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RESUMEN

¢Cuiles fueron los efectos que la ayuda americana tuvo en la economia
espaiiola de los afios cincuenta? Este articulo afronta esta pregunta desde
una perspectiva alejada de los enfoques que, enfatizando el desahogo de embo-
tellamientos productivos, habian sido predominantes hasta la fecha en la his-
toriografia econémica espafiola. Se elabora aqui una interpretacién que sugiere
que la concesion de la ayuda americana pudo tener, entre sus consecuencias,
la rehabilitacién de las expectativas empresariales privadas. El programa de
ayuda americano, como parte del proceso de aceptacion internacional del régi-
men de Franco, pudo generar una mejora de la credibilidad politica del régimen
que se tradujo en un clima de mayor seguridad y confianza de los agentes
econémicos, un aumento de la inversién y, con ella, del crecimiento econémico.
El articulo concluye con una llamada a profundizar la investigacién sobre este

episodio histérico.

ABSTRACT

What was the impact of American aid to Spain during the 1950s? This
article revisits this question, addressing it from a rather different perspective
to the focus on the relief of supply bottlenecks that dominates the existing
Spanish economic historiography. It suggests that there is a prima facie case
for the aid programme to have had a positive effect on private agents’ expec-
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tations. The American backing, as part of the process of international accep-
tance of the Franco regime, may have provided a «commitment technology»
that solved problems of credibility, which would have otherwise hindered
investment and hence the resumption of economic growth. The paper con-
cludes with an agenda for further research.

INTRODUCCION

En 1952, el cineasta espafiol Garcia Berlanga estrenaba Brenven:ido,
Mister Marshall con gran éxito de publico y critica. La pelicula, que se
centra en las esperanzas de los habitantes de un pueblo de recibir el mana
americano, habria de ser profética, no s6lo de la firma de los acuerdos
entre Espana y los Estados Unidos en septiembre de 1953, sino también
de cé6mo ha visto cierta literatura el impacto de la ayuda americana en
la economia espafiola. Asi, historiadores politicos, centrados en aspectos
diplomaticos, tradicionalmente mencionan los escasos efectos econémicos
para resaltar que lo limitado del programa de ayuda americana constituye
una prueba mas del desequilibrio de unos acuerdos que reflejan la «evidente
debilidad» del régimen de Franco !. Si en la pelicula de Garcia Berlanga
los americanos pasan de largo sin detenerse, esta corriente en la histo-
riografia apunta que la ayuda americana signific6 «muy poco» para el
desarrollo econémico espaiiol, y enfatiza que los montantes de ayuda hechos
efectivos fueron decepcionantemente limitados 2.

La historiografia econémica, por su parte, ha sido generalmente mas
optimista sobre las consecuencias de la ayuda americana. Se apunta que
tuvo efectos multiplicadores, o que alivi6 los cuellos de botella en la pro-
duccién, aunque sin realizar un analisis cuantitativo de dichos mecanismos
de transmisién . Significativamente, la reciente historiografia especifica
sobre el programa de apoyo americano ha corrido a cargo de historiadores
politicos, lo cual contrasta con la falta de revision de este tema en el marco
de la historia econémica *. ¢Es pertinente semejante revisién?

' Fusi (1995), p. 141. Vifias ez a/. (1979), pp. 793 ss.

2 Tamames (1986), p. 222. Més recientemente, Guirao (1996), p. 91; Viiias (1981a),
p. 315.

> Sardé (1978); Clavera et a/. (1978); Fontana y Nadal (1976), p. 513; Shearer (1959);
Harrison (1978), p. 154, y Garcia Delgado (1986).

4 Jarque Iniguez (1998), Edwards (1999) y Liedtke (1998). Este ultimo autor es expli-
citamente revisionista enfatizando, desde el estudio de fuentes americanas, la urgencia de
los Estados Unidos por llegar a un acuerdo lo que confiri6 a Espafia un poder de negociacién
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En primer lugar, conviene resaltar el protagonismo que la década de
1950 (que coincide con la ayuda americana) ha alcanzado en la histo-
riografia. Los Estados Unidos habian comenzado a conceder ayuda eco-
némica al gobierno espafiol desde el agravamiento de la guerra fria en
1950, asi como a promover la aceptacion internacional del régimen con
medidas como el retorno unilateral de su embajador a Madrid. Este cre-
ciente apoyo al régimen de Franco llevé finalmente a la firma de los acuer-
dos de 26 de septiembre de 1953, conocidos como el Pacto de Madrid.
Dada la coincidencia del apoyo americano con la revitalizacién del cre-
cimiento econémico en Espafia, resulta relevante preguntarse por la exis-
tencia y naturaleza de los posibles nexos causales entre ambos aconte-
cimientos ’.

