis de los paises mas importantes que son objeto de mi estudio en este capitulo.

El Reino Unido a partir de 1924 alcanzo y superd las mismas cifras de
produccion anteriores a la guerra, aunque el desempleo aun se mantenia alto, bajaria en
los afios siguientes. La prosperidad llegd mas tarde que en Estados Unidos y de una
manera menos espectacular. EI Reino Unido retomd la paridad oro de su moneda, la
libra. Se pensaba que seria una vuelta a la normalidad y a la estabilidad. Se queria
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recuperar el prestigio perdido de su moneda, la libra se revalorizo, los créditos ingleses
en el extranjero fueron mas valiosos y las empresas que importaban productos se
beneficiaron. Por el contrario también hubo perjudicados, las empresas industriales
exportadoras perdieron competitividad con los competidores extranjeros, sobre todo en
los sectores del algodon y del carbén. El inicio de la prosperidad, por tanto, no lo fue
para todos, existia division entre las areas modernas en expansion y los viejos sectores
industriales.

Para analizar la evolucidén de Francia en este periodo tenemos que partir del
cambio de rumbo de su politica exterior respecto de Alemania, ya explicado algunos
parrafos mas arriba. Se trataba de la bldsqueda de una mayor cooperacion politica y
mejor relacion con Alemania. El franco se iba recuperando poco a poco frente a la libra
y en 1928 volvié a ser convertible en oro, pero a una paridad inferior a antes de la
guerra. Esto significaba una devaluacion con respecto a antes del conflicto, lo que
suponia una mayor competitividad respecto a otras monedas. Aumentaron las
exportaciones y la produccion y disminuyo el desempleo. La estabilidad y coyuntura
favorable se extenderian hasta finales de los afios veinte.

Alemania recuper6 su dinamismo econOmico gracias a la vuelta a la
participacion internacional y a los préstamos americanos que recibid. La renovacion del
sistema productivo y la estabilizacion monetaria hicieron que aumentaran las
inversiones, la produccion y las exportaciones. Los salarios aumentaron y el desempleo
fue disminuyendo. Lo que no cambiaba era la inestabilidad politica, los partidos se
sucedian en el gobierno. Una parte de Alemania seguia mirando al pasado, prevalecia el
inconformismo con los tratados de Versalles y se solicito la revision de las reparaciones.
Esto se consiguio en 1929 mediante el Plan Young, que modificaba el Plan Dawes
reduciendo el importe total de las reparaciones y prorrogando los plazos de pago.

En Italia los intentos de atentado contra Mussolini hicieron que los fascistas se
radicalizaran concentrando todo el poder. El régimen organizaba la sociedad, controlaba
los medios de comunicacion, el tiempo libre, la juventud..., mediante la promulgacion
de leyes que limitaban los derechos. A finales de los afios veinte el fascismo se habia
consolidado y esto suponia una ruptura con el estado liberal y la democracia. Desde el
punto de vista econdmico, los sectores mas dinamicos eran el eléctrico y el quimico,
pero el crecimiento econdmico fue inferior a otros paises registrando ademas grandes
desequilibrios regionales (Procacci, 2005: 107-119).
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3. Lacrisis de 1929 en Estados Unidos

Después de haber hablado de la Primera Guerra Mundial y a continuacion de los
afios veinte, llegamos al tema principal de nuestro estudio: la crisis internacional de
1929 y la depresion econdmica que trajo a continuacion. Nuestro estudio no lo
comenzamos en 1929 porque para llegar aqui considero que es necesario analizar
primero lo anterior, ya que los acontecimientos se suceden a lo largo del tiempo y para
buscar explicacion a los hechos hay que echar la vista atrds y ver como se llega a cada
momento. La Primera Guerra Mundial tuvo unas consecuencias que determinaron los
afios siguientes, y durante los afios veinte los paises se recuperaron de la guerra para
mas tarde afrontar una etapa de crecimiento econémico que terminaria en el crac de la
bolsa de Nueva York en 1929.

Al igual que la Primera Guerra Mundial, la crisis de 1929 es un hecho muy
importante y relevante ya que ha sido la crisis econdmica mas grave de la historia por su
alcance mundial. Las consecuencias fueron muy graves, las caidas brutales de la
produccion y el aumento espectacular del desempleo se extendieron por todo el mundo.
La recuperacion de la economia mundial tardé afios en llegar. Como hemos visto en el
capitulo anterior, en los afios veinte la recuperacion de la guerra ya se habia producido y
la colaboracion y relaciones internacionales a partir de la mitad de la década habian
hecho extenderse la prosperidad a todo el mundo. Al igual que esta prosperidad
comenzo en Estados Unidos y més tarde se trasladd, aunque en menor medida, al resto
del mundo, la crisis también se inici6 en Estados Unidos y posteriormente se extendio a
todos los paises.

La crisis afectd practicamente a todos los paises del mundo pero no golpe6 con
igual intensidad a todas las economias. Los paises mas afectados fueron Estados Unidos
y Alemania, las dos mayores potencias industriales del mundo, por eso merece la pena
el estudio por separado de cada una de ellas. Fueron los mas gravemente afectados, en
el caso de Estados Unidos porque venia de una etapa de extraordinaria prosperidad y fue
alli donde estallé la crisis con lo que las consecuencias de ella fueron tremendas. Y en el
caso de Alemania porque, aun siendo una potencia industrial, la recuperacion de la
guerra aun estaba pendiente y dependia financieramente de los capitales
estadounidenses, capitales que dejaron de estar disponibles tras iniciarse la crisis
burséatil en Estados Unidos. Hubo otros paises que también se vieron afectados aunque
en menor medida, paises menos industrializados que los anteriores como Polonia,
Checoslovaquia..., asi como los paises con economias subdesarrolladas. Por otro lado
hubo paises menos afectados como Inglaterra o Suecia y otros que practicamente no
notaron los efectos de la crisis, el ejemplo més claro es la URSS, ya que su politica e
ideologia de no apertura al exterior hicieron que los mecanismos de transmision de la
crisis no les afectaran demasiado (Tafunell, 2005: 314-315).

Con todo esto que acabamos de exponer, hay que decir que es muy dificil
analizar la crisis en todos los paises ya que practicamente todos se vieron afectados. Por
eso el objetivo de nuestro estudio se centra en analizar por una parte, en este capitulo,
Estados Unidos ya que fue el pais méas implicado donde se inici6 el problema, y por otra
parte Europa con sus paises mas afectados en el capitulo siguiente.
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3.1 Los origenes de la crisis

La crisis de 1929 se inici0 en Estados Unidos y, como voy a explicar mas
adelante, se extendié a todo el mundo, ya que este pais desde el final de la Primera
Guerra Mundial ejercia una gran influencia y poder sobre el resto del mundo. La mayor
parte del resto de paises dependian de Estados Unidos y por tanto este hecho tan grave
iniciado aqui tuvo repercusiones y se extendio a todos los demas paises. Sabemos donde
comenzo, pero las causas que originaron la crisis son multiples y han sido objeto de
diferentes interpretaciones, Estados Unidos es el origen, pero la repercusion que tuvo es
fruto de la debilidad del sistema de relaciones internacionales entre los paises. Antes de
estallar la crisis ya se habia observado un cambio de tendencia en la marcha de la
economia, el increible crecimiento econémico de aquella etapa de prosperidad estaba
Ilegando a su fin. Los indicadores econdmicos ya daban indicios de que la economia ya
no crecia tan espectacularmente, los valores de la bolsa ya no subian como lo habian
hecho hasta entonces. No se le dio importancia a este aviso que la propia economia
daba, no se podia imaginar lo que iba a pasar y la gente seguia invirtiendo en la bolsa
sin darse cuenta de lo que se les venia encima.

El origen de la crisis es la caida de la bolsa de Nueva York en 1929, pero existen
causas mas profundas y desequilibrios fundamentales en la economia internacional que
explican como se lleg6 a ella y el alcance que tuvo (Tafunell, 2005: 315). EI desplome
de la bolsa del 24 de octubre fue un hecho que pill6 desprevenida a la poblacion, pero
para buscar las causas de esta crisis tenemos que echar la vista a los desequilibrios de la
economia, a los problemas estructurales que esta tenia. Estados Unidos habia crecido de
forma espectacular durante la década de los afios veinte, y sobre todo en la segunda
mitad de ella, pero este crecimiento habia traido unos problemas en la economia que
mas tarde desempefiarian un papel importante en el desencadenamiento de la crisis.

En primer lugar los problemas agricolas, el sector agricola era un sector con
problemas estructurales, en especial en el caso de dos cultivos: las explotaciones de
trigo y los cultivos de algoddn. En el caso del trigo habia venido sufriendo la caida del
consumo interior y la competencia internacional. EI mayor bienestar fruto de la buena
situacion economica habia hecho descender el consumo de trigo en favor de otros
productos al alcance de todos los bolsillos. Por otra parte, habian surgido nuevas
potencias de productos primarios exportadoras de trigo como Canada, Australia,
Argentina..., que aumentaban la competencia y hacian disminuir las exportaciones de
trigo estadounidenses. La consecuencia de todo esto es que el precio del trigo
disminuyé considerablemente, se redujo a la mitad en unos pocos afios. En el caso de
los cultivos de algoddn tenian el mismo problema, eran en su mayor parte agricultores
negros en explotaciones pequefias y poco competitivas. La disminucion de los precios
también les afectd gravemente. En general el problema era que habia un desfase entre la
oferta y la demanda, y la consecuencia de esto era la reduccion de los precios. Lo que
agravaba el problema era que tras la guerra habia habido una gran oportunidad para los
productos americanos por la demanda europea, los precios eran altos y los agricultores
habian invertido entonces pidiendo créditos y endeudandose. Con la bajada tan grande
de los precios los agricultores estaban en una dificil situacion, endeudados y cada vez
con menor capacidad adquisitiva (Feliu y Sudria, 2007: 343-345).

En segundo lugar la produccién industrial y los beneficios. Las mejoras
tecnologicas en los afios anteriores habian hecho aumentar la productividad y la
produccion de manera increible. Los salarios aumentaban al igual que la capacidad
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adquisitiva, esta era la base del gran crecimiento econdémico que se dio en la década de
los afios veinte. La produccién crecia muy deprisa pero las exportaciones a Europa
comenzaron a disminuir, ya que los productos estadounidenses eran caros en una
Europa que comenzaba su recuperacion de la guerra y ya no dependia tanto de las
importaciones del exterior. Ante esto, las inversiones productivas comenzaron a
disminuir para evitar la sobreproduccion. Los beneficios de las empresas comenzaron a
destinarse a las finanzas, créditos, invertir en bolsa, ya que era mas rentable esto que las
inversiones productivas. “Las oficinas de los agentes de bolsa estaban abarrotadas,
desde las 10 de la mafana hasta las 3 de la tarde, de clientes sentados o de pie quienes
en lugar de cuidar sus propios negocios, se pasaban el tiempo mirando la pizarra”
(Galbraith, 1976: 126).

Meses antes del estallido de la crisis el descenso de la actividad econémica ya
era una realidad pero, como ya he dicho parrafos mas arriba, no se le dio importancia al
principio. Los indices de produccion industrial alcanzaron su cota maxima en junio de
ese mismo afio (1929), por tanto se estaba ante una recesion de la actividad econémica
muy ligera a la que no se le daba importancia, se pensaba que se volveria a recuperar
como ya habia pasado otras veces. Posteriormente, el hundimiento del mercado de
valores reflejé el cambio ya operado y patente en la situacion industrial (Galbraith,
1976: 135-136). Los sectores productivos que antes empezaron a notar esto fueron el de
la construccion y el del automdvil, productos de consumo duradero, los cuales se redujo
su demanda en favor de la inversion en titulos de la bolsa.

Como podemos observar, los capitales cada vez se destinaban mas a la inversion
en bolsa. Esta era la base de la especulacion, el exceso de capital disponible, debido a la
falta de inversiones atractivas en el mundo de la produccion y en el consumo, hacia que
se traspasaran al mundo financiero los beneficios empresariales e incluso los ahorros de
las personas. Esto hizo que cada vez se fuera acumulando mas capital en la bolsa y que
las expectativas de crecimiento de los valores bursatiles aumentaran de una manera
increible. La especulacion se fue convirtiendo en la base de la economia, se invertia en
bolsa con la esperanza y a sabiendas de que las acciones aumentaban de valor y se
podian vender a un precio superior al que se habian comprado: “...el especulador
consentia en pagar y desposeerse de todas las ventajas inherentes a la propiedad de sus
valores excepto la relativa a la posibilidad de una ganancia de capital” (Galbraith, 1976:
53). La posesidn de valores o acciones otorga a su poseedor una serie de derechos como
son el derecho al dividendo o reparto de beneficios, derecho a informacién y voto... El
objetivo de los especuladores es simplemente la obtencion de valores para venderlos a
un precio mayor, debido al aumento constante del valor de las cotizaciones. Este valor
de mercado de las acciones no se correspondia con su valor real y dividendos con lo que
la burbuja especulativa estaba presente en los mercados de valores de Estados Unidos.

La inversion en bolsa fue aumentando y era facilitada por el crédito, el
endeudamiento para invertir en bolsa cada vez fue siendo mas habitual. La propaganda a
través de los medios de comunicacion, como la radio, y las facilidades para invertir
estaban en consonancia con el optimismo de politicos y empresarios por el buen
momento de la economia y la rapidez para obtener beneficios en la bolsa. La demanda
de créditos para inversiones productivas y consumo disminuy0, por el contrario los
bancos aconsejaban a sus clientes la inversion en bolsa o en créditos relacionados con la
inversion bursatil. Los ahorros de la gente se dirigieron a la bolsa a través de las
Ilamadas sociedades de cartera (Galbraith los llama trust de inversion), similares a los
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actuales fondos de inversion. Eran instituciones que facilitaban los tramites de la
inversion en bolsa y que invertian esos capitales provenientes de los ahorros de las
personas en titulos de manera especulativa. La inversion a crédito fue el factor méas
importante de la especulacion, pero suponia un gran peligro desestabilizador debido al
crédito en cadena de bancos e intermediarios financieros. Este peligro no se tenia en
cuenta por la buena marcha de la economia, pero si la situacién empeorara se traspasaria
de unos a otros debido al endeudamiento (Tafunell, 2005: 316). No era necesario ni
pedir un crédito al banco, ya que no hacia falta desembolsar el total de la inversion.
Bastaba con desembolsar el 10% de los titulos adquiridos, el resto se desembolsaria a
plazos gestionados por los broker de la bolsa.

La especulacion era una realidad y todos se beneficiaban de ella. El aumento de
las cotizaciones conllevaba aumentos de capital con la emision de nuevos titulos, era
una forma de obtener beneficio rdpidamente, beneficio que se conseguia retirando la
inversion en el mejor momento posible. Los increibles beneficios que generaba, junto
con la ausencia de una autoridad monetaria debido a una ideologia ultraliberal de no
intervenir, también por el miedo a la impopularidad, hicieron que la especulacion no se
pudiera detener (Feliu y Sudria, 2007: 346-349).