La revision de este tema es, ademds, oportuna por el desarrollo de
la historiografia sobre el impacto de otros programas de ayuda extranjera,
notablemente sobre el Plan Marshall ®. Tras el revisionismo de mediados
de los afios ochenta que puso de manifiesto la escasa contribucion directa
del Plan Marshall a través de la balanza comercial, la discusién ha pasado
a centrarse en los efectos indirectos que aspectos tales como la condi-
cionalidad asociada a la ayuda pudieron tener sobre las economias recep-
toras . ‘

Este articulo pretende realizar, en primer lugar, un breve resumen del
estado de la cuestion en la bibliografia. En segundo lugar se sugiere la
hipétesis de que la concesion de la ayuda americana trajo consigo una
rehabilitacion de las expectativas empresariales, que se tradujo en un
aumento de la inversion, y con ella del crecimiento econémico. El que
la confianza empresarial mejorase durante los afios cincuenta no es una
tesis en si novedosa; sin embargo, la conexién con el episodio de ayuda
americana no ha sido explorada en detalle hasta ahora, por lo que el articulo
se cierra con una llamada a profundizar la investigacion sobre este aspecto
del impacto de la ayuda americana en la economia espaiiola &,

mayor del habitualmente reconocido en la historiografia, Liedtke (1999) también se centra

en el Pacto de Madrid.
5 La tasa media de crecimiento anua
cincuenta fue del 4,7 por 100 comparada con e

de la Escosura (1995). . . .
¢ La efectividad de la ayuda extranjera al desarrollo es también objeto de creciente
por ejemplo, Banco Mundial

atencién por parte de los organismos internacionales; véase,
(1998).
7 Milward (1984); Eichengreen y Uzan (1
% Fraile (1999), p. 240; Spitiller y Galy (
claro precursor de estas ideas.

| del producto real per capita durante los afios
] 1,2 por 100 durante los cuarenta, Prados

992), y De Long y Eichengreen (1993).
1992), p. 2; Gonzalez (1989/1990) es el mas
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1. INTERPRETACIONES TRADICIONALES SOBRE EL IMPACTO
ECONOMICO DE LA AYUDA AMERICANA

Dos son los efectos de la ayuda americana sobre los que la historiografia
se ha pronunciado con mayor insistencia. En primer lugar, se argumenta
que la ayuda permiti6 la importaciéon de bienes «indispensables» para el
tejido productivo espafiol, desahogando asi numerosos cuellos de botella
en la produccién ’. El segundo efecto hace referencia a la influencia de
los Estados Unidos en la politica espafiola !°. Examinemos estos argumen-
tos por separado, repasando, en primer lugar, los valores de las mercancias
recibidas con cargo a la ayuda americana (Cuadros 1y 2).

La ayuda acumulada supuso algo menos de un 1 por 100 del PIB
espaiiol en el periodo 1953-1963 M. No sélo es ésta una cantidad inferior
a las recibidas por los paises receptores del Plan Marshall, sino que, dado
el fuerte crecimiento del PIB, s6lo supuso una contribucién al crecimiento
de éste de un 3,5 por 100 '2. Igualmente, el Cuadro 1 muestra cémo en
su mayor parte, sobre todo en los primeros afios, la ayuda fue destinada
a compras de s#puts o alimentos, no tanto a la importaciéon de nueva maqui-
naria que mejorase la capacidad productiva de la economia espafola, una
queja habitual por parte espanola . Haciendo uso de los datos anuales
para el periodo 1954-1958, en el que se concentran los desembolsos de
ayuda, observamos como la media de la contribucion de la ayuda al incre-
mento del PIB fue de tan sélo un 6,5 por 100 anual. De hecho, lo limitado
del programa de ayuda generé un descontento creciente en el gobierno
espafiol '*. Los Cuadros 1y 2 también destacan los considerables retrasos

* Garcia Delgado (1986), p. 292; Harrison (1985), pp. 133-134.

12 Preston (1993), p. 624. Véase Fanjul (1981) para una sintesis del tratamiento de
estos dos aspectos.

10,80 por 100 en 1950-1959; 0,95 por 100 para 1953-1963; y 0,98 por 100 para
los afios de mayor intensidad de la ayuda, 1954-1958. Se ha utilizado el tipo de cambio
medio de las importaciones, Serrano Sanz y Asensio (1997), para reflejar el verdadero desa-
hogo que supusieron para la balanza comercial. En éste, como en sucesivos cilculos, la
estimacion del PIB ha sido tomada de Prados de la Escosura (1995).

2. Ayuda desembolsada como porcentaje del incremento del PIB del periodo. Para
los paises del Plan Marchall, la media es del 2,5 por 100 del PIB aproximadamente; De
Long y Eichengreen (1993).

> Baldrich (1957). Ademas, en ocasiones, partidas autorizadas para un tipo de bien
eran posteriormente dedicadas a la importacién de otros bienes, lo que explica las dis-
crepancias entre los valores autorizados y desembolsados en el Cuadro 1.

4 En la prensa véase, por ejemplo, Ya de 6 de febrero de 1958, o ABC de 23 de
junio de 1963, que destaca que Espafia habia recibido apenas 3,75 délares por habitante
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entre el momento en que las partidas eran autorizadas y su llegada a Esparia,
lo que pone de manifiesto que la ayuda no sélo no empez6 a agotarse
en los ultimos afios de los cincuenta, sino que registré su mayor cuantia
en 1957-1959. La ayuda americana tampoco permitié un incremento apre-
ciable de la intensidad importadora *°. Asi, el grado de apertura de la eco-
nomia espafola durante los afios cincuenta se mantuvo en niveles muy
bajos, situdandose el maximo en 1953; es decir, con anterioridad a que
la ayuda permitiese importaciones sustanciales '°.

Se ha sugerido, sin embargo, que estas importaciones suplementarias
que la ayuda americana permitfa tuvieron un efecto multiplicador:

«[t]eniendo en cuenta los amplios estrangulamientos que atenazaban la eco-
nomia espafiola. Un incremento en las importaciones, aunque no tuviera
gran entidad en términos absolutos, habia de tener efectos immediatos sobre
el nivel de actividad interior, siempre que dichas importaciones se dirigiesen
hacia aquellos sectores en que sus ofertas eran mas limitativas» 7.

Este argumento se presta al uso del analisis mput-output para cuantificar
la importancia de los efectos directos e indirectos de esas importaciones
adicionales. Basandonos en la metodologia habitual de célculo de enca-
denamientos productivos, podemos obtener los encadenamientos para los
28 sectores de la tabla input-output de 1954 '8, El primer resultado llamativo
es el gran nimero de importaciones financiadas con la ayuda que recayeron
en bienes y sectores de bajos encadenamientos productivos, lo cual fue
debido, en gran medida, al énfasis que los Estados Unidos pusieron en
incrementar las ventas de productos agricolas y alimentos. Las propias auto-

y afio. Este descontento «popular» era uno de los argumentos utilizados por el Ministerio
de Asuntos Exteriores para presionar a los Estados Unidos en la renegociaciéon de los acuer-
dos. Nota sin firmar titulada «Economia espafiola y ayuda americana», MAE, Leg. 4615,
Exp. 15.

3 El ratio importaciones/PIB se estanca por debajo del 8 por 100 en el periodo
1955-1958, paradéjicamente cuando la ayuda fue més cuantiosa. Calculos con datos tomados
de Martinez (1998).

16 El grado de apertura (11 por 100 en 1953) medido como la suma de importaciones
y exportaciones dividido por el PIB, se ha obtenido utilizando los diferentes tipos de cambios
para importaciones y exportaciones obtenidos por Serrano Sanz y Asensio (1997) y datos
de Martinez (1998) para el comercio exterior. Estimaciones anteriores, Tena (1989), muestran
un estancamiento de las importaciones en términos reales durante 1953-1958.

17 Clavera et al. (1978), p. 254.

' Yotopoulos y Nugent (1973). Una estimacién del encadenamiento total para el sector
j se obtiene sumando los i elementos de la columna j en la matriz inversa de Leontief.
La tabla input-output de 1954, en Instituto de Estudios Politicos (1958).
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ridades espafiolas llegaron a lamentarse del «poco o nulo interés que tienen
las nuevas ofertas sobre excedentes agricolas» '°. Algodén, trigo o carbon,
tenian todos ellos multiplicadores inferiores a la media 0

Podria argumentarse que, pese a que las importaciones financiadas
directamente con la ayuda no tuviesen grandes efectos multiplicadores,
la ayuda americana permitié liberar divisas que, éstas si, se dedicaron a
importar aquellos bienes con mayores encadenamientos. Utilizando el valor
medio de encadenamientos totales, y asi captar este argumento, para el
periodo 1954-1958, obtenemos que la contribucién directa e indirecta debi-
da a las importaciones financiadas con ayuda americana seria no del 6,5
por 100, sino del 10,5 por 100 del crecimiento del PIB. En otras palabras,
la economia espafiola habria podido crecer al 90 por 100 del ritmo con
que lo hizo en un contrafactual en el que no se hubiese recibido ayuda.
Estos calculos, aunque a vuela pluma, son indicativos del limitado efecto
de la ayuda a través de efectos multiplicadores. Ademis, es preciso recordar
que los limitativos supuestos del modelo input-output, descartando una posi-
ble sustitucién de snputs, tienden a exagerar la contribucion de la ayuda.