3.2 Lacrisis de 1929

Ante el auge de la especulacién que acabamos de explicar, la intervencion de la
autoridad para evitarla fue escasa o nula, debido a la buena marcha de la economia, sin
pensar en las consecuencias que podia traer. Una timida medida ante la especulacién
tuvo lugar el 5 de agosto de 1929, escasos meses antes de la caida de la bolsa. La tasa de
descuento bancaria se elevé del 5% al 6%, con esto se consigui6 la disminucion de los
créditos destinados a invertir. A pesar de esto, la buena marcha de la bolsa no cambié y
el 19 de septiembre la bolsa alcanzé el punto méas alto de su indice (Feliu y Sudrid,
2007).

El final del mes de septiembre y los dias transcurridos de octubre antes de llegar
a los dias clave trajeron buenas y malas jornadas en la bolsa, y aunque la tendencia del
mercado era a la baja, el volumen de negocios seguia siendo todavia alto. En este
momento en que el mercado empezaba a contraerse no se podia imaginar que vendria
una depresion. A medida que se acercaban los dias del desplome, las malas jornadas en
la bolsa preocupaban, pero se confiaba en que vendrian dias mejores como habia pasado
otras veces. Se sucedian las pérdidas y las ganancias en la bolsa, el nerviosismo y la
incertidumbre iban en aumento, y se extendia la conviccion de que lo mejor era vender.
Esto chocaba con la confianza en la capacidad de recuperacién del mercado. Esta Gltima
postura era defendida por periddicos y hombres importantes, tanto de Wall Street y
financieros como politicos. De ellos dependia que el pesimismo no se extendiese por la
poblacion, continuamente daban mensajes de tranquilidad, afirmaban que lo peor ya
habia pasado y que vendrian dias mejores. Los optimistas oficiales eran muchos y
tenian el don de la palabra, estos son los hombres importantes a los que me referia
anteriormente, hombres influyentes que tenian una tarea importante: tranquilizar a la
poblacion, aunque también tenian intereses personales en que la bolsa no cayera ya que
muchos eran hombres de negocios (Galbraith, 1976: 140-144).

Continuamente estas personalidades salian a la luz haciendo declaraciones

optimistas. Andrew W. Mellon, banquero estadounidense y secretario del Tesoro de
Estados Unidos en aquel momento, declaraba: “No hay motivo alguno para
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preocuparse. La alta marea de la prosperidad continuard” (Galbraith, 1976: 48). El
profesor Irving Fisher, economista estadounidense, habia declarado: “Los precios de los
valores han alcanzado lo que parece ser un nivel permanentemente alto” (Galbraith,
1976: 113 114). Otras declaraciones sorprendentes fueron las de Charles E. Mitchell,
banquero estadounidense presidente del National City Bank, que el 15 de octubre, dias
antes del desplome de la bolsa, declaraba: “En la actualidad los mercados se encuentran
en una situacion inmejorable... el precio de los valores se asienta sobre las solidas bases
de la prosperidad general de nuestro pais” (Galbraith, 1976: 142).

A pesar de estos mensajes optimistas, la tendencia habia cambiado y la bolsa
comenzd a descender rapidamente. Las ofertas de compra de nuevas acciones
disminuian, no se inyectaban nuevos capitales en la bolsa. Con esto, la incertidumbre y
las prisas por vender aceleraban la caida, también debida a la inversién a crédito ya que
los titulos por los que la gente se habia endeudado estaban disminuyendo su valor.

Asi se llego a los dias fatidicos en donde el panico se apodero de las personas
que intentaban vender los titulos sin encontrar comprador, con la consecuencia de la
caida espectacular de las cotizaciones: el desplome de la bolsa. (Feliu y Sudria, 2007).
El llamado jueves negro, 24 de octubre de 1929, hubo una oferta de acciones de 13
millones de titulos que salieron al mercado sin encontrar comprador, este desajuste entre
la oferta y la demanda hizo que las cotizaciones cayeran en picado
(http://bachiller.sabuco.com/historia/crisis29.pdf).

Los dias anteriores ya habian sido malos, con aumento de las érdenes de venta
de acciones y de la incertidumbre. Estos dias hacian presagiar lo que iba a pasar tarde o
temprano. Aquel 24 de octubre se produjo un colapso en la bolsa, los precios bajaban
deprisa ya que la incertidumbre empujaba a mas publico a intentar vender. Los rumores
se trasladaban de boca en boca y aumentaba el panico.

Al mediodia las personalidades financieras mas importantes del pais (banqueros,
gerentes y presidentes de las compafiias financieras mas importantes) se reunieron para
intentar controlar la situacién. El objetivo era devolver la confianza, sostener el
mercado. Para ello, los reunidos aportaron una gran cantidad de recursos, invirtiéndolos
en la bolsa para sostener los precios y que estos subieran. Los precios se recuperaron y
las declaraciones que hicieron posteriormente a la prensa devolvieron la confianza. La
situacion aquel 24 de octubre se habia controlado gracias a la actuacion decisiva de los
banqueros. Pero en el fondo existia un ambiente de incertidumbre y preocupacion por si
aquello podia volver a pasar. Esta actuacion de los banqueros, junto a la llamada a la
tranquilidad de las autoridades, hicieron que durante los dos dias siguientes los precios
de los valores se mantuvieran firmes y la bolsa permanecio estable.

La reapertura de la bolsa el lunes 28, tras el fin de semana, trajo de nuevo otro
dia terrible, 9 millones de titulos se ofrecieron a la venta. Esta vez los banqueros no
hicieron nada, no tomaron medidas, consideraron que el mercado era incontrolable y
que ellos no podian hacer nada. Tras terminar la jornada, la incertidumbre y el miedo
volvieron al publico, se temia lo que podia pasar al dia siguiente (Galbraith, 1976: 146-
165). Ese dia llego, el 29 de octubre volvié a producirse otra jornada fatidica, el martes
negro. Este dia fueron 16 millones las acciones que no encontraron comprador. El
panico se extendio a todo el mundo, se querian vender las acciones para recuperar lo
que se pudiera, por consiguiente no habia nadie que quisiera comprar y el valor de las
cotizaciones cayo sin que nada pudiera detenerlo. El crac de la bolsa redujo a cenizas la
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fortuna de muchos cientos de miles de norteamericanos, muchos de los cuales,
arruinados, optaron por el suicidio: “En Nueva York se repesco de las aguas del Hudson
el cuerpo de un corredor a comision. Los bolsillos de sus ropas contenian nueve dolares
cuarenta centavos y varios requerimientos de fianzas” (Galbraith, 1976: 173). A partir
de aqui la caida de la bolsa fue constante. A pesar de los intentos de volver a la
normalidad intentando devolver la confianza, las mejoras de un dia se echaban a perder
con las pérdidas de otro dia. Desde entonces, con pocas excepciones, el mercado fue
cayendo semana tras semana, mes tras mes y afio tras afio hasta 1932. Se iniciaba la
crisis econémica més grave de la historia (Galbraith, 1976: 180-199).

La crisis bursatil afectdé a continuacion a la economia real. El desplome de la
bolsa supuso la contraccion de la actividad econémica ya que afectd a todos los agentes
econdémicos de una economia que, hasta ese momento, habia crecido de una forma
espectacular. Un factor importante fue la reduccion de la oferta monetaria, los billetes
en manos del publico y los depodsitos disminuyeron debido al crac de la bolsa y las
quiebras bancarias.

La crisis de la bolsa pronto se traspasé a los bancos. Las quiebras bancarias se
sucedian debido a que el sistema bancario era débil y la autoridad monetaria actuo
errobneamente. La Reserva Federal no hizo nada ante esta situacion, hubiera sido
necesario tomar medidas como conceder crédito, inyectar liquidez al sistema... El
sistema bancario estaba formado por muchas entidades pequefias y de ambito local. No
existian grandes bancos con sucursales nacionales. Esta dispersion tan grande de
entidades financieras suponia un riesgo, al no existir grandes bancos que pudieran
controlar la situacion o una autoridad monetaria que tomara medidas. De esta manera, la
quiebra de bancos insolventes arrastraba también a otros bancos sanos, debido a la
incertidumbre y al panico de la gente. En esta situacién existia una preferencia por la
liquidez y la gente se apresuraba a retirar los depdsitos de los bancos (Tafunell, 2005:
318). El panico bancario actuaba en cadena. Los bancos habian financiado la inversion
en bolsa con la garantia de los titulos o valores, al desplomarse la bolsa y arruinarse la
gente no podia devolver esos préstamos a los bancos. Los bancos se quedaban con
titulos que habian disminuido mucho su valor, al saber esto la gente retiraba a su vez los
depdsitos de sus ahorros que tenian en los bancos.

Para intentar controlar la situacion el crédito se redujo, aumentando las reservas
en efectivo de los bancos. La consecuencia de esto era menos dinero en manos del
publico. Las quiebras de un banco afectaban a los demas, ya que el panico hacia que la
gente retirara los depoésitos de otros bancos que también terminaban por quebrar. Al
haber menos dinero en circulacion descendian las compras y los precios, los créditos a
las empresas disminuian. EIl descenso de la actividad econémica y de los precios
agravaba la situacion, ya que se hacia muy dificil pagar los créditos a las personas
endeudadas, con lo que aumentaron la conflictividad, los desahucios...

Otro factor importante era el descenso de la producciéon y del empleo. La
desviacion de capitales hacia la bolsa habia hecho que en los Ultimos afios las
inversiones productivas fueran escasas. La crisis en el sector de los bienes de consumo
duradero (construccion, automdvil...), sectores que habian sido los mas dinamicos y la
base de la prosperidad en los afios anteriores, se agravaba por el desplome de la bolsa
que habia supuesto, como hemos dicho, la reduccién de la cantidad de dinero en manos
del publico y por consiguiente la reduccion del consumo. Otro sector muy afectado fue
el de las materias primas, la agricultura se vio muy afectada ya que la produccién
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agraria no disminuy6 con lo que los precios se redujeron ain mas. El paro aumento, la
capacidad adquisitiva de las personas era menor, los precios disminuyeron, las ventas a
plazos se redujeron y el consumo se contrajo. En resumen, la crisis se habia traspasado a
la actividad econémica. Otro elemento que dificultaba esta situacion era la rigidez de los
salarios que no descendian al mismo ritmo que los precios, por consiguiente las
empresas no reducian los costes y el paro aumentaba.

La situacion que se estaba viviendo chocaba con la pasividad de las autoridades
y de la administracion que creian que era necesaria una limpieza en el sistema para
acabar con la especulacion. A esto hay que sumarle la creencia del gobierno de que lo
peor ya habia pasado, principio liberal de no intervencion. En realidad la salida de la
crisis exigia una inyeccion de dinero: aumentar la masa monetaria, mayor cantidad de
dinero en circulacion en manos del puablico y en los bancos para aumentar el créedito, es
decir, mayor gasto publico a costa de aumentar el déficit publico (Feliu y Sudria, 2007:
350-356).

3.3 La transmisién al resto del mundo

La crisis se inici6 en Estados Unidos, pero el resto de paises en el mundo ya
tenian problemas estructurales antes de desencadenarse el crac de la bolsa de Nueva
York. Se trata de problemas agrarios, por el descenso de los precios de los productos
primarios, y el elevado endeudamiento de ciertos paises.

El aumento de la produccion agraria tras la Primera Guerra Mundial respondia a
la demanda de estos productos en los paises contendientes, esto fue una oportunidad
para las economias agrarias que tras la guerra aumentaban la produccién con unos
precios elevados. El descenso de estos precios, sumado a la dependencia del crédito
estadounidense por parte de estos paises, suponia un problema, los paises estaban
endeudados por encima de sus posibilidades. EI problema se agravé cuando a partir de
1928 Estados Unidos redujo el crédito al resto del mundo como consecuencia de la
restriccion del gobierno estadounidense y del atractivo de la bolsa, que hacia que los
capitales se dirigieran a la bolsa en lugar de a los préstamos exteriores que eran menos
rentables.

El alcance de la crisis, su difusion a escala mundial, fue consecuencia del peso
que la economia norteamericana tenia sobre la economia mundial, la crisis se transmitio
a traves del comercio y finanzas internacionales. Otro factor fue el mecanismo de patrén
cambio oro. La caida mundial de los precios, primero los agrarios y mas tarde los
demas, junto con el elevado endeudamiento de los paises suponian una dificil situacion.
A esto hay que sumarle la desarticulacion del mercado internacional de capitales por la
repatriacion de los capitales americanos invertidos en el resto del mundo.

La caida del comercio internacional

La reduccion del comercio internacional ya se dejaba notar antes de la crisis de
la bolsa estadounidense. Las politicas deflacionistas para mantener el patrén cambio oro
hacian disminuir el comercio internacional. A esto hay que sumarle las medidas
proteccionistas de los estados que ejercian restricciones a las importaciones mediante
barreras y aranceles.
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Al estallar la crisis los intercambios de productos entre los paises se redujeron
aln mas. Los paises mas avanzados redujeron la compra de productos primarios y a su
vez los paises exportadores de estos productos primarios redujeron sus importaciones de
productos manufacturados. Los paises redujeron sus ingresos por exportaciones y
siguieron la tendencia al proteccionismo. Estados Unidos promulgé la ley arancelaria
Smoot-Hawley en 1930 con el objetivo de frenar la caida de precios, de los ingresos y
del empleo. La reaccion de los demas paises fue la de tomar medidas proteccionistas
también: barreras a las importaciones, aranceles, controles de cambios... Las trabas al
comercio se extendieron por todos los paises, cada pais se centraba en sus problemas y
esto empeoraba la situacion (Tafunell, 2005: 321).

En este punto me viene a la cabeza una reflexién en cuanto a que los paises no
aprendieron la leccion de afios atrds cuando el aislacionismo y la no colaboracién
internacional dificultaron la recuperacion de la guerra. En este momento en que la crisis
afectaba a todo el mundo, era muy dificil la situacion y es légico que cada pais mirara
por sus intereses, pero la no colaboracién internacional otra vez dificultaba la solucién
del problema.

El colapso del mercado internacional de capital

Por otra parte, la crisis del mercado internacional de capitales también habia
comenzado antes del desplome bursatil y después de este en mayor medida. La
reduccién del crédito exterior de Estados Unidos habia disminuido ya antes de la crisis,
pero tras ella comenzo la repatriacion masiva de los capitales invertidos. Este hecho
tuvo efectos desastrosos, sobre todo para los paises endeudados que dependian mucho
de los capitales americanos invertidos. Me refiero a los paises perdedores de la Primera
Guerra Mundial (Alemania, Austria...) y también a los paises de la periferia
exportadores de productos primarios, ya que como hemos dicho antes, la reduccion de
los precios de estos productos primarios les llevaba a una delicada situacion (Tafunell,
2005: 323).