El segundo efecto del programa americano de ayuda al que la his-
toriografia suele referirse es la influencia en la politica econdmica espafola
que los Estados Unidos obtienen a raiz del acuerdo. Se argumenta que
el programa de politica econémica relativamente reformista «no hubiera
podido ser ni siquiera esbozado sin contar con esta ayuda» 21 Aunque
ciertamente este estimulo supuso un apoyo en el largo plazo para aquellos
elementos mds liberalizadores dentro del gabinete, sus efectos no deben
sobrevalorarse 22. No solo las medidas liberalizadoras fueron extremada-
mente graduales, sino que el gobierno americano realiz6 una presién muy
timida, con demandas en muchos casos retéricas 3 La inclusién de com-

19 Carta del Embajador Areilza al Ministro de Comercio Arburtia, Washington, D. C.,
31 de diciembre de 1954. MAE, Leg. 4615, Exp. 15.

» 1,283 para algodén; 1,356 para cereales; 1,439 para carbon. Asumiendo que no existen
posibilidades de sustitucién de #mputs, estos valores significan que, por ejemplo, el carbon
producido permite que otras actividades lo utilicen como input, con lo que el valor total
de la produccion que una peseta de carbén permite es en realidad 1,439 pesetas. La media
(no ponderada) de los encadenamientos totales de los 28 sectores es 1,635.

2 Clavera et al. (1978), p. 255.

22 Harrison (1985), p. 134.

3 Anderson (1970), Gonzalez (1979). Pese a la liberalizacién de algunos precios en
en muchas dreas de la politica econdmica las restricciones con-

1951, sobre todo agrarios, . .
tinuaron siendo especialmente rigidas. Véase Buesa (1984) para la politica industrial. La
politica comercial, por su parte, se caracterizé por un cambio de rumbo «lento y exas-
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promisos reformistas en el texto de los acuerdos fue vaga y sin mecanismos
vinculantes 2, La propia historiografia que enfatiza la influencia americana
en el cambio de politica econémica reconoce que «no pueden ser detec-
tados esfuerzos relevantes para exigir del Gobierno espafiol una mayor
liberalizacién de su politica econémica» ?. Un claro ejemplo fueron los
desembolsos de los fondos de contrapartida que, aunque requerian el con-
sentimiento de los Estados Unidos, no fueron utilizados como medida
de presién para forzar la adopcién de reformas en la politica econémica .
La historiografia sobre el Plan Marshall sugiere que en ese caso los Estados
Unidos si intentaron ejercer tal presién, aunque sin éxito 2. En cierto sen-
tido, en Espafa no habia lugar a ese forcejeo dado el alto porcentaje de
los fondos de contrapartida que se habia acordado fuesen destinados a
la construccién de las bases (70 por 100 de la contrapartida de apoyo
para la defensa hasta 1958) 2. Tampoco la firma de los acuerdos hispa-
no-americanos supuso una masiva entrada de capital americano en Espafia.
Habrd que esperar, pese a las quejas testimoniales de los americanos al
respecto, al Plan de Estabilizacién y Liberalizacién de 1959 para que la
economia espafiola se reabra a la inversién extranjera directa #°. En resu-
men, como sefala Guirao, los Estados Unidos no sélo no presionaron
para obtener el cumplimiento de lo acordado en materia de politica eco-
némica, sino que rechazaron las solicitudes espafiolas de apoyo financiero
para hacer frente a los compromisos de una posible entrada en la Unién

perantemente pausado» segin Vifas ef a/. (1979), p. 743. Sobre la presién americana, véanse,
por ejemplo, las cartas del Embajador Lodge al Ministro de Asuntos Exteriores Martin
Artajo fechadas en Madrid los dias 5 de octubre y 23 de noviembre de 1956, en las que
el representante norteamericano se muestra mas interesado en conseguir que Espafia compre
mas excedentes agricolas que en asegurar la adopcién de determinadas medidas econémicas.
MAE, Leg. 7741, Exp. 3.

24 Tacconi (1955), Sause (1957) y Ferndndez (1964), para un recorrido por los com-
promisos adquiridos en materia de politica econémica por el gobierno espariol en el Pacto
de Madrid.

? Clavera et al. (1978), p. 256.

% Los fondos de contrapartida ni se mencionaban en las ocasiones en que los Estados
Unidos sugerian medidas contra la inflacion o mayores libertades para el capital extranjero.
Véase nota 23 arriba.

77 Esposito (1994).

* Fernindez (1964), p. 24.

2 S4inz Moreno (1965). El informe del Stanford Research Institute (1972) da cifras
muy significativas sobre el valor total del stock de inversiones americanas en Espafia, que
pasaron de 40 millones de délares en 1953 a 50 millones en 1959 y a 275 millones en
1965.
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Europea de Pagos y la Organizacion Europea para la Cooperacién Eco-
némica *°.

Asi pues, este recorrido por los argumentos habituales en la historio-
grafia sobre el impacto de la ayuda americana no parece sino confirmar
el pesimismo de ciertos autores y justificar el abandono de este tema por
los investigadores. Alternativamente, cabe sugerir que estos enfoques no
reflejan un importante aspecto de la ayuda. La siguiente seccién del articulo
se dedica a elaborar una justificacién tedrica de un nuevo enfoque para
analizar la pregunta sobre los efectos de la ayuda americana en la economia

espafiola.

2. UNA HIPOTESIS DE CREDIBILIDAD (I):
FUNDAMENTO TEORICO

Uno de los aspectos tratados por la reciente historiografia sobre el
efecto de la ayuda extranjera en el crecimiento econémico europeo de
posguerra, es el papel desempefiado por aquélla en contribuir a un clima
mas favorable a la inversién *'. En concreto, se sugiere que el desembolso
de la ayuda americana condicionado a la puesta en marcha de instituciones
como la Unién Europea de Pagos empujo a los paises de Europa Occidental
hacia una cooperacién internacional que hubiese resultado dificil de alcan-
zar sin mediar el incentivo de la ayuda americana *2. Este tipo de argumento
se presta a ser tratado de manera algo mas formal (utilizando la teoria
de juegos simple).

Analicemos la interaccion entre el gobierno, por un lado, y los agentes
econémicos privados, por otro. Estos ultimos deciden si invertir o no (de-
cisién tomada en t = 0 y vinculante hasta el final del periodo t = 1).
Supongamos que la produccién (Y) en el periodo t = 1 es una funcién
(entre otros factores) de la decision de invertir en el periodo t = 0, y
asi Y = 100 si los agentes deciden no invertir, mientras que Y = 200 si
los agentes invierten (incurriendo un coste igual a 50). El gobierno decide
a continuacién si levar a cabo politicas confiscatorias (quizds resultado
de un cambio de régimen) o, alternativamente, imponer una carga fiscal

* Guirao (1996), p. 92.

' Eichengreen (1996) y Berger y Ritschl (1995).
2 Eichengreen (1993).
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que no desincentive a los inversores (por seguir con un ejemplo sencillo,
del 0 por 100) *°. El siguiente Diagrama 1 refleja dicho juego.

DIAGRAMA 1

Juego entre agentes econdmicos privados y gobierno
(Rendimientos para los agentes econémicos privados en primer lugar)

Agentes econdémicos privados
(e
/ \Zmir
(e o
Gobiemo Gobierno
Confiscar No confiscar Confiscar No confiscar
(- 50, 200) (150,0) (0, 100) (100, 0)

El gobierno tiene una unica estrategia dominante, «confiscar», ya que
el rendimiento asociado a esta opcion es superior a «no confiscar», inde-
pendientemente de lo que decidan los inversores. Los inversores se daran
cuenta de esta situacién y decidirdn no invertir. Asi, el Unico equilibrio
Nash es el par de estrategias «no invertir» y «confiscar». Para resolver
esta situacion, el gobierno necesita que su estrategia «no confiscatoria»
sea creible; lo que dificilmente conseguira si existen dudas sobre el futuro
del régimen politico. Supongamos ahora que el gobierno recibe de un
donante extranjero una suma por valor de 201 condicionada a la adopcién
de politicas no confiscatorias. El juego se transforma de la siguiente mane-
ra (Diagrama 2).

% Por supuesto, hubo pocas confiscaciones de propiedades durante el primer fran-
quismo, lo cual no impide que existiese el riesgo de tales confiscaciones en la eventualidad
de que el régimen franquista fuese reemplazado. En cualquier caso, la tasa impositiva del
100 por 100 puesta como ejemplo no es sino un pardmetro arbitrario mas en un juego
cuya finalidad principal es clarificar la exposicién del argumento.
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DIAGRAMA 2

Juego entre agentes econémicos privados y gobierno con recepcion de ayuda
(Rendimientos para los agentes econdmicos privados en primer lugar)

Agentes econémicos privados
Invertic No invertir
O O
Gobierno Gobiemno
Confiscar No confiscar Confiscar No confiscar
(- 50, 200) (150, 201) (0, 100) (100, 201)

La estrategia dominante del gobierno cambia y ahora es la de «no
confiscar». Pese a su crudeza, este ejemplo es revelador **. Asi, no es nece-
sariamente obvio que el resultado no dependa de las cantidades, sino del
compromiso del donante —siempre y cuando los agentes perciban que el
gobierno recibira una cantidad suficiente, en nuestro ejemplo igual o mayor
a 201, cuanto mayor resulta ser irrelevante. El juego enfatiza el papel nece-
sario de la condicionalidad y asi la reciente historiografia sobre el efecto
del Plan Marshall se ha concentrado en examinar la influencia de los Esta-
dos Unidos en la politica econémica de los paises receptores de dicha
ayuda, explicando asi cémo un programa de ayuda muy limitado en su
cuantia pudo tener, sin embargo, efectos muy considerables.