La repatriacion de capitales como consecuencia de la crisis empeoraba por tanto
la situacion de los paises, que reducian las importaciones de productos americanos y del
resto del mundo contrayéndose el comercio internacional. A estos problemas
financieros les seguian los problemas monetarios debido a la caida de las exportaciones
que afectaban a la balanza comercial. Ademéas los gobiernos seguian politicas
deflacionistas, reduciendo el gasto para impedir el empeoramiento de la balanza
comercial, como medidas para defender la paridad oro de sus monedas, que querian que
se mantuvieran fuertes. Al reducir el crédito los paises deudores veian reducida su masa
monetaria y debian utilizar oro para hacer frente a los pagos, esto supuso el aumento de
los impuestos, el encarecimiento de los créditos, el descenso del consumo y la
produccion y el aumento del desempleo. Tarde o temprano los paises tendrian que
abandonar el sistema de patron de cambio oro (Feliu y Sudria, 2007: 357-362).

Derrumbamiento del patrén de cambio oro

Los paises que antes notaron la crisis monetaria y financiera fueron los paises de
la periferia. Estos eran los méas afectados por la deflacion ya que los precios de sus
exportaciones de productos primarios habian disminuido intensamente y en mayor
proporcion que los productos manufacturados. Esto suponia enormes deficits en sus
balanzas comerciales. Las economias exportadoras de productos primarios mas

31



CAPITULO 3

importantes se encontraban en Latinoamérica, Asia, Australia, Nueva Zelanda y los
paises de la Europa del este, como Bulgaria, Hungria o Rumania.

Los déficits en las balanzas de pagos de estos paises supusieron que agotaran sus
reservas y se declararan en suspension de pagos. Estos paises, como ya hemos dicho
antes, estaban en muchos casos endeudados y la crisis en su balanza de pagos afectaba
directamente a los paises acreedores por las suspensiones de pagos. La libra y el délar
estaban sometidos a una tremenda presion ya que eran las dos monedas convertibles en
el sistema de patron de cambio oro.

Las primeras quiebras de bancos importantes fueron de bancos austriacos y
alemanes. Se trata de paises que también arrastraban una delicada situacion desde que
fueron derrotados en la Primera Guerra Mundial por su elevado endeudamiento y en los
que también tuvieron lugar suspensiones de pagos. La no cooperacién y ayuda
internacional hizo que no se pudiera resolver el problema. El hundimiento del sistema
monetario internacional afecté de forma negativa a la libra, ya que se llevaba a cabo una
conversion masiva de libras esterlinas. EI Reino Unido abandoné el sistema de patrén
oro en septiembre de 1931, a partir de aqui todos los paises seguirian sus pasos en
diferentes fechas (Tafunell, 2005: 322-326).

3.4 La salida de la crisis. EI New Deal

Para hablar de la salida de la crisis en Estados Unidos tenemos que hablar de un
nombre propio, el de Franklin Delano Roosevelt. Hasta este momento no hemos puesto
especial atencion en este trabajo en ningin otro presidente de los Estados Unidos, pero
en este caso si merece la pena. Roosevelt permanecid en el cargo de presidente durante
cuatro mandatos, desde 1933 hasta 1945, fecha de su muerte. Tuvo un papel importante
en acontecimientos como la Segunda Guerra Mundial, con la intervencion de Estados
Unidos en la guerra y la firma de tratados de paz. Pero vamos a centrarnos en el tema
gue nos ocupa en este trabajo, es decir en las medidas politicas adoptadas por Roosevelt
al llegar al poder, que fueron fundamentales para la recuperacion de la crisis en Estados
Unidos.

En las elecciones de 1932 resultd vencedor Roosevelt, derrotando al hasta
entonces presidente Hoover. Cuando Roosevelt lleg6 al poder Estados Unidos se
encontraba en el punto mas grave de la crisis, como hemos explicado anteriormente. La
economia estadounidense estaba hundida: millones de parados, hundimiento del sistema
bancario, recesion de la produccién y del consumo. El pesimismo y la desesperanza se
habian implantado en la poblacion.

Antes de hablar de las medidas que Roosevelt adopto, es necesario mencionar a
uno de los economistas mas importantes del siglo XX: John Maynard Keynes, un
economista britanico cuyas ideas influyeron en las teorias economicas y en las politicas
de los gobiernos a partir de la crisis de 1929 y de la Segunda Guerra Mundial. En su
obra “Teoria General sobre el empleo, el interés y el dinero” cuestionaba el liberalismo
econémico clasico y trataba de adecuar su postura a la realidad de aquel momento.
“Convencido de que no habia forma de volver al capitalismo del laissez faire, pero
seguro también de la profunda conexion entre la libertad personal y politica y el derecho
a la propiedad y la empresa privadas, buscé un equilibrio entre colectivismo e
individualismo, con su corazén inclindndose hacia el ultimo y su cabeza hacia el
primero” (Jackson, 2003: 227).
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Keynes traté de buscar las causas que habian llevado a la Gran Depresion y
propuso una serie de soluciones para salir de ella. De esta forma proponia que los
gobiernos no debian confiar en la accion de las fuerzas autorreguladoras, debian
intervenir en la actividad econémica y aumentar el gasto publico, financidndolo con un
aumento del déficit. (Tascén y Lépez, 2012: 143).

Basada en gran parte es estas ideas de Keynes, la politica de Roosevelt supuso
una ruptura con la politica anterior, puso en marcha una serie de medidas conocidas con
el nombre de New Deal, con el objetivo de recuperar la actividad econémica y reformar
los aspectos que habian hecho llegar a la crisis (Simoén, 1994: 393). La politica anterior
del presidente Hoover se habia caracterizado por la politica tradicional, de caracter
restrictivo: politica deflacionista, patron cambio oro, reduccion del gasto para conseguir
el equilibrio presupuestario... A esto hay que sumarle la postura pasiva de la Reserva
Federal ante la depresion, lo que nos hace ver, como ya hemos explicado anteriormente,
el carécter liberal de la politica de no hacer nada ante la crisis. Con la llegada de
Roosevelt a la presidencia, el Estado se volvido més intervencionista y sus medidas
tuvieron un papel importante en la salida de la crisis, “...Ia politica deflacionista de
Hoover fue sustituida por un planteamiento agresivo, intervencionista y expansionista.”
(Temin, 1995: 102).

El New Deal asentaba la economia sobre bases nuevas. La salida de la crisis no
se produciria por si sola, era necesaria la intervencion del Estado. Esto chocaba con el
tradicional capitalismo liberal, la “mano invisible” de Adam Smith y el laissez faire,
que decia que el mercado se regulaba por si solo y no era necesario la intervencién en
él. El intervencionismo del Estado fue polémico y criticado por este motivo, ya que
Estados Unidos habia sido tradicionalmente el pais defensor del capitalismo liberal.
Habia voces que decian incluso que este intervencionismo se aproximaba a los
postulados del comunismo. La aplicacion del New Deal fue dificil por la situacion de la
que se partia, pero al final tuvo resultados satisfactorios. La economia estaba sujeta y
dependiente de la politica y se llevaron a cabo medidas expansionistas interviniendo en
los asuntos econémicos, lo contrario de lo que se habia hecho hasta entonces durante la
pasividad de la administracion de Hoover.

Los pilares de la politica del New Deal eran en primer lugar, sanear la economia
para evitar la repeticion de la crisis y devolver la confianza. En segundo lugar, reactivar
la economia impulsando el consumo mediante la inyeccion de dinero y, por ultimo,
conseguir un reparto menos desigual de la renta mediante medidas sociales y
disminuyendo el desempleo. El objetivo para reactivar la economia era mantener los
precios y reducir el desempleo, para ello era necesario un plan conjunto sobre la
agricultura, la industria y los transportes. Se actu6 en el campo del dinero y el crédito,
también hubo politicas agricolas e industriales para sostener los precios y aumentar la
capacidad adquisitiva y el empleo (Feliu y Sudria, 2007: 370-372).

Politica monetaria y financiera

Especial importancia tenia la regulacion de la banca y la bolsa ya que el mal
funcionamiento de estas habia sido el factor clave en el desencadenamiento de la crisis.
La primera ley presentada por Roosevelt en su mandato, y aprobada en el Congreso, fue
la Emergency Banking Act (Ley de Emergencia Bancaria) en marzo de 1933. Esta ley
otorgaba plenos poderes al presidente para legislar en materia financiera. Se ejercia asi
un mayor control sobre los bancos para aumentar la confianza del publico. Los bancos
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adheridos al sistema deberian tener un capital mayor (la pequefia dimension de los
bancos habia facilitado la transmision de la crisis de unos a otros) y la Reserva Federal
podia intervenir para variar el volumen global de crédito (Simdn, 1994: 594). Se
comprobd la solvencia de los bancos, aquellos que eran viables tendrian a disposicion
ayuda estatal a través de la Reconstrution Finance Corporation (Corporacion para la
Reconstrucciéon Financiera). EI Estado compraba capital y obligaciones de bancos y
empresas en dificultades. Otra medida de esta nueva legislacion fue que los bancos se
dividian en comerciales y de inversién, solo los ultimos podian hacer operaciones a
largo plazo (créditos, inversiones en bolsa...)

Se queria controlar la especulacion bursatil mediante un control mayor de las
operaciones en bolsa. Para ello se cred la Securities and Exchange Commission
(Comisién de Valores y de Cambio) que establecia una nueva reglamentacion. La
inversion a crédito mediante los adelantos de los brokers se vio limitada, ya que esta
habia sido una de las causas del crac.

El otro elemento importante de la politica monetaria fue el abandono del
patrén cambio oro y la devaluacion del ddlar en enero de 1934. Esta no fue una
medida que se vio obligado a tomar el gobierno estadounidense, como en el caso del
Reino Unido, al que no le queddé méas remedio debido a la presion a la que estaba
sometida su moneda. Estados Unidos tenia suficientes reservas de oro pero puso en
marcha esta medida para reactivar la economia, estimulando el consumo, aumentando la
masa monetaria y el gasto pablico. Tras el abandono del patron cambio oro, tuvo lugar
la emision de billetes para devaluar el ddlar. El objetivo era aumentar los precios
internos para reactivar la economia, de esta forma aumentaron los precios, la inversion y
la demanda. Ademas las exportaciones eran mas competitivas con el dolar devaluado
(Feliu y Sudria, 2007: 372-374; Simon, 1994: 593).

Politicas sectoriales de reactivacion

La politica agraria del New Deal tenia por objetivo impulsar la recuperacion de
los precios agrarios que habian venido cayendo desde antes de la crisis y proporcionar
crédito a los agricultores. Antes de Roosevelt ya se habia tenido que intervenir durante
el gobierno de Hoover sobre los precios, comprando productos para elevar los precios,
debido a la existencia de demasiados excedentes.

La nueva politica consistia en llegar a acuerdos con productores agricolas sobre
determinados productos. Se queria conseguir que los precios de los productos agricolas
no variaran mucho en relacion con los precios de productos industriales. Durante la
crisis la bajada de los precios habia afectado mas a los productos agricolas ya que
bajaban en mayor proporcion que los industriales (Simon, 1994: 595). Para ello se cre6
la Agricultural Adjustment Act (Ley de Ajuste Agricola). Esta ley trataba de limitar la
produccion y eliminar excedentes, para lo que se ofrecian indemnizaciones a los
agricultores que disminuyeran las cosechas de los cultivos con excedentes. La ley
posteriormente se declard anticonstitucional por el Tribunal Supremo y se modificd
dando indemnizaciones, en lugar de por reducir cosechas, por cultivar productos menos
rentables. Lo que se consiguié con todo esto es que la poblacion activa agraria
disminuyera y la superficie cultivada también. El capital y el trabajo estaban
concentrados ahora en menos superficie, lo que implicaba mayor productividad. El
gobierno también fijo los precios agrarios por encima de los internacionales y
subvenciond las importaciones.
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Otra medida que se llevé a cabo fue la creacion de una institucion de crédito
rural para facilitar la situacién de muchos propietarios que tenian sus explotaciones
hipotecadas y tenian el peligro de embargo (Feliu y Sudria, 2007: 377).

Para hablar de la politica industrial tenemos que referirnos a la National
Industrial Recovery Act (NIRA). Esta ley buscaba reactivar la actividad econémica y
superar el problema de la deflacidn, evitando la sobreproduccion para conseguir el
mantenimiento de los precios industriales y de los salarios. Para ello se intentaron evitar
excesos de produccion, obligando a las empresas a ciertos requisitos e incentivando la
productividad. Ademas se hizo un gran esfuerzo para colocar a gran nimero de parados
en este sector. Esta ley fue un fracaso y, al igual que la Agricultural Adjustment Act, el
Tribunal Supremo la declard inconstitucional.

Donde si se consiguieron importantes avances fue en el terreno de las mejoras
sociales. Se crearon seguros sociales a traves de la Social Security Act, que introdujo
subsidios por jubilacion, seguros de desempleo y de accidente laboral o enfermedad
profesional. Quedaban fuera de prestacion las enfermedades no profesionales, las
familias de los trabajadores y los autonomos. Dentro de este Gltimo grupo estaban
encuadrados los agricultores, que eran muchos, con lo que podemos observar que
aunque se consiguieron importantes mejoras en el dmbito social, estas eran muy
desiguales y habia una gran parte de la poblacion que seguia desprotegida. (Feliu y
Sudria, 2007: 379-380; Simdn, 1994: 595).

A través de los Programas de empleo publicos se intentaba dar solucion al
principal problema de la depresion, el desempleo, que implicaba miseria al no existir
prestacion por desempleo. Roosevelt en principio era partidario del equilibrio
presupuestario, pero la situacion requeria que el New Deal llevara a cabo un aumento
del gasto y por consiguiente del déficit publico. El gasto publico aumenté y fue
destinado a obras publicas, agricultura e industria. Los programas de empleo
comprendian trabajos Utiles, no competitivos con la empresa privada, por ejemplo
mejora del territorio, limpieza de bosques, plantacion de arboles... Ademas se llevaron a
cabo obras publicas como construccion de carreteras, puentes, aeropuertos, edificios
publicos... (Feliu y Sudria, 2007: 375-376).