Sin embargo, como hemos visto, el efecto del programa de ayuda ame-
ricano sobre el cambio de politica en Espafia fue limitado, especialmente
en el corto plazo. ¢Cabe atn hablar de hipétesis de credibilidad en el
caso espafiol? Para responder a este interrogante debemos reconsiderar
los incentivos del donante. En palabras de The Economist: «[aJhora que
los americanos tienen un interés en el pafs, es razonable asumir que le

mente por su valor heuristico, espiritu con el que la teorfa

* El ejercicio se realiza tinica
s de las instituciones en la Historia econémica. Véase

de juegos estd marcando el analisi
North (1991}, Greif (1997) y Bates ez al. (1998).
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ayudaran a salir de sus dificultades econémicas mas serias» *>. La cons-
truccién de bases militares americanas en Espafia hacia que existiese dicho
interés. Sin embargo, éste se limitaba a «proporcionar la minima ayuda
adicional que garantice la estabilidad interna en Espafia para que asi el
uso de nuestras bases no se vea comprometido por desérdenes civiles» *°.
De ahi que la condicionalidad impuesta fuese suave *’. El gobierno espafiol
habia conseguido con la firma de los Acuerdos de Madrid una verdadera
poliza de seguro frente a posibles inestabilidades sociopoliticas.

A diferencia de la tesis de Gonzilez, quien sugiere que debido a la
desregulacion y liberalizacion se mejoraron los derechos de propiedad pro-
piciando el crecimiento econémico, en nuestra «hipédtesis de credibilidad»
el cambio en las expectativas no es debido principalmente a un episodio
liberalizador o reformista, sino a la manera en la que los Estados Unidos
se comprometen a garantizar la permanencia del régimen y con ello la
estabilidad en el pais *®. En este sentido, es necesario enfatizar que los
Pactos de Madrid no son sino la culminacién de un proceso de aceptaciéon
internacional del régimen de Franco que habia comenzado de manera nota-
ble con el primer crédito del Eximbank en agosto de 1950 y el retorno
de embajadores a comienzos de 1951 °°. No se trataria tanto de que los
nuevos recursos «procedentes de la ayuda americana vinieron, ademis,
a desplazar la frontera de posibilidades de produccién de la economia»
como de un desplazamiento de la economia espafiola desde el interior
hacia dicha frontera .

En los términos mas simples posibles, el argumento expuesto sugiere
que el programa de ayuda americano supuso una mejora de las expectativas
empresariales, que tuvieron como consecuencia una mayor actividad eco-
némica e inversién privada y, por tanto, un mas rapido crecimiento eco-

» The Economist, 17 de abril de 1954.

% Memorandum de la 248.% reunion del Consejo de Seguridad Nacional, Washington,
12 de mayo de 1955, Foreign Relations of the United States, vol. XXVII, 1955-1957, p. 539.

37 Informe sobre el desarrollo de la politica de Estados Unidos hacia Espafia, Wash-
ington, 27 de abril de 1955, Foreign Relations of the United States, vol. XXVII, 1955-1957,
p. 537, y Memorandum del Vicesubsecretario de Estado para asuntos econémicos al Secre-
tario de Estado, Washington, 15 de junio de 1957, Foreign Relations of the United States,
vol. IX, 1955-1957, p. 247.

* Este énfasis en la estabilidad es una constante en la historiografia empirica sobre
credibilidad politica y crecimiento econdmico, véase Borner er 2/ (1995). Gonzélez
(1989/1990).

* Sobre el crédito del Eximbank, véase la monografia de Vifias (1981b). Para un tra-
tamiento del periodo de ostracismo del régimen véase Portero (1989)

4 Gonzalez (1989/1990), p. 30.
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némico. Pasemos ahora a realizar una primera exploracién de la infor-
macién disponible que pudiese arrojar luz sobre la capacidad explicativa

de este hilo argumental.

3. UNA HIPOTESIS DE CREDIBILIDAD (I): UNA PRIMERA
APROXIMACION AL REGISTRO HISTORICO

No cabe dudar del papel de la inversién privada en el considerable
crecimiento econémico durante los afios cincuenta. El capital desembolsado
en sociedades en activo, que, en términos reales, habia permanecido estan-
cado durante los afios cuarenta, sufre un acelerén durante los cincuenta 1,
La inversién privada pasé de constituir un 8,7 por 100 del gasto nacional
bruto en 1941-1949 a un 15,2 por 100 en el periodo 1950-1958, lo que
desembocé en un aumento del 51,7 por 100 del stock de capital fijo privado
en términos reales durante el perfodo 1951-1958, comparado con una
reduccién del mismo del 4,2 por 100 durante los cuarenta *.

Fuentes norteamericanas se refieren claramente a los «recelos del capital
privado» o a la falta de confianza del mundo empresarial durante los afios
cuarenta y primeros cincuenta, un factor que también ha recogido la his-
toriografia reciente . Que, «a finales de 1953, y quizas debido a los acuer-
dos con Estados Unidos, observamos una nueva tendencia a construir nue-
vas e importantes centrales eléctricas» apunta a que el apoyo americano
pudo contribuir a mejorar el clima empresarial *. En el caso al que se
refiere esta cita, los elevados costes de establecimiento de grandes proyectos
industriales realzan la importancia de un clima de seguridad econémica
y estabilidad . Sin embargo, dada la dificultad intrinseca que supone inter-
pretar la motivacién de decisiones empresariales, los estudios cualitativos
que pudiesen reclamar representatividad son extremadamente dificiles. Por
su parte, a la hora de identificar el papel desempefiado por la mejora

4 La tasa anual media de crecimiento aumenta desde un 1,2 por 100 en 1940-1949
hasta un 4,8 por 100 en 1950-1959. Célculos basados en Tafunell (1989) y Prados de

la Escosura (1995).
2 Cube] y Palafox (1997). Los cdlculos de inversion privada estdn basados en Carreras

(1985).
4 Informe de la Mision Especial de Estudio del Comité de Asuntos Exteriores de

la Cémara de Representantes, diciembre 1961. En MAE, Leg. 7741, Exp. 2. Véase Fraile

(1999), p. 240.
“ Banco Urquijo (1954), p. 30. El parrafo hace referencia al interés del sector privado

de la economia.
> Dixit (1992).
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de la seguridad econémica y la credibilidad politica en explicar la inversién,
los estudios de corte transversal suelen utilizar medidas subjetivas de cre-
dibilidad, basadas tipicamente en la opinién de expertos sobre el nivel
del riesgo-pais, o bien en encuestas al empresariado sobre su percepcion
de la predictibilidad del gobierno “. Aunque el poder explicativo en este
tipo de regresiones sea significativo, esta via no es, obviamente, una opcién
en la investigacion histérica. Una reciente contribucién ha sido, precisa-
mente, la elaboracién de una medida objetiva de la seguridad econémica,
es decir, de la percepcion de los agentes econdmicos acerca de la seguridad
de sus derechos de propiedad . Los autores de esta medida realzan que
los agentes estdn continuamente tomando decisiones sobre en qué forma
mantener sus balances monetarios. Asi, determinados tipos de dinero (de-
positos, etc.) requieren una mayor intensidad en el cumplimiento de los
derechos de propiedad, constituyen, por tanto, dinero intensivo en contratos.
Este indicador reflejari el nivel de garantias de cumplimiento de los con-
tratos y derechos de propiedad *. El Grafico 1 muestra la evolucién de
este indicador para Espana durante los afios cincuenta.

Pese a que el indicador aumente con la intensificacién del apoyo ame-
ricano, este indicador no debe, sin embargo, interpretarse ligeramente. Aun-
que en principio la estabilidad del sistema bancario hace que tengamos
confianza en que la variable no estd capturando sélo el riesgo bancario,
existen varios problemas en su interpretacién como una medida de ries-
go-pais *°. En primer lugar, resulta dificil evaluar hasta qué punto los incre-
mentos son significativos. Igualmente, es éste un indicador que se vera
afectado por la evoluciéon del PIB, el grado de desarrollo del sector finan-
ciero, etc. Dado que la inflacién en los afios iniciales de los cincuenta
es muy superior a la de mediados de la década, no es posible descartar
que la evolucién de este indicador venga determinada por la variacién
en la inflacion *°. Repasemos, por tanto, otras maneras alternativas de apro-
ximarnos a la confianza empresarial.

Podemos fijarnos en los mercados financieros como un indicador de
la confianza de los participantes en dichos mercados. El Grafico 2 muestra

% Knack y Keefer (1995).

9 Clague et al. (1999).

*# Definido como (M,-C)/M,, donde M; es una medida amplia de la oferta monetaria
y C es el efectivo en manos del publico. Clague ez al. (1999), p. 188.

# Martin Acefia y Pons (1994).

% Aunque los autores del indicador afirman que la especificacién es robusta a la inclusién
de la inflacién, resulta dificil a nivel de cada pais excluir la posibilidad de que esta evolucién
esté marcada por otras variables (correlacionadas o no) con la seguridad econémica.
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GRAFICO 1

Indicador dinero-intensivo-en-contratos, 1949-1959
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Fuente: Calculos basados en Martin Acefia (1989).

una continuada reduccién en la prima de riesgo de la peseta en el mercado
no oficial, que se mantiene particularmente estable tras 1953. El diferencial
entre el tipo de cambio de Tanger y el tipo de cambio que satisface la
paridad de poder adquisitivo evoluciona de manera similar, por lo que
los resultados no son simplemente fruto de diferenciales de inflacién en
las dos zonas monetarias o de la devaluacion de la peseta en 1948-1952
(al ser la estimacion del tipo de cambio que satisface la paridad de poder
adquisitivo independiente de los tipos de cambio oficiales).