Un proyecto que merece especial atencion fue el que llevé a cabo un organismo
especial llamado Tennessee Valley Authority en el valle del rio Tennessee, con el que
se intentd el desarrollo regional de esta zona agricola, que estaba poco desarrollada
industrialmente y agotada por las repercusiones de la crisis. Esta region estaba formada
por tierras de monocultivo de algodoén, desgastadas por el cultivo intensivo y sometidas
a frecuentes inundaciones. A traves de grandes obras se regularizé el curso del rio que
atravesaba la zona, mediante la construccion de 29 embalses con centrales eléctricas.
Esto supuso una mejora para la agricultura ya que, ademas de no verse sometidas estas
tierras a las crecidas del rio, llegé la modernidad a las explotaciones a través de la
electricidad y del agua corriente, mejorandose la calidad de vida de los agricultores.
Ademas, la electricidad posibilité la implantacién de industrias. La Tennessee Valley
Authority desarrollé fertilizantes, ayudd a la implantacion de la planificacion de los
cultivos y ensefié a mejorar los rendimientos. También se facilitaron nuevas tierras de
cultivo a las familias a cambio de comprometerse a un plan de cultivo elaborado por la
Escuela de Agricultura de la Universidad de Tennessee, con lo que se consiguié una
agricultura mas variada y productiva (Feliu y Sudria, 2007: 378; Simén, 1994: 595).
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Politica exterior

La llegada de Roosevelt al gobierno de los Estados Unidos supuso dar un
planteamiento de mas apertura a la politica comercial exterior. El aislacionismo y el
proteccionismo que habian practicado todos los paises como consecuencia de la
extension de la crisis a todo el mundo, como ya hemos explicado anteriormente, no
solucionaba el problema. Estados Unidos habia sido el primero en tomar este tipo de
medidas con la ley arancelaria Smoot-Hawley, pero la llegada de Roosevelt también
supuso una ruptura con lo anterior en el aspecto exterior.

La estabilizacion del dolar en 1934 se not6 en las relaciones internacionales, y
Estados Unidos promulg6 la Reciprocal Trade Agrement Act (Ley de Acuerdos
Comerciales Reciprocos). Con esta ley se redujeron los aranceles y las barreras al
comercio para favorecer el comercio e intercambios internacionales.

Asi como la politica de comercio exterior fue mas abierta, por el contrario en el
ambito de las relaciones internacionales Estados Unidos siguié una politica de no
intervencion en los asuntos internacionales. La Neutrality Act (Ley de Neutralidad)
prohibia el envio de armas a ninguno de los bandos, agresor o victima, en los conflictos
internacionales. Por eso permanecié al margen por ejemplo en la invasién por Italia de
Etiopia en 1935 o en la guerra civil espafiola (1936-1939) (Kindleberger, 1985: 278-
281). Esta no intervencion en los asuntos internacionales permanecié vigente hasta la
entrada de Estados Unidos en la Segunda Guerra Mundial, cuando el conflicto ya estaba
avanzado.

Los resultados del New Deal tardaron a llegar y no fueron todo lo espectaculares
que se esperaba. El paro seguia alto y los precios y la produccién no comenzaron a subir
hasta 1934-1935. Algunas medidas tuvieron mas éxito que otras, pero en general la
intervencion del Estado ante una situacion tan critica logré una mejora del poder
adquisitivo de las personas y la recuperacion de la confianza asi como una reactivacion
econdmica evidente. Asi, la produccién bruta en 1937 habia recuperado los niveles de
1929 y mantenia un crecimiento sostenido.

En el otofio-invierno de ese mismo afio 1937 se produjo una caida de los precios
y de la produccion de materias primas (acero, textiles, algodon...), esto fue como
consecuencia de la saturacion del mercado y de la competencia de las importaciones
extranjeras (Alonso, 1990: 55-57). Se iniciaba una pequefia recesion, un cambio en la
tendencia de la recuperacion de los afios treinta, que no tuvo graves consecuencias y
cuya recuperacion fue rapida, en muchos paises gracias al rearme y el camino hacia la
Segunda Guerra Mundial.
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LA CRISIS DE 1929 EN EUROPA

4. Lacrisis de 1929 en Europa

4.1 La Crisis

Acabamos de analizar la crisis en Estados Unidos ya que este es el protagonista
mas importante de nuestro estudio y porque la crisis se inici6 alli y fue el pais mas
afectado. Pero, como hemos dicho, la crisis se transmitié a todo el mundo y todos los
paises se vieron afectados en menor o mayor medida. Vamos a analizar la crisis en
Europa, ya que hubo paises como Alemania en donde las consecuencias de esta también
fueron terribles.

Como ya hemos explicado anteriormente, Europa también arrastraba
debilidades estructurales. La sobreproduccion en los productos agrarios habia hecho
que los precios de los productos primarios cayeran y esta reduccion de los precios
primarios se traspasd posteriormente a los deméas productos. Ademas, el elevado
endeudamiento de los paises europeos les hacia depender del crédito americano. Otro
elemento de esta debilidad estructural europea era que durante los afios veinte la
recuperacion de Europa tras la guerra era débil y estaba mal orientada, en comparacion
con Estados Unidos. Es verdad que la prosperidad también habia llegado a Europa
proveniente de Estados Unidos pero el crecimiento econdémico no era solido. El
crecimiento econémico en Estados Unidos se habia basado en los avances en las nuevas
industrias que aumentaban la productividad. Por el contrario, en Europa existia una
perspectiva demasiado estatica de la estructura econdmica de sus paises, se habian
llevado a cabo demasiados esfuerzos en la restauracion tras la guerra de las viejas
industrias como son: carbdn, hierro, acero, textiles, construccion naval... Estas
industrias se habian quedado atrasadas y Europa se habia equivocado en la
reconstruccion de las zonas industriales. Por el contrario, habian surgido otros sectores
mas dinamicos e importantes para el crecimiento econdémico. De ellos se aprovechd
Estados Unidos, pais méas adelantado en las industrias mas avanzadas con tecnologia
moderna, es el caso de los transportes, maquinaria, quimica... El desarrollo de estas
industrias permiti6 a Estados Unidos un crecimiento econdémico moderno. Esta
modernidad también lleg6é a la industria europea, pero mas tarde y con un alcance
menor.

Estas debilidades de la estructura econdmica europea suponian una falta de
dinamismo en la produccion y el comercio. Este hecho se reflejaba en el comercio
exterior, donde las exportaciones europeas perdian peso en relacién con las
exportaciones de Estados Unidos, ya que esta era una economia mas productiva y
moderna. Del mismo modo, las exportaciones de capital europeo al exterior también
cayeron en detrimento de las de Estados Unidos, ya que como dijimos, a partir de
entonces este pais se habia convertido en el acreedor internacional. La situacion de
Europa era que estaba en clara desventaja con respecto a Estados Unidos y dependiendo
de este pais. “La equivocada orientacion de la politica econdmica europea en los afios
veinte debid ser responsable de una gran parte de los desastres que siguieron.” Al
estallar la crisis econdémica, la debilidad y dependencia de Europa hizo que la crisis se
extendiera por todos los paises europeos (Pinder, 1980: 338-341).

Esta transmision de la crisis fuera de las fronteras de Estados Unidos fue
consecuencia del peso que tenia la economia norteamericana sobre el resto del mundo,
muchos paises dependian financieramente de ella y ejercia como motor del comercio
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internacional. De hecho, al estallar la crisis y dejarse notar en la economia de Estados
Unidos los mecanismos de transmision de la crisis que hemos explicado en el capitulo
anterior entraron en accién: caida del comercio internacional, crisis del mercado de
capitales y repatriacion de las inversiones a Estados Unidos. Ademas, a esto hay que
sumarle la transmisién de la crisis financiera por el mecanismo del sistema de patron
cambio oro.

Con la caida de la bolsa de Nueva York la crisis financiera se traspaso a todo el
mundo. Los bancos estadounidenses reclamaron los créditos que habian concedido a
otros bancos europeos o0 a empresas y administraciones publicas europeas. La crisis
americana tuvo enormes consecuencias en Europa, la contraccion crediticia supuso un
cambio de expectativas de una época de prosperidad. Los grandes afectados fueron los
paises del area germanica y austriaca ya que eran los mas dependientes de la
financiacion estadounidense (Carreras, 2003: 376).

El primer banco importante que quebrd fue el Credit Anstal austriaco en mayo
de 1931, este era el mayor banco mixto del pais. Su quiebra afecté a gran numero de
empresas a las que estaba vinculado, ademas gran parte de sus accionistas y su actividad
estaban en el extranjero, con lo que los efectos de su quiebra traspasaron las fronteras
austriacas. El Estado fue incapaz de detener su quiebra ya que este era un pais
endeudado que habia dejado de percibir los créditos americanos de los que tanto
dependia. Los siguientes bancos importantes que entraron en crisis fueron los hingaros
y a continuacion los bancos alemanes. La llegada de la crisis a los bancos alemanes tuvo
graves repercusiones sobre el resto de Europa ya que Alemania era una importante
potencia europea que dependia de los créditos exteriores. El Reichsbank, Banco Central
de Alemania, perdi6 la mitad de sus reservas de oro y en julio de 1931 exploté la crisis
bancaria en Alemania con la suspension de pagos del Darmstadter de Berlin. Hubo
muchos mas bancos que se vieron afectados, pero estos que he mencionado eran los méas
importantes y su quiebra tuvo graves efectos en la transmision de la crisis financiera. La
crisis bancaria alemana se difundié a toda Europa, las suspensiones de pagos y las
quiebras bancarias se sucedian. La insolvencia de Alemania conllevo el colapso
financiero de Europa Central.

A través del mecanismo de patron de cambio oro la presion se trasladé al Banco
de Inglaterra, ya que la libra, junto al ddlar, era la moneda convertible en oro y el Reino
Unido tenia unas reservas modestas de este metal. EI Reino Unido se vio obligado a
tomar la decision de abandonar el patron de cambio oro, esto tuvo lugar el 21 de
septiembre de 1931 (Zamagni, 2010: 189-191). El Reino Unido fue el primer pais en
abandonar el sistema de patrén de cambio oro, los deméas paises le seguirian
posteriormente, los inmediatamente siguientes fueron los paises de la Commonwealth y
otros paises europeos dependientes del Reino Unido. El abandono del patron cambio
oro suponia ventajas para los paises ya que aliviaba las presiones deflacionistas y
mejoraba la competitividad de sus exportaciones por la devaluacion de la moneda. A
partir de entonces los tipos de cambio de las monedas dejaron de ser fijos para ser
fluctuantes, lo que implicaba incertidumbre e inestabilidad en los cambios (Aldcroft,
2003: 97-98).

Con este panorama en que habia llegado la crisis a Europa, las consecuencias de
esta fueron tremendas en todos los aspectos. En el plano econémico la quiebra de los
bancos, el cierre de muchas empresas, la disminucion de la produccion, bajada de
precios (deflacion), reduccion de exportaciones e importaciones, dificultad en los
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equilibrios presupuestarios de los estados... En el aspecto social o humano, las
consecuencias fueron también terribles: aumento del desempleo (largas colas de
parados), disminucién de la renta nacional, indigencia, aumento de la delincuencia.
Desde el punto de vista politico los estados, que hasta entonces habian seguido el lema
de dejar libremente a la economia, adoptaron un intervencionismo creciente para
intentar evitar la repeticion de una crisis como esta. (Pinder, 1980).

4.2 Las salidas de la crisis

La crisis economica iniciada en Estados Unidos se habia extendido a todo el
mundo y en lugar de buscar soluciones de manera conjunta lo que sucedié fue una
ausencia de cooperacion internacional. Se llevaron a cabo timidos intentos para
solucionar el problema, pero no tuvieron efectos positivos sobre la crisis ya que eran
inadecuados y discontinuos. Un ejemplo fue la moratoria del pago de reparaciones que
se le concedié a Alemania a través del Banco de Pagos Internacionales (BPI), fundado
en Zurich en 1930. Esta entidad en principio tenia la funcion de supervisar el pago de
las reparaciones de guerra, posteriormente, con esta funcién obsoleta, se convirti6é en
una institucion de encuentro entre los principales Bancos Centrales para tratar el tema
de los préstamos internacionales. Otro intento de llegar a soluciones para el problema de
la crisis fue la Conferencia Econdmica de Londres en junio de 1933, que tuvo lugar
entre los representantes de 66 naciones. En ella se intent6 estudiar la manera de salir de
la crisis, pero fue un fracaso ya que la colaboracion de los paises era dificil y no se
consiguid. De hecho, los paises asistentes no llegaban con mucho entusiasmo a la
Conferencia, ya que sabian que una solucion conjunta era muy complicada: “En una
conferencia dada en la radio el 20 de mayo y aprobada por Roosevelt se sugirié que no
se obtendrian demasiados resultados de la Conferencia Econémica Mundial, aparte de
comparar las experiencias nacionales” (Kindleberger, 1985: 255).

Los paises se preocupaban mas por su recuperacion interna tratando de corregir
el equilibrio presupuestario. Solo se llevaban a cabo acuerdos bilaterales entre paises,
pero estos no solucionaban el problema porque hubiera sido necesaria una solucién
conjunta (Zamagni, 2010: 192-195). La realidad era que las medidas que tomaban los
gobiernos eran medidas proteccionistas para proteger sus propios intereses. El arancel
proteccionista americano Smoot-Hawley hizo que la reaccion en los paises europeos
fuera la de aranceles mas duros aun frente a los productos americanos para proteger su
mercado interno. La consecuencia de esto era la reduccion aun mayor del comercio
internacional y por consiguiente de la actividad economica (Carreras, 2003: 378). Como
podemos ver, la colaboracion internacional se debilitd a causa del proteccionismo y la
competencia entre las naciones, ademas no habia ningun organismo internacional de
gran alcance para contrarrestar los efectos del nacionalismo econdmico.
(http://www.grandepresion.com/efectos_en_europa_central)

Junto al nacionalismo de los paises para proteger sus propios intereses, la otra
palabra clave que define las politicas de los paises para salir de la crisis es el
intervencionismo. ElI aumento de la importancia de los estados y de su intervencion en
la economia estuvo presente en la mayoria de los paises. EI Estado como director de la
economia, ya que esta por si sola no era capaz de salir de la crisis. Esto suponia el
abandono del tradicional liberalismo econémico y el laissez faire, siguiendo los
postulados de Keynes, como ya hemos visto en el caso de Estados Unidos. El Estado
debia estimular la economia, aumentando el gasto publico para mantener la actividad y
estimular la demanda (Feliu y Sudria, 2007: 365-369).
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El punto mas grave de la crisis fue en 1932 y los principios de la recuperacion
los encontramos en 1933, recuperacién lenta que se interrumpié temporalmente en
1937. Los precios habian subido de forma equilibrada durante los afios anteriores, pero
en 1937 en Estados Unidos la tendencia cambio. ElI impulso de la actividad anterior
habia llevado a la acumulacion de existencias y los precios bajaron. Este cambio de
circunstancias se traspasé al comercio exterior y se dejé notar en todos los paises.

Esta suave recesion pronto se superd y prosiguid la recuperacion econdémica de
la crisis gracias en gran medida al rearme, ya que a finales de los afios treinta la guerra
se veia cercana. La situacion econémica mundial era dificil, pero la situacion politica
era todavia peor. La tension entre los paises iba en aumento y los conflictos
internacionales se sucedian: invasion por Italia de Etiopia en 1935, guerra civil espafiola
en 1936, movimiento militar aleman en la Renania en 1936, ataque de Japon a China
1937. Aqui se puso de manifiesto la incapacidad de la Sociedad de Naciones, que
fracaso en los afios treinta, ya que no pudo evitar los conflictos internacionales que eran
la antesala de la Segunda Guerra Mundial. La guerra se acercaba con rapidez y la
necesidad de prepararse para ella era una obligacion para todas las potencias, aumento
de los gastos militares, construccion de fabricas de armamento, almacenamiento de
abastecimientos... En el caso de Alemania los preparativos militares habian comenzado
mucho antes, casi tan pronto como la llegada de Hitler al poder, aunque a partir de 1936
en mayor medida (Kindleberger, 1985: 308-337).