La considerable reduccion en la prima de riesgo de la peseta con ante-
rioridad incluso a la firma del Pacto de Madrid apunta a que la mejora
de las expectativas ya se venia produciendo desde el comienzo del proceso
de aceptacion internacional del régimen. El que la prima de riesgo (medida
con el tipo de cambio PPA) alcanzase su méximo en 1950 y descendiese
a partir de entonces encaja particularmente con la cronologia arriba expues-
ta en la que el fin del aislamiento del régimen podria situarse con el primer
crédito del Eximbank y el retorno de embajadores. Asi pues, esta evolucion
no debe interpretarse como una refutacion del efecto del programa de
ayuda americano, pues éste comienza ya en 1950, aunque, sin duda, difi-
culta el identificar la contribucién individual de cada uno de los muchos

factores que afectaron el clima empresarial.
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GRAFICO 2

Premio de la peseta (respecto al dolar americano) en el mercado
de divisas no oficial
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Fuentes: Tipo de cambio en Tinger en Clavera e al. (1978), p. 270; tipo de cambio
oficial es el tipo de cambio medio de la balanza bésica calculado por Serrano Sanz y Asensio
(1997); Aixala (1999) proporciona una estimacion del tipo de cambio que satisface la paridad
de poder adquisitivo (PPA).

Este breve repaso a algunos indicadores, de los muchos posibles, apunta
a que si se produjo una reaccion positiva en el clima de expectativas empre-
sariales aunque igualmente prueba lo dificil que resulta discriminar sobre
las posibles causas de ésta’'. Por supuesto, cuanta més importancia se
dé al cambio de rumbo en la politica econémica en 1951 o al papel del
fin de las restricciones eléctricas en determinar el clima empresarial, mas
relevante resulta esta cuestion.

CONCLUSION

Este articulo ha explorado la visién de que el caso espariol se asemeja
al contrafactual discutido en la literatura sobre el Plan Marshall >2. Los
afios cuarenta espafioles son ilustrativos de la extensisima intervencién esta-

* Este es precisamente el objeto de una linea de mi investigacion en curso, utilizando
informacién mas detallada sobre otros mercados de activos financieros, como, por ejemplo,
la Bolsa.

32 Prados de la Escosura y Sanz (1996), p. 363.

270



{BIENVENIDO, MISTER MARSHALL! LA AYUDA ECONOMICA AMERICANA

tal en la economia y pobres resultados que quizds hubiesen asolado a Euro-
pa caso de que el Programa de Recuperacién Europeo no hubiese sido
llevado a cabo. Por contra, los afios cincuenta espafioles comparten con
los paises receptores de ayuda del Plan Marshall la experiencia positiva
de la ayuda americana, si bien dichos efectos beneficiosos pudieron tener
mecanismos de transmision diferentes. Asi, un breve repaso al efecto directo
de la ayuda americana en la economia espafiola a través de la importacion
de bienes con cargo a la ayuda coincide con un consenso semejante en
la historiografia sobre el Plan Marshall. Sin embargo, a diferencia de lo
propuesto en aquella historiografia, los posibles efectos indirectos del pro-
grama de ayuda americano en Espafia habria que buscarlos no tanto en
una influencia sustancial en el corto plazo sobre la politica econémica,
sino en una posible mejora de la confianza empresarial, y con ella de la
inversion privada. Esta interpretacién tiene en comin con Gonzilez el
énfasis en el beneficioso efecto para el funcionamiento de la economia
del reforzamiento de los derechos de propiedad, pero, crucialmente, éste
no es principalmente consecuencia de medidas politicas liberalizadoras o
desreguladoras, sino que la mejora en las expectativas tuvo lugar como
resultado de la manera en la que se articulé el apoyo americano 3 Esta
hipétests podria, por tanto, reconciliar aquellas interpretaciones que resaltan
el cambio que supuso la década de los cincuenta en la evolucién del fran-
quismo, y aquellas otras que enfatizan la persistencia de politicas restrictivas
durante esos mismos afios >*. El cambio en las expectativas se traduciria
en una mayor actividad econdmica sin haber sido necesariamente originado
por un inmediato cambio reformista en la politica economica. Al igual que
en la historiografia sobre el Plan Marshall, la cuestién queda aqui lejos
de estar resuelta, lo que no debe sino propiciar una profundizacién en

la investigacion de la hipotesis aqui apuntada.
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