4.3 Paises méas importantes

A continuacion vamos a llevar a cabo un estudio de los paises mas importantes
de Europa y que tienen un papel fundamental en este tema que estamos desarrollando.
En primer lugar analizaremos Alemania, ya que como hemos dicho, fue el pais junto
con Estados Unidos mas afectado por la crisis, y por tanto el mas afectado en Europa,
ademas fue pieza clave en la transmision de la crisis a los demas paises europeos. En
segundo lugar analizaremos el Reino Unido y su répida salida del sistema de patrdn
cambio oro, por Gltimo, siguiendo la estructura de los otros capitulos, haremos un
repaso de la situacion de Francia e Italia.

4.3.1 Alemania

Alemania es el primer pais que vamos a analizar ya que es en Europa el pais mas
afectado por la crisis. Junto con Estados Unidos estos son los dos paises en donde la
crisis se dejo notar con mayor gravedad.

La renta nacional habia crecido durante la segunda mitad de los afios veinte, los
datos de desempleo habian mejorado pero seguian altos. Como en los demas paises, los
agricultores ya notaban desde antes de la crisis la bajada de los precios. La diferencia
con otros paises es que Alemania era un pais muy endeudado desde la década anterior,
en donde los préstamos norteamericanos le habian ayudado a afrontar las reparaciones
exigidas por la guerra y también habian servido para llevar a cabo su recuperacion
econémica. El problema era que habia mucha dependencia del crédito exterior,
Alemania confiaba mucho en €l para seguir creciendo ya que este era un pais industrial
que ya habia dejado atras la recuperacion de la guerra, precisamente gracias a la
financiacion exterior.
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Las exportaciones de capital americano ya estaban decreciendo desde antes de la
crisis, pero a partir de 1929 se restringieron como consecuencia de la crisis econémica,
y no solo eso, sino que también comenzaron las repatriaciones de capitales invertidos. A
esto hay que sumarle la crisis bancaria, debida a la debilidad estructural de la banca
alemana y a la dependencia del crédito exterior. La crisis bancaria austriaca, como ya
hemos dicho, afectd inmediatamente a los bancos alemanes, la crisis bancaria se
traspasaba de pais en pais. No se pudo solucionar el problema, el colapso de los bancos
alemanes conllevaba insolvencias y suspensiones de pagos que afectaban a otros paises
acreedores de Alemania. El sistema crediticio europeo se tambaleaba.

La crisis de 1929 tuvo graves consecuencias para Alemania. La Republica de
Weimar fue duramente golpeada por la Depresion cuando se detuvieron los préstamos
americanos para ayudar a su economia. El poder adquisitivo de los alemanes disminuyd,
las inversiones se redujeron, asi como la produccion industrial. EI desempleo aumento,
especialmente en las grandes ciudades y posteriormente el sistema politico derivd hacia
el extremismo. El partido politico nazi de Hitler llegd al poder en enero de 1933
aprovechandose de esta dificil situacion, pero de este tema nos ocuparemos Mas
adelante (http://www.grandepresion.com/efectos_en_europa_central).

La situacion de Alemania era muy delicada, en un primer momento se le ofrecio
la moratoria en el pago de las reparaciones. Posteriormente, en julio de 1932, se celebro
la Conferencia de Lausana en donde los representantes de las principales potencias
europeas decidieron la suspension definitiva de las deudas de guerra, a cambio de un
pago final de 3.000 millones de Reichsmarks, pago que no se efectud. Se dieron cuenta
de que la situacién de Alemania por la depresién econdmica hacia imposible que esta
siguiera efectuando los pagos por las reparaciones (Hardach, 1980: 207-211).

La Conferencia de Lausana supuso un alivio para Alemania, el pago de las
reparaciones que venia arrastrando desde el final de la Primera Guerra Mundial por fin
se habia acabado. Pero las politicas llevadas a cabo por los gobiernos que estaban
presentes en aquel momento tan dificil de la crisis fueron un fracaso. En principio,
Alemania respondié ante la crisis con medidas deflacionistas para conseguir el
equilibrio presupuestario como en otros paises, control de cambios, limitar
importaciones, reduccion del gasto pablico... El objetivo eran los precios bajos para que
los productos alemanes fueran competitivos en el exterior. Pero los precios
internacionales también se redujeron y las exportaciones alemanas no mejoraron. Las
consecuencias de las medidas deflacionistas fueron: aumento del interés, aumento de los
impuestos, disminucion de los sueldos y prestaciones sociales, disminucion de la renta y
la produccién industrial y aumento del desempleo. Estas politicas ademéas de no
conseguir su objetivo, empeoraron la situacion de una economia que ya estaba muy mal.
La situacion era critica, Alemania estaba lacrada por el grave problema del desempleo.
Hitler se aprovechd de la situacion para ir ganando popularidad ya que su partido
politico se supo presentar como alternativa en el momento de la crisis, para
posteriormente conseguir el poder.

La figura de Hitler también requiere, al igual que Roosevelt en el caso de
Estados Unidos, dedicarle especial atencién. En ambos casos, tanto en Alemania como
en Estados Unidos, la llegada al gobierno de estos dos hombres supuso una ruptura con
lo anterior para conseguir salir de la dificil situacion a que les habia llevado la crisis,
aunque evidentemente existen grandes diferencias entre un pais y otro. Ademas Hitler
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es uno de los personajes mas relevantes del siglo XX, ya que llevé al mundo hacia la
Segunda Guerra Mundial.

La llegada de Hitler suponia un sistema econémico y politico nuevo, diferente
del capitalismo y del comunismo: el nacionalsocialismo o nazismo. También suponia
una nueva ideologia, basada en planteamientos racistas y xendfobos. Las bases del
nazismo eran las siguientes: por una parte la idea de pueblo méas que territorio o estado,
esto suponia exclusiones sociales de judios, gitanos, etc, lo que llevo al antisemitismo
que matd a 6 millones de judios en el holocausto nazi. Por otra parte, el resentimiento
por la pérdida de la Primera Guerra Mundial y los Tratados de Versalles que obligaron a
Alemania a condiciones humillantes de pagos de reparaciones y pérdidas de territorios.
El sentimiento de venganza llevaba al camino hacia una nueva guerra y a la idea del
“espacio vital” dominando pueblos vecinos a los que consideraban inferiores.

En el plano econémico, la politica y la economia estaban subordinadas a los
intereses del Estado a través del partido unico de Hitler. Control por parte del Estado de
todos los aspectos de la economia. Se tenia que conseguir la superioridad econémica
mediante la expansion, la autarquia y el corporativismo. Predominio de Alemania
mediante el poder militar, desvinculandose de los compromisos internacionales.

Hitler llegd al poder de forma democratica, en las elecciones de 1932 el partido
nacionalsocialista de Hitler fue el més votado con el 32% de los votos. Este éxito se
debe, como he dicho antes, a que supo venderse como una alternativa para salir de la
crisis y también al miedo de los capitalistas ante la posible llegada del comunismo, lo
gue hizo que vieran con buenos ojos al nazismo. Por eso Hitler obtuvo el poder con el
apoyo de los conservadores. Posteriormente, instaurd el estado de excepcion, disolvid el
Parlamento y concentrd todo el poder en su partido Unico (Feliu y Sudrid, 2007: 396-
400).

Al principio, durante el primer plan cuatrienal, el principal objetivo era
solucionar el problema méas importante de Alemania, el desempleo. Para ello, se
aumentO considerablemente el gasto pablico para llevar a cabo proyectos de obras
publicas como construccion de infraestructuras, autopistas, edificios, instalaciones... Un
ejemplo de la realizacion de obras pablicas fueron las necesarias para celebrar en 1936
los Juegos Olimpicos de Berlin. Con estos programas se consiguié crear empleo y
reactivar la economia. El sistema para financiar este gran gasto puablico era la
prefinanciacién. El Estado obtenia financiacién emitiendo bonos y letras a corto plazo
con interés. Los poseedores de estos bonos, en muchos casos empresas, podian
mantenerlos o bien descontarlos en el Reichbank, existia confianza en este sistema, se
sabia que esas letras 0 bonos se cobrarian. Esto fue un éxito ya que el Estado consiguio
financiar inversiones sin ahorro previo ni inflacién (Nouschi, 1996: 197).

Por otra parte se cred el Frente Aleman del Trabajo en 1933. Ejemplo de la
autarquia y corporativismo nazi, el Estado dirigia toda la vida econémica, unidad de
accion en el terreno econdémico, ya que en esta organizacion se incluian tanto
empresarios como trabajadores. Se regulaban los salarios y las condiciones laborales
(Kindleberger, 1985: 281). Los sindicatos fueron prohibidos, sus lideres arrestados y sus
propiedades confiscadas. La destruccion de los sindicatos perseguia el objetivo de
reducir salarios. Segun los nazis, si se mantenian los salarios altos no se generaba
empleo, de los sindicatos solo se beneficiaban los empleados que tenian trabajo y que
estaban protegidos por los sindicatos, pero no se generaba empleo para los
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desempleados. Era necesario eliminar los sindicatos para conseguir una mayor
distribucion de la renta, distribucion del “dividendo social” entre la poblacion. Se
decretd el servicio laboral obligatorio masculino y se llevo a cabo una campafia de
incentivos fiscales y propaganda para mandar a las mujeres a los hogares en lugar de
trabajar. De este modo, aumentaba la demanda de trabajo con las obras publicas y
disminuia la fuerza de trabajo al sacar a la mujer del mercado laboral. Asi se consiguio
disminuir el desempleo (Temin, 1995: 105-119). Ademas, el Estado ejerci6 un control
estatal de la produccién mediante la Ley para la Preparacion de Constitucion Organica
de la Economia Alemana de 1934, las empresas privadas quedaban bajo la supervision
del Estado.

A partir de 1936 entr6 en marcha el segundo plan cuatrienal con un nuevo
objetivo principal: la preparacion para la guerra. EI empleo se habia recuperado
exitosamente y la recuperacion de la crisis estaba afianzada. El programa de obras
publicas seguia pero ahora se daba prioridad al rearme y los preparativos para la guerra.
El gasto militar era elevado y estaba dirigido hacia muchos sectores, tanto industrias de
armamento como industrias relacionadas con abastecimientos para la guerra y materias
primas (caucho, petroleo, grasas...). También aumentaron los impuestos. Se decreto el
trabajo obligatorio para cualquier habitante del Reich, incluso las mujeres que afios
antes se queria que estuvieran en los hogares. La jornada laboral aumento de 40 horas a
48h. Se movilizo el pais hacia una economia de guerra, con el objetivo de prepararse
para el conflicto, el desempleo siguié disminuyendo (Alonso, 1990; Kindleberger,
1985).

Como podemos ver, los objetivos nazis cambiaron durante los afios treinta, en
principio solucionar el problema del desempleo y, a medida que se aproximaba la
guerra, el rearme y la preparacion para ella. Alemania fue el pais que antes empezd este
proceso de rearme. Todo esto se llevd a cabo a través de una politica de expansién a
través del gasto publico y los resultados fueron espectaculares: aumentd la produccion
industrial, aumento la renta nacional y se consiguio el pleno empleo.

En cuanto a la politica exterior de Alemania se baso en la autarquia, solamente
relaciones bilaterales con ciertos paises socios. EI comercio exterior aleman se dirigia
hacia paises con acuerdos comerciales, es el caso de paises de Europa del Este y Europa
Central, ademés de Latinoamérica. La influencia econémica sobre Europa oriental fue
muy fuerte, posteriormente ese control econdémico paso a ser politico en los inicios de la
Segunda Guerra Mundial. El comercio exterior internacional se habia visto perjudicado,
como dijimos en el capitulo anterior por la crisis, en el caso de Alemania su comercio se
limitaba solamente a esos paises, ya que ademas, las relaciones con las democracias
occidentales cada vez se fueron haciendo més tensas (Aldcroft, 2003: 112).

El rearme de Alemania, a partir de la segunda mitad de los afios treinta, hacia ver
cuales eran sus intenciones, la Segunda Guerra Mundial se estaba acercando y Alemania
tomo la iniciativa antes que las demas potencias a la hora de prepararse para ella. A
medida que se acercaba la guerra, la tension iba en aumento y los demas paises también
tuvieron que llevar a cabo politicas de rearme ya que Alemania les estaba desafiando.

4.3.2 Reino Unido
El Reino Unido sufrié la crisis de manera mas leve que otros paises. Era un pais

gue no estaba tan endeudado como por ejemplo Alemania y ademas eludié muy bien la
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crisis con la rapida salida del sistema de patron cambio oro de su moneda. Los
antecedentes de la crisis en este pais son similares a los demas paises, las grandes
deudas interaliadas, aunque ya hemos dicho que el Reino Unido no era el pais mas
endeudado, la superproduccion de productos primarios que habia significado la bajada
de los precios...

Como ya hemos explicado en el apartado de Alemania, la crisis financiera de
Europa central afectd rapidamente al Reino Unido y a su moneda la libra, que era junto
con el dolar la unica moneda convertible en oro y base del sistema. La consecuencia fue
la fuga de capitales exteriores, capitales que se habian invertido en el Reino Unido
cuando la libra estaba fuerte, pero ahora en situacién de crisis y con el sistema crediticio
europeo desmantelado estos capitales volvian a su lugar de origen. EI Reino Unido tuvo
que utilizar sus reservas para hacer frente a esta fuga de capitales, reservas que se
estaban practicamente agotando. No qued6 mas remedio al Reino Unido que abandonar
el sistema de patron cambio oro en septiembre de 1931. El abandono del patrén cambio
oro supuso en principio un fracaso para el Reino Unido, ya que este pais habia sido el
principal impulsor de la vuelta al sistema tras la Primera Guerra Mundial para volver a
la estabilidad de antes de la guerra. Con la llegada de la crisis hubo que abandonar de
nuevo este sistema, pero en el fondo el abandono del patrén cambio oro tuvo resultados
beneficiosos para el Reino Unido. En primer lugar, se librd de la presion a la que estaba
sometida su moneda como consecuencia de la crisis financiera en Europa y en segundo
lugar, con la devaluacion de la libra, se convirtio6 en un pais mas competitivo
exteriormente y mejoraron sus exportaciones.

La politica comercial exterior también se dirigié hacia el proteccionismo tras la
crisis como en otros paises, hay que decir que el Reino Unido también habia sido
tradicionalmente la principal impulsora de la politica internacional de comercio libre,
pero esta vez no luchd por reestablecer el comercio y las relaciones internacionales
como lo hizo en los afios veinte sin resultado. La realidad fue que el Reino Unido se
decanté por medidas proteccionistas y aranceles para estimular la demanda interior.
Ademas, dio preferencia al comercio con las colonias, en los paises de la
Commonwealth tenia un gran mercado.

La crisis econdmica se dejo notar en el Reino Unido, disminuy6 la produccion,
aumento el desempleo.... pero la renta nacional no disminuy6 tanto como en Estados
Unidos o Alemania, ademas la recuperacion y salida de la crisis fue mas rapida
(Youngson, 1980: 139-153).

Como hemos comentado anteriormente, el Reino Unido no sufrid la crisis tan
gravemente como otros paises. Aunque la politica gubernamental no fue tan influyente
para la salida de la crisis como por ejemplo en Alemania, ya que el gobierno no tomé
medidas agresivas contra la depresion, la recuperacion pronto se inicid, aumentd la
produccion industrial, aunque el problema del desempleo no se lleg6 a solucionar.

Por una parte, externamente, las primeras reacciones ante las crisis no tardaron
en llegar, el abandono del patron cambio oro en 1931 y el proteccionismo apoyandose
en el mercado de los paises de la Commonwealth. En la Conferencia de Otawa, que
tuvo lugar en 1932 entre el Reino Unido y sus dominios coloniales, se reconocio el
fracaso del patron cambio oro y se renuncié a volver a él. Ademéas también se dio
preferencia al comercio libre entre el Reino Unido y sus colonias, renunciando al libre
comercio con el resto del mundo. Es decir, el Reino Unido amplioé su mercado interno a
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todos los paises de la Commonwealth, manteniendo el proteccionismo con el resto de
paises.

Por otra parte, internamente, la depreciacion de la moneda por el abandono del
patrén cambio oro y el dinero barato facilitaron la recuperacion de la empresa privada y
el consumo. Los sectores mas afectados en donde més se concentraba el desempleo eran
el sector del carbon, construccién naval, textil, algodon... Por el contrario habia otros
sectores mas modernos en donde la recuperacion fue méas extraordinaria, por ejemplo el
sector del automovil, industria eléctrica, industria quimica, construccion de vivienda...
El aumento de las industrias de bienes duraderos y sobre todo de la construccion de
vivienda fue la base de la recuperacion internamente. EI mayor éxito econémico de la
vivienda fue debido a los estimulos a la construccion: reduccion de los costes de
produccion mediante el dinero barato, ayuda gubernamental, aumento de las rentas... El
auge de la vivienda arrastro a otros sectores hacia la recuperacion econémica.

Por dltimo, hay que decir que a finales de los afios treinta el rearme tomo
importancia. EI Reino Unido era la mayor potencia europea y la politica expansiva
Ilevaba a cabo por Hitler en estos dltimos afios de la década, hizo que el Reino Unido
diera importancia a la preparacién de la guerra y aumentara considerablemente los
gastos de reame (Aldcroft, 2003: 104-105; Kindleberger, 1985: 286-287).

4.3.3 Francia

De los grandes paises europeos, Francia fue el menos sacudido por la depresion.
Esto era debido a su menor nivel de industrializacion y su agricultura diversificada que
le permitieron luchar con mejor eficacia, pero experimentd ciertas dificultades
(http://historia.vcentenario.wikispaces.com/file/view/La+Gran+Depresi%C3%B3n+de+
los+a%C3%B10s+%C2%B430.pdf). Ademas Francia fue el pais menos afectado por la
crisis financiera, ya que poseia grandes reservas de oro, esto hizo que Francia
mantuviera el sistema de patron cambio oro durante mas tiempo que otros paises.

Como podemos ver, la crisis en Francia fue mas leve que en otros paises, esto no
quiere decir que en Francia no tuvo consecuencias la crisis, el estancamiento por la
crisis echo a perder los progresos de los afios anteriores. La realidad fue que la crisis
Ilegd mas tarde que en otros paises, pero también duré mas, la recuperacion de este pais
fue mas larga y més lenta. La economia francesa tard6 mucho tiempo en recuperarse,
hasta la Segunda Guerra Mundial la produccidn no se recuperd, con esto nos podemos
hacer una idea de la inferioridad de este pais en las visperas de la Segunda Guerra
Mundial.

El error del gobierno francés fue el mantenimiento del franco en el patrén de
cambio oro. Debido a sus abundantes reservas de oro decidieron mantener el franco
fuerte ya que en un principio, como hemos dicho, la crisis no afectd tanto como en otros
paises. Francia permanecio en este sistema formando el Ilamado blogue oro junto con
Suiza, Paises Bajos, Bélgica, Italia y Polonia.

La consecuencia de esto fue que tras el abandono por parte de Estados Unidos y
del Reino Unido del sistema de patron cambio oro, la libra y el délar se devaluaron, por
tanto los precios franceses eran mas elevados y perdian competitividad en las
exportaciones. El gobierno francés se vio obligado entonces a llevar a cabo una politica
deflacionista bajando los precios. Esta politica fue un fracaso e impopular entre la
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poblacion, ya que la necesidad de equilibrar el presupuesto implicé bajar los precios y
reducir los salarios. Esto supuso el aumento del desempleo y la disminucién de la renta
(Fohlen, 1980: 94-98).

Como acabo de explicar, la gestién de la crisis en Francia fue incorrecta, los
gobiernos que se sucedieron no consiguieron solucionar el problema de la depresion,
sino todo lo contrario, aumentarla. En 1932 lleg6 al poder un gobierno radical que trato
de conseguir el equilibrio presupuestario mediante el aumento de los impuestos y la
reduccién de los gastos. Posteriormente le sucedié en 1935 un gobierno conservador
que siguio con la misma direccion, reduciendo ain mas los gastos. Ademas llevé a cabo
medidas de restriccion de importaciones y de ayuda a la industria.

Tenemos que remontarnos a 1936 para ver un cambio en la politica francesa, en
las elecciones de ese afio gano el Frente Popular, una coalicion de izquierdas formada
por socialistas, comunistas y radicales. Este afio es importante por la salida de la
moneda francesa del patron cambio oro, lo que signific la devaluacion del franco.
Holanda y Suiza siguieron a Francia poco después, era el fin del bloque oro. Se
firmaron también este mismo afio los Acuerdos de Matignon entre patronal, sindicatos y
gobierno. Se consiguieron gracias a ellos avances importantes en las condiciones de
trabajo y salarios, aumentos salariales, vacaciones pagadas de 3 semanas, horario
semanal de 40 horas... Junto a estos dos aspectos que acabo de explicar, devaluacion del
franco y mejores condiciones laborales, el Estado ejercié un mayor control sobre la
economia, lo que supuso un estimulo para la demanda: programa de obras publicas,
compra de excedentes de productos agrarios... La produccion aumentdé moderadamente,
mejoraron las exportaciones gracias a la devaluacion del franco, se consiguié una ligera
disminucion del desempleo. Los sueldos subieron pero también los precios, no se
consiguio el efecto deseado sobre la inversion que se desplomd. El gobierno del Frente
Popular si supuso un cambio y un estimulo para la recuperacion, pero no consiguio el
éxito que se queria y habia desconfianza hacia el gobierno. Ademas en 1937 la
economia, como hemos dicho, sufri6 un nuevo estancamiento, los gastos de rearme
aumentaron considerablemente para invertir esta tendencia, a lo que le siguieron nuevas
devaluaciones del franco (Feliu y Sudria, 2007: 383-386).

4.3.4 ltalia

La importancia de este pais y relevancia en el tema de la crisis es inferior a la de
los demaés paises que hemos analizado, pero vamos a hacer un breve repaso de Italia en
esta época para seguir con la estructura de capitulos anteriores y para ver un ejemplo
mas de otro pais que paso por dificultades como consecuencia de la crisis.

A medida que se acercaba la crisis de 1929 iba aumentando el desempleo, esto
muestra la debilidad de este pais ya desde antes de la crisis. ElI punto maximo de
desempleo se situd en 1933. Italia tampoco salié en un principio del sistema de patrén
cambio oro, posteriormente tras abandonar Francia el sistema se vio obligada a
abandonarlo también por la imposibilidad de mantener la lira fuerte. Debido a la
revaluacion de la lira los salarios y los precios disminuyeron. Los precios disminuyeron
en mayor medida que los salarios, por tanto los salarios reales no bajaban, la capacidad
adquisitiva de los trabajadores no disminuia. El problema era el gran numero de
desempleados que habia en el pais y que iban en aumento, estos evidentemente no
percibian salarios y el sistema de subsidios era muy limitado, lo que les hacia estar en
una situacion muy dificil.
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Gran numero de empresas fracasaron a pesar de la ayuda del Estado a la
industria, el Estado italiano llevé a cabo una politica intervencionista. Se impuso, al
igual que en el caso de Alemania, el corporativismo y la autarquia. Un ejemplo de esto
fue el Instituto para la Reconstruccion Industrial (IRI), fundado en 1933, que salvo a
muchas victimas de la crisis econdmica. Esta institucion se convirtié en acreedor,
comprando participaciones y en muchos casos en propietario, de las industrias a las que
ayudo, el Estado ejercia cada vez mayor control publico de la industria. Otra institucion
que se fundd fue el Instituto Mobiliare Italiano (IMI) en 1931, mediante el cual el
Estado controlaba el empleo y el desempleo (Ricossa, 1980: 283-298).

En 1934 se decretd obligatoria la corporativizacion de las empresas,
corporaciones empresariales a través de carteles en todos los sectores que mediante
acuerdos limitaban la competencia del sector, sectores que debian seguir las 6rdenes del
Estado. El Estado controlaba la concentracion empresarial y la creacion de nuevas
empresas, poco a poco las inversiones se fueron desviando hacia fines militares. La
autarquia aseguraba que los recursos escasos se dirigieran a la industria pesada con el
objetivo de sustituir las importaciones y potenciar industrias fundamentales para la
produccion bélica.

Ademés de la intervencion en el sector industrial, el Estado también tomod
medidas en la agricultura, como por ejemplo el aumento de la extensién de terrenos de
cultivo, desecamiento de humedales proporcionando buenas tierras y permitiendo el
establecimiento de nuevas explotaciones...

En definitiva, se perseguia la recuperacion economica y la reduccion del
desempleo, para ello se aumentd el control sobre la economia, aumentando el gasto
publico sobre todo destinado a gasto militar e industrias de armamento (Feliu y Sudrid,
2007: 391-395).
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5. Analisis comparativo de la crisis actual y la Gran Depresion

Una vez hecho un analisis de la crisis de 1929 y la depresién econdémica que
causO, queria seguir este trabajo haciendo referencia al fenomeno de las crisis
financieras y en especial a la crisis actual. Resulta muy oportuno hacerlo ahora, ya que
estamos viviendo la crisis econdmica mas grave desde la Gran Depresion que acabamos
de estudiar y la comparacion entre ambas nos puede resultar muy util.

5.1 Crisis financieras en la historia

Las crisis financieras han sido un hecho recurrente durante siglos. La creacién de
burbujas no es nada nuevo, estas se explican muy bien a posteriori, pero su deteccion es
dificil cuando las cosas van bien y todo el mundo se beneficia de ellas (Gil, 2011: 24).

Podemos encontrar ejemplos de creacion de burbujas y de crisis desde muy atras
en el tiempo, asi por ejemplo ya en el siglo XVII encontramos la que se considera la
primera burbuja burséatil de la historia: la burbuja de los tulipanes. En esta época los
holandeses se volvieron locos con la flor que les haria pasar a la historia: el tulipan. El
embajador holandés en Turquia habia puesto de moda estos bulbos y sus compatriotas
llegaron a pagar hasta 6.000 florines por una sola flor, una millonada de la época, ya
que el salario medio estaba entre 200 y 400 florines. En 1637 llego la locura, con el
establecimiento de un mercado de futuros. Lo bautizaron como el negocio de viento, y
en él ya no se compraban bulbos reales sino promesas de bulbos que se plantarian en la
siguiente primavera. Era una época de euforia (un producto estrella, una pasion
desatada, precios de escandalo...) que termind con la ruptura de la confianza y, por
supuesto, la explosion de la burbuja. EI 3 de febrero de 1637 los rumores y las
suspicacias provocaron una venta masiva y la ruina de millones de holandeses
(http:/Nlistas.20minutos.es/lista/las-crisis-economicas-mas-importantes-de-la-historia-
340050/).

Otro ejemplo remoto en la historia de las crisis financieras es la burbuja South
Sea Company (burbuja de los mares del sur). La burbuja especulativa se produjo
alrededor de las acciones de la Compafiia de los Mares del Sur, una compafiia de
comercio internacional que ostentaba el monopolio del comercio britanico con las
colonias espafiolas de Sudamérica y las Indias Occidentales. La burbuja estall6 en 1720
(http://es.wikipedia.org/wiki/Burbuja_de los_mares_del_Sur).

Como podemos ver, estos episodios de crisis financieras vienen de muy atras y
se repiten en el tiempo: “...solo los 30 paises de la OCDE han experimentado 112
recesiones desde la Segunda Guerra Mundial” (De la Dehesa, 2010: 154). Es verdad que
las crisis y las recesiones son mas frecuentes en la actualidad que antiguamente, pero no
todas ellas tienen gran gravedad y repercusion mundial.

La Gran Depresion de los afios treinta y la Gran Recesion, que es asi como
Ilaman muchos autores a la crisis actual, han sido las peores crisis a lo largo de la
historia. Pero entre ellas, ha habido otros episodios de recesion que es importante tener
en cuenta ya que no son muy lejanos. Un ejemplo de crisis con alcance mundial es la
Ilamada crisis del petroleo de 1973. En medio de la guerra del Yom Kippur, que
enfrentaba a Siria y Egipto contra Israel, la OPEP utiliz6 el petréleo como arma contra
aquellos que apoyaban a Israel, estableciendo un embargo del crudo arabe. El precio del
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petréleo subié mientras que la produccion se detuvo y los estados miembros de la OPEP
alcanzaron un nivel de riqueza impensable unos pocos afios antes. La subida de los
precios del petroleo se noto en las economias de todo el mundo por la importancia de
este material, asi por ejemplo, las acciones de la bolsa de Nueva York perdieron 97.000
millones de dolares. Otro ejemplo de crisis no muy lejana a nuestros dias es la crisis
argentina, en este caso con alcance mas localizado y menos global, pero con
repercusiones muy graves en este pais. Durante los afios ochenta Argentina habia vivido
un periodo muy dificil: la dictadura, la guerra de las Malvinas, el colapso econémico y
una masiva inflacion. Su deuda creci¢ a lo largo de la década de los noventa y todo esto,
unido a la gran corrupcion existente en este pais, hizo que Argentina entrara en una gran
recesion en el afo 1999. Los inversores perdieron la confianza en las empresas de este
pais, el periodo mas critico llegd cuando el gobierno congeld las cuentas bancarias
durante un afio, permitiendo sacar dinero de ellas en escasas ocasiones.

Vemos por tanto como las crisis econdmicas y financieras han ocurrido en el
pasado y se repetiran en el futuro, ya que la economia mundial estd sujeta a ciclos
econdémicos, periodos de oscilacion entre estabilidad econdémica y crisis. Este
comportamiento ciclico es algo consustancial al sistema econdmico y por tanto evitarlo
o corregirlo es complicado. Lo que hay que intentar hacer es atenuar sus efectos, para
evitar las graves consecuencias de las posibles crisis que vendran. En este sentido,
Gonzalo Gil habla del enfoque macroprudencial como la preocupacién por la
estabilidad del sistema financiero y su vinculacion con la macroeconomia, mediante la
creacion de un mecanismo que facilite la cooperacion y la interrelacion entre todas las
partes concernidas en la gestion de los sistemas financieros (Gil, 2011: 71-78).

El origen de las crisis economicas esta en la fase de estabilidad y de crecimiento
econdémico de los ciclos. El sistema econdémico actual confia en la teoria de los
mercados eficientes, en donde los precios de los activos reflejan toda la informacion
disponible, los agentes econdmicos intervienen de forma racional y el mercado funciona
por si solo sin necesidad de la intervencién de los agentes publicos. Pero la experiencia
nos dice que esto no se cumple, existe informacion asimétrica (un lado del mercado
tiene mas informacion y sabe mas que otro sobre el producto, servicio o activo objeto de
la compra), los mercados son ineficientes y existen fallos del mercado (De la Dehesa,
2010: 56-65). Estos fallos de mercado vy la irracionalidad de los agentes que participan
en él se ponen de manifiesto cuando llegan los periodos dificiles de crisis. Por el
contrario, en las fases prosperas de expansion el optimismo hace que deje de percibirse
la realidad tal como es, lo que lleva a excesos de autoconfianza e irracionalidad. Las
crisis suelen darse tras periodos de euforia y de excesos financieros que terminan mal.
Cuando llega la crisis la reaccion es la contraria, olas de pesimismo y desconfianza que
la hacen mas grave todavia y mas larga y dificil de superar (De la dehesa, 2010: 12-15).

A continuacion vamos a hacer un breve andlisis de la crisis econémica que nos
afecta gravemente en la actualidad. Para ello, nos centraremos en el estudio de sus
origenes y sus repercusiones a nivel mundial, sin abordar el tema de las salidas de la
crisis, ya que es un tema complejo y evidentemente no resuelto, puesto que todavia los
paises estan sumidos en ella. Finalmente, haremos una comparacion entre esta crisis y la
de 1929, que hemos analizado en los dos capitulos anteriores. Un analisis comparativo
es atil ya que la historia, aunque no se repite, permite extraer conclusiones y plantear
posibles caminos a seguir. De esta manera los errores y fallos cometidos en una crisis
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deben ser tenidos en cuenta para intentar evitarlos en crisis futuras y para que las
consecuencias sean menos graves.

5.2 La crisis econémica actual

Actualmente el mundo esta atravesando por una etapa de recesion que comenzo
en el verano de 2007 en Estados Unidos y de la que ain no nos hemos recuperado.
Como hemos comentado anteriormente, las crisis econdmicas se suceden a lo largo de la
historia, desafortunadamente nos ha tocado vivir en nuestros dias esta crisis, que es
considerada la mas grave después de la Gran Depresion y de la que no sabemos cuando
vamos a recuperarnos. En nuestro caso, vivimos en uno de los paises méas afectados por
las consecuencias de la crisis, la economia espafiola se ha visto muy perjudicada y el
futuro es incierto.

5.2.1 Los origenes de la crisis

Hoy en dia vivimos en un mundo muy complejo, en donde las relaciones, los
conocimientos y la economia son muy sofisticados. Por eso es dificil explicar cémo se
ha llegado a esta situacion, ya que es el resultado de un largo proceso que se ha ido
gestionando durante las Gltimas décadas. Para buscar las causas profundas de la crisis
financiera de 2008 tenemos que echar la vista atras a los 20 afios anteriores a la crisis,
gue se resumen en: extraordinario crecimiento econémico; estabilidad macrofinanciera
que propicid la aparicion de los desequilibrios globales; nuevo modelo de
intermediacion financiera entre empresas, sectores y paises; proceso de profundizacion
e innovacion financiera (Andrés y Arce, 2011: 143-144). A continuacién vamos a hacer
un repaso de las circunstancias en que se encontraba el mundo durante los afios previos
a la crisis y que llevaron a ella.

En primer lugar vamos a hablar de los desequilibrios globales, que eran fruto de
las interrelaciones entre los paises que hacen un mundo global. Generalizando, vamos a
considerar que habia dos grupos de paises, por una parte paises con niveles muy
elevados de consumo e inversion en relacion a sus margenes de ahorro que generaban
déficits y deuda acumulada, por otra parte los paises emergentes con fuertes excedentes
de ahorro. Dentro del primer grupo estan encuadrados los paises desarrollados y en
especial Estados Unidos, en el segundo grupo de las economias emergentes destacamos
América Latina, los paises exportadores de petrdleo y en especial, China. Estos paises
emergentes con excedente de ahorro pasaron de ser deficitarios a tener un elevado
superavit y de ser prestatarios a ser prestamistas internacionales, financiando el déficit
de los paises desarrollados, sobre todo de Estados Unidos. Estos paises preferian
invertir sus ahorros en Estados Unidos y en el doélar porque lo consideraban el mas
seguro. De esta forma, Estados Unidos financiaba su déficit con fondos de otros paises
y se permitia continuar con ese elevado consumo. Este flujo de capitales de las
economias emergentes a Estados Unidos y a los paises desarrollados incentivaba el
consumo (De la Dehesa, 2010: 27-39). Sin ser una causa directa de la crisis, los
desequilibrios globales contribuyeron a impulsar la burbuja inmobiliaria y a fomentar
algunas formas de innovacién financiera que analizaremos mas adelante. Mucho ahorro
y bajos tipos de interés, revalorizacion de algunos activos (mercado inmobiliario),
aumento del precio de la vivienda y aumento del crédito al sector privado (Andrés y
Arce, 2011: 159).
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En segundo lugar hay que destacar que las dos décadas anteriores a la crisis se
caracterizaron por la estabilidad, no hubo recesiones importantes, crecimiento
economico, euforia y optimismo sin precedentes. Los paises emergentes que, como
acabamos de decir, financiaban la deuda de los paises desarrollados, ejercian de
impulsores de la economia global. Las economias emergentes gozaban de un
extraordinario dinamismo, con répido crecimiento de la renta acompafiado de tasas de
ahorro muy elevadas. El crecimiento econdémico estaba acompafiado de una caida de la
inflacion. Los precios bajos impulsaban el comercio y la competencia mundial. El
petréleo y otras materias primas se mantuvieron estables hasta el comienzo de la crisis.
Los tipos de interés histéricamente bajos, propiciados por politicas monetarias
expansivas y por el exceso de ahorro en los paises emergentes, incentivaban el consumo
y la inversién en los paises desarrollados (Andrés y Arce, 2011: 148-149).

Este buen funcionamiento de los mercados, como podemos ver, estaba
propiciado por la politica anterior a la crisis, se trataba de una politica monetaria laxa,
de regulacion ligera de los mercados financieros. Tipos de interés bajos, dinero barato,
crédito facil... Los efectos de esta politica de tipos de interés bajos eran: fuerte
crecimiento del crédito ya que la demanda se dispara por su bajo coste, fuerte demanda
de crédito hipotecario, aumento del precio de la vivienda; aumento del valor de los
activos financieros, burbujas financieras, también aumentaron los precios de bienes de
consumo duradero como el automovil. Mientras la economia iba bien se confiaba en el
buen funcionamiento del mercado, que suele ser infalible y no necesita que el Estado
interfiera en él salvo para promoverlo. Se daba por hecho que los mercados podian
arreglar todos los problemas sin la interferencia del Estado. Esto llevd al ahorro
negativo de las familias, a un déficit enorme del Estado y a la burbuja inmobiliaria
explosiva (De la Dehesa, 2010:133-134).

Este periodo de bonanza econdémica facilitd la creacién de innovaciones
financieras de las que se beneficiaban todos los agentes. Los préstamos o hipotecas
subprime eran un tipo de crédito concedido a particulares y empresas que se
caracterizaban por tener un nivel de riesgo de impago elevado. Estas hipotecas eran
faciles de colocar, con escasos requisitos y buenas condiciones que permitian a
ciudadanos con rentas bajas poseer una vivienda. Pero se abuso de ellas, la mayoria eran
colocadas no por bancos, sino por agentes y corredores que cobraban comision por
hipoteca que colocaban. Por tanto, tenian el incentivo de colocarla como fuera para
obtener el maximo beneficio posible. Habia una enorme cantidad de practicas abusivas
y fraudes sobre hogares con poco o nulo conocimiento de lo que firmaban: comisiones,
seguros innecesarios y caros, clausulas, letra pequefia... Posteriormente la baja calidad
de estas hipotecas aumento la morosidad al caer los precios de la vivienda (De la
Dehesa, 2010: 141-164).

Otro elemento de la innovacion financiera era la titulizacion de estas hipotecas
subprime y de otros activos. Los bancos empaqguetaban en titulos una gran cantidad de
hipotecas para reducir su riesgo de impago, transmitido a los compradores de los titulos
emitidos. Se trataba de la puesta en comun de un numero elevado de créditos en un
fondo Unico que permitia reducir el riesgo especifico asociado a cada crédito individual.
De esta forma, los que adquirian estos titulos, poseian un activo garantizado por decenas
0 centenas de miles de hipotecas, reduciendo el riesgo de impago al diversificar riesgos
entre las hipotecas del paquete (De la Dehesa, 2010: 159-162). El desarrollo de esta

51



CAPITULO 5

innovacion por las entidades financieras tenia el objetivo de sacar fuera de balance todas
las operaciones, despreocupandose de los riesgos de hipotecas subprime y otros activos
arriesgados. Los riesgos se iban pasando de unos a otros, muchas veces incluso el que
firmaba la hipoteca no tenia intencién de pagarla, poco le importaba al banco o
intermediario ya que la iba a titulizar y transmitir su riesgo (Gil, 2011: 40-41).

Como podemos ver, estos activos peligrosos se iban traspasando entre las
entidades, los riesgos estaban diseminados entre los bancos e incluso también entre
instituciones no bancarias, fondos de inversion... El funcionamiento de estas
innovaciones financieras era bueno y tenia sentido seguir asumiendo riesgos con la
perspectiva de que los precios siguieran subiendo. Pero los titulos eran muy vulnerables
a la caida del precio de la vivienda y si esto ocurriera las consecuencias de la crisis
serian muy peligrosas por el elevado grado de interconexion del sistema financiero.

El riesgo también cruzo las fronteras estadounidenses ya que la distribucion de
los productos titulizados se produjo a escala internacional. Incluso en muchas ocasiones
los bancos internacionales desconocian su exposicion a ese riesgo, ya que no tenian
informacidn acerca de la tenencia de activos expuestos a las hipotecas subprime (Andrés
y Arce, 2011: 178-180).

Por altimo, otro instrumento que aparecid en esta época fueron los CDS (Credit
Default Swaps). Se trataba de contratos de seguros contra el impago de un activo
subyacente que representa un derecho de cobro frente a un tercero. Esto quiere decir que
mediante el pago de una prima al vendedor, el comprador de un CDS adquiere una
cobertura frente a situaciones de impago o moratoria del activo que haya adquirido. Al
igual que en las titulizaciones de las hipotecas subprime, el exceso de confianza en los
CDS implico la relajacién en la evaluacion de su riesgo. Por eso hubo un répido
crecimiento del volumen de los CDS durante los ultimos afios (Andrés y Arce, 2011:
167-175).

5.2.2 Desarrollo de la crisis financiera

Acabamos de ver como era la situacion antes del desencadenamiento de la crisis,
un crecimiento econémico espectacular que se vio truncado en el verano de 2007
cuando ocurrid un hecho fatidico que todos temian: la caida de los precios de la
vivienda en Estados Unidos tras décadas sin dejar de crecer (De la Dehesa, 2010: 156).
Lo que parecia un problema de Estados Unidos y muy localizado en un sector concreto
(subprime inmobiliario), se fue ampliando a todos los demas sectores tanto
norteamericanos como del resto del mundo.

El desarrollo del mercado inmobiliario, a través de las innovaciones financieras
e hipotecas subprime, habia ocupado gran parte de la actividad bancaria. Como hemos
explicado més arriba, la interconexion entre entidades y el elevado endeudamiento
extendio el contagio al mercado interbancario. La crisis comenzé a tomar fuerza
extendiéndose a otras economias, el problema principal era la liquidez. Las entidades se
vieron sometidas a una gran presion por su elevado nivel de endeudamiento y activos
dafados, lo que supuso la reduccién del mercado interbancario y el temor sobre el
futuro. Era dificil obtener financiacion, se requerian elevadas garantias. El gobierno de
Estados Unidos intervino inyectando capital y tomando el control de entidades.
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Un hecho importante en el desarrollo de la crisis fue la quiebra de Lehman
Brothers en septiembre de 2008. Esta era una compafiia global de servicios financieros
de Estados Unidos que destacaba en la banca de inversion. Su quiebra desato el panico
en todo el mundo, ya que el gobierno norteamericano, que habia rescatado otras bancas,
no pudo evitar la quiebra de esta. La pérdida de confianza, la incertidumbre y la
inestabilidad se extendieron por todo el sistema financiero mundial. Aumentaron los
reembolsos y las desinversiones, aumentaron las limitaciones al acceso a la financiacion
por un aumento del atesoramiento de liquidez. Los bancos dejaron de prestarse entre
ellos, el mercado interbancario se seco, el tipo de interés interbancario subio
encareciendo el crédito. La crisis de confianza se acentud y aumentd la preocupacion
por los efectos de la crisis sobre la economia, que ya se empezaban a notar.

Los Bancos Centrales tuvieron que llevar a cabo actuaciones para mantener la
confianza en el sistema financiero a través de nuevas medidas de politica monetaria y
fiscal. La crisis financiera desencadend posteriormente un nuevo problema: la crisis de
la deuda soberana en Europa. Paises como Grecia, Irlanda, Portugal y Espafia, en donde
los diferenciales de su deuda soberana con respecto a la de Alemania se ampliaban
(prima de riesgo). Esto generaba preocupacion, carécter incierto de la recuperacion en la
Union Europea, lentitud en algunos paises y esfuerzos realizados que no lograban
recuperar la situacion. Ademas también se ponia de manifiesto la fragilidad de las
entidades bancarias en Europa (Gil, 2011: 29-35).

5.2.3 Efectos sobre la economia real

La crisis financiera, iniciada en Estados Unidos y transmitida a todo el mundo,
ha tenido y sigue teniendo en estos dias graves consecuencias para la economia real.
Estos efectos son muy variados y se hace muy complejo su estudio, que queda fuera de
nuestro objetivo. Por eso vamos a hacer una breve resefia sobre las consecuencias
directas que la crisis ha tenido para las economias de los paises.

La bajada de los precios de los activos afecta a la riqueza de los hogares y puede
tener efectos sobre el consumo y la inversion, ya que al caer los precios de los activos
las familias se consideran menos ricas y tienden a consumir e invertir menos. En su
lugar hay una preferencia por el ahorro y la liquidez. Una consecuencia de los afios de
crecimiento econdémico es que los consumidores se han endeudado de tal manera que
cualquier deterioro del precio de sus activos inmobiliarios (vivienda) o financieros
(acciones, bonos...) puede producir un efecto mucho mayor sobre su riqueza. El
consumo actual depende de la renta actual, de las expectativas de renta futura y del nivel
de riqueza. Si el precio de la vivienda o de las acciones cae, al tener menos riqueza, el
consumo cae. Esta caida del consumo también afecta a las empresas, que reducen su
inversion ya que estan en una dificil situacion agravada por la contraccion del crédito.
La produccidn se contrae y aumenta el desempleo.

Una buena parte de los bancos de los paises desarrollados han llegado a
situaciones de clara insolvencia y los gobiernos han tenido que sacarles de la quiebra,
inyectdndoles capital o nacionalizandolos en la préctica. Con la crisis, por tanto,
aumentan los requisitos para dar créditos, se controlan mas los riesgos, ya que los
bancos necesitan garantias de solvencia. La contraccion de los créditos tiene un efecto
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negativo sobre el consumo e inversién de hogares y empresas (De la Dehesa, 2010: 195-
218).

Como conclusion, podemos decir que la reduccion del consumo y de la inversion
provocadas por la crisis, tiene como efectos finales en la coyuntura econdmica, la caida
de la actividad, el crecimiento del desempleo, el deterioro de las cuentas del sector
publico y una clara contraccion de los niveles de bienestar de las personas
(http://www.cepta.es/media/observatori/56.pdf).

5.3 Comparacion de la crisis actual con la crisis de 1929

Actualmente estamos atravesando la etapa de contraccion econémica mas severa
desde la Gran Depresion, que es el objetivo principal de este trabajo. Por eso,
consideramos que es importante comparar ambas crisis, ya que una la hemos estudiado
en el trabajo y la otra la estamos viviendo en nuestros dias.

La Gran Depresion y la Gran Recesion que estamos sufriendo ahora han sido las
dos crisis mas graves de la historia y tienen elementos comunes, pero también otras
diferencias que las hacen peculiares. Es importante sefialar que el colapso de la
actividad economica mundial durante el primer afio de esta crisis fue tan severo como
durante la Gran Depresion, pero la recuperacion se ha iniciado mucho antes. Por
ejemplo, la contraccion de la produccién y el derrumbe del comercio mundial fueron
mas acusados en los momentos iniciales, pero su recuperacion ha tardado menos en
llegar que en la Gran Depresion. En cuanto al desempleo, las tasas de desempleo han
sido menos graves en la actualidad que en los afos treinta.

A pesar de este inicio de recuperacion mas temprano, las perspectivas de
crecimiento econdémico contintan ensombrecidas en la actualidad por una enorme
incertidumbre y por las crecientes tensiones de los mercados financieros (Gonzalez,
2011: 187-191). A continuacion voy a exponer algunas de las similitudes y diferencias
entre ambas crisis.

5.3.1 Similitudes

En primer lugar los estallidos de ambas crisis fueron acontecimientos
inesperados, los expertos fueron incapaces de predecirlas. Mientras las cosas iban bien,
habia euforia y optimismo, y no veian el peligro, por lo que nadie daba la voz de alarma.
En 1929 la especulacién en la bolsa de Nueva York enriquecia a los ciudadanos y en
2007 todo el mundo coincidia en que los precios de la vivienda habian aumentado en
exceso, pero no se supo prever cuando estallaria la burbuja y sus consecuencias. Otro
elemento comdn a ambas es su mismo epicentro, centro de arranque en Estados Unidos,
desde alli se extendi6 a todos los paises. El peso de la economia estadounidense es tan
grande que repercute sobre los demas extendiendo la depresidn a escala global.

Por otra parte, en ambas crisis se sucedieron las dificultades y quiebras de
entidades financieras como consecuencia de la depresion internacional. En las dos crisis
los ejemplos mas claros de quiebras de bancos por su importancia fueron: la quiebra de
Lehman Brothers en la crisis actual, que desatd el panico en todo el mundo por la
incapacidad del gobierno estadounidense de salvar esta entidad tan importante; vy la
quiebra del Creditansalt austriaco en 1931, que provocd la extensién de la crisis
financiera por toda Europa. En ambas épocas es comun la intervencién de los estados
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para estimular el mercado bancario, recapitalizacion de bancos, rescates bancarios... En
todos estos casos se transfiere la deuda privada al sector publico generando dificultades
para las finanzas publicas (Martin, 2001: 17-21).

5.3.2 Diferencias

Una de las principales diferencias es que el ambito de la politica ha cambiado.
Hoy tenemos un mundo menos tensionado ideoldgicamente, sobre todo tras la
desaparicion del comunismo. EI mundo se enfrentaba a graves desafios en los afos
treinta, como el comunismo, el nazismo... Ademas el papel del Estado ha cambiado
también, su intervencion es compatible con una sociedad libre y con el funcionamiento
del mercado. Estado como garante de la sociedad.

La cooperacion internacional ha ayudado a atenuar los efectos de esta crisis, en
cambio, en los afios treinta los acuerdos fracasaron. El ejemplo mas claro es el fracaso
de la Conferencia Econémica Mundial de Londres en 1933, en la que los intereses
individuales de los diferentes estados impidieron obtener una solucién conjunta para la
salida de la crisis. En la actualidad, estamos ante otra atmdsfera en el panorama
internacional: instituciones como el FMI, G8, G20, UE; confianza y comunicacion entre
los diferentes ministros; Bancos Centrales que toman medidas similares... Un ejemplo
de medida conjunta de los Bancos Centrales fue la que tomo en 2008 el Banco Central
Europeo de bajada de los tipos de interés de referencia, mediante una accién conjunta
con los otros cinco Bancos Centrales: Banco de Canada, Banco de Inglaterra, Reserva
Federal, Banco Central de Suecia y Banco Central Suizo (Gonzalez, 2011: 212). La
medida de reduccion coordinada de los tipos de interés fue muy bien acogida, lo que
demuestra que una crisis global exige una solucion global.

Ademas, el progreso del conocimiento estadistico y de la capacidad analitica
hace que estemos mejor preparados que en el pasado para solucionar los problemas
econdmicos, a través de mejores instrumentos de medicidén econdmica, como los indices
para conocer el estado de las economias... Por otra parte, el surgimiento de la
macroeconomia tras la Gran Depresion hace mas facil el estudio general de la economia
mediante el analisis de las variables econdmicas agregadas (Martin, 2011: 22-25).

Por dltimo, queria decir que las lecciones que se extraen de las grandes crisis
deberian ayudar a no volver a cometer los errores del pasado, pero, como ha ocurrido en
la actualidad, el estar mejor preparados y el conocer los errores del pasado no nos ha
servido para evitar una crisis con tan graves consecuencias como la actual.
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CONCLUSIONES

Empezaba este trabajo hablando sobre la crisis actual y los dificiles momentos
gue se estan pasando en la actualidad. Esta es una crisis que conocemos, ya que la
estamos viviendo nosotros mismos. Ahora, tras realizar el trabajo, ya estoy en
condiciones para hablar de la crisis de 1929 y sus consecuencias.

La crisis de 1929 fue el resultado de un proceso que se venia fraguando desde
mucho tiempo atras, por eso comienzo el trabajo desde la Primera Guerra Mundial. La
crisis no fue algo espontaneo, que surgiera de la nada, sino que para buscar su
explicacién nos tenemos que fijar en la evolucion del mundo desde 20 afios atrés.
Durante el desarrollo del trabajo podemos ver como es un proceso gque va sucediendo a
lo largo del tiempo y como las conclusiones de un capitulo son el inicio del siguiente
hasta llegar a la crisis de 1929. La historia es un proceso continuo y en ocasiones he
tenido dificultad para separar unos apartados de otros, pero hay en la historia algunos
acontecimientos que marcan claramente un cambio con lo anterior. Asi, por ejemplo, el
final de la Primera Guerra Mundial marca el inicio de los afios veinte, o el crac de la
bolsa de Nueva York en octubre de 1929 es el final de los “felices afios veinte” y el
inicio de la crisis y la depresion econdmica. Pero hay otros acontecimientos en los que
no es tan clara esa separacion, por ejemplo me ha resultado dificil en algunas ocasiones
separar entre consecuencias y salidas de la crisis de 1929, muchas veces las
consecuencias y las salidas se funden. En el caso de Estados Unidos si que es clara la
separacion, ya que la llegada de Roosevelt y su politica del New Deal son el inicio de la
recuperacion. Pero, por ejemplo, la salida del sistema del patron de cambio oro por parte
del Reino Unido es una consecuencia, porque este pais se vio obligado a tomar esta
decision, pero también es el inicio de la salida de la crisis de este pais y de su temprana
recuperacion. Otro aspecto importante que merece la pena resaltar es la llegada de Hitler
al poder en Alemania, que se aprovecho de la situacion para aumentar su poder hasta
hacerse con el mando del pais. Por tanto lo podemos considerar como una consecuencia
de la crisis, pero tambien es el inicio de la recuperacion de Alemania, aunque esta
recuperacion, basada en los preparativos de la guerra, les llevd a la destruccion.
Podemos decir que la llegada de Hitler al poder, mas que la solucién de un problema
fue el inicio de otro problema ain mayor: el holocausto judio y la Segunda Guerra
Mundial.

Al hablar de la crisis de 1929, el protagonista incuestionablemente es Estados
Unidos, que ya desde el final de la Primera Guerra Mundial aumento6 su importancia en
el panorama internacional, aprovechandose de la dificil situacion que atravesaba Europa
tras la guerra. Este es un hecho muy importante ya que a partir de aqui Estados Unidos
ha sido el pais mas importante y con mayor influencia sobre el resto del mundo. En los
afios veinte era el centro mundial de la modernidad y el progreso, y posteriormente fue
aqui también donde tuvo lugar el crac de la bolsa que fue el origen de la crisis de 1929.
Tanto la modernidad y el progreso inicialmente, como la crisis posteriormente se
traspasaron a todo el mundo desde Estados Unidos ya que la economia norteamericana
tenia tanto poder que influia sobre las deméas. A pesar del protagonismo de Estados
Unidos, he tenido en cuenta a Europa y a sus paises mas importantes, ya que la crisis
también les afectd gravemente y las consecuencias de ella, entre otras cosas, llevaron a
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la Segunda Guerra Mundial, un conflicto de alcance mundial y repercusiones todavia
mas graves que las de la Primera Guerra Mundial.

Para sacar conclusiones sobre la crisis de 1929 es casi inevitable echar la vista a
la crisis actual y ver en qué se parecen y qué elementos son diferentes, por eso es por lo
que me animé, como decia al principio del trabajo, a hacer este proyecto. Ademas el
ultimo capitulo del trabajo trata sobre la comparacion de ambas crisis.

Las crisis economicas y financieras son fruto de los ciclos econdmicos, ya que se
suceden los periodos de crecimiento y los de depresion. Llegado a este punto, me surge
una cuestion muy discutida desde mucho tiempo atras hasta nuestros dias, que es la
intervencion de los estados en la economia. Los partidos politicos y las ideologias
siempre chocan en este sentido. La experiencia nos muestra que los estados no
intervienen en épocas de bonanza, cuando la economia esta en crecimiento se tiende a
dejar libre el mercado, a no intervenir por su buen funcionamiento. Por el contrario, en
épocas de crisis a los estados no les queda mas remedio que intervenir para intentar
corregir y solucionar el problema, ya que el mercado no es capaz por si solo de hacerlo.
Esa no intervencidn de los estados en las épocas buenas es lo que nos lleva a que ciertas
crisis econdémicas sean tan graves. No hay que pensar que la intervencion de los estados
evitaria las crisis, ya que crisis siempre va a haber, pero si que una buena actuacion de
los gobiernos atenuaria sus efectos. Asi, por ejemplo, ¢por qué no se hizo nada para
pinchar la burbuja tanto de la crisis de 1929 como de la crisis actual? Los gobiernos que
estaban en ambas épocas de bonanza permitieron un desarrollo desequilibrado que se
sabia, o podia saberse, que iba a terminar mal, ya que ese desarrollo no puede ser
sostenible en el tiempo, las burbujas terminan pinchandose. Pero, en lugar de tomar
medidas para que luego la caida no fuera tan grande, los gobiernos se limitaron a no
hacer nada y a aprovecharse de la situacion presumiendo de una buena gestion.
Posteriormente, las vacas flacas llegaron, las burbujas estallaron y cuanto mas grande es
la burbuja mas grande es luego la caida y mas grave la depresion. Por tanto, la historia
se repite en el sentido de que los gobiernos presentes en épocas de crecimiento no
toman medidas ante las burbujas por la buena marcha de la economia y el miedo a la
impopularidad, por el contrario, cuando llega la crisis los gobiernos tienen que tomar
medidas impopulares pero necesarias para salir de ella. Esas medidas son mas
impopulares y méas duras cuanto méas grave es la crisis que se pretende solucionar. Por
eso, seria importante que los gobiernos se dieran cuenta de futuras burbujas, tomando
medidas que quizas no gusten, pero que evitarian posteriormente el pinchazo de la
burbuja o, una vez estallada, otras medidas dréasticas para solucionar el problema.

Al salir de una crisis se tiene el pensamiento, a mi juicio erréneo, de que no
volverd a ocurrir, o de que si vuelve a ocurrir serd dentro de mucho tiempo. Esto es un
error, ya que como podemos ver estos episodios de crisis vuelven a suceder, aunque
evidentemente no se sabe cuando ni con qué intensidad. Del estudio de la crisis de 1929
se deberian haber sacado muchas ensefianzas para evitar los errores que se cometieron
entonces, pero esta claro que no se ha podido evitar el desencadenamiento de la actual
crisis. Vuelvo a sefialar que las crisis no se pueden eliminar, pero si se pueden disminuir
sus efectos anticipandose a ellas, y eso no se ha hecho tampoco en la actualidad. Es
verdad que el inicio de la recuperacion en la crisis actual ha comenzado antes, ya que
existe una mayor colaboracion internacional para salir de ella y ademas el conocimiento
ha ido avanzando siendo en la actualidad mucho mas sofisticado. Pero han pasado ya 6
afios desde el inicio de la crisis y aun seguimos en una dificil situacion. Insisto de
nuevo, la clave es prever la crisis, anticiparse a ella para evitar sus graves efectos.
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La crisis que estamos viviendo aun no se ha acabado y se escribira mucho sobre
ella en el futuro, al igual que a nosotros nos sirve la crisis de 1929 de referencia para la
actualidad, nuestra crisis actual servira de referencia para futuras crisis y tendremos que
sacar ensefianzas para intentar evitar otra vez los errores en el futuro.
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