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Resumen

Currie, Lauchlin, "La revoluci6n keynesiana y sus pioneras:
los keynesianos y la politica del gobierno 1933-1939",
Cuadernos de Economia, voz . XIII, sromaros 18-19, Bogota, :1993,
pp. 101-118.

En eei:e arr r cur o e1 aucor . sabre 1a base de un ene i i s i s de las
principales con zxiovc ionee economi ces de 1a aeceae del 30,
destaca los elementos de Keynesianismo implici tos en los
primeros aportes de Currie yen general del grupo de "cerebros
jovenes" que eeeeor er on a Roosevelt para 1a formulaci6n de las
politicas del New Deal. SobIe 18 base de una revision de los
principales debates de 1a oeceae del 30 mues r r a que, fue 81
calor de estos debates, que Lueqo nes i en acal1ados pOI 1a
Segunda GUerra nurrdi el , como se deepe i o el camino para la
aplicaci6n de politicas ranecec ies y fiscales 'razonables' y
para su conversion en pieza fundamental del bagaje inec i cv-
cional del Gobierno.

Abstract

Currie, Lauchlin, "The Keynesian Revolution and its pioneers:
The Keynesians and Goverrunent Policy 1933-1939", Cuadernos de
Economia, Vol. XIII, Numbers 18-19, Bogota, 1993, pp. 101-118.

In this article, the author highlights Keynesian elements
implicit in Currie's first contributions, and in general, in
the contribution of the group of "young brains" who advised
Roosevelt on the tcnmoIe ci on of NewDeal polices. He bases his
work on an analysis of the principal economic contributions
of the 19305. A revisison of the principal debaces of the 19305
shows thac these heated debo cen, which wez-e later silenced by
World Ward II. served to clear the way for the application of
'racional' monetary and fiscal policies and tor cheir con-
version into a fundamental part of the institutional workings
of government.



No cxistfan keyncsianos propiamcnte dichos antes de ln Teoria
General. Esto haec diflcil dccir quicn dcbcrfa ser incluido en una
lista de keyncsianos de Ia primcra epoca del Nciu Dent. Es posiblc
cncontrar elementos de keynesianisrno en ('I trabajo de vnrios au-
torcs pero nunca el producto complete. Con el fin de discutir so-
bre aquellos que tuvieron influencia en In politica de ln primcru
epoca, he seleccionado unos cuantos pcrsonajes sobresalientcs que,
de una U otra manera, contribuycron a oricntar 1.1politica en una
direccion keynesiana: sus aportcs fucron bastantc divcrsos, tanto
en alcance como en cnfasis. Unos mils, otros monos. tad os fueron
influenciados par Keynes, He induido los elementos kcyncsianos
de su pcnsamicnto, 10 mismo que los no kcyncsianos. y scnalado
tanto los contrnstcs como Ius similitudes.

ANTES DE LA TEORiA GENERAL

Ala hera de examiner cl trabajo de los primeros keynesian os. de-
bemos recorder que existian en aqucl memento obstaculos fermi-
dnblcs pClfa disenar y formulnr ]0 gllC hoy considcramcs politicas
monetnrias 0 fiscales rnzona blcs:

1. La mayor parte de los economistas profcsionalcs cstaban mils
dispuestos a la btisqucda de falacius que a In de solucioncs. A co-
Illienzos de 1934, siete economistas de I-J;1fv<1rd -inclll\'endo
figuras ya entonees tan eminentcs como Sehumpcter y Cha'mber-
Iin- manifcstaron en Ja Introducci6n a La Ecollolllla del Progrnllla
de RCCllpcmci6u:

rero no fue parte de nuestro plan ('I sugerir medidns de politica
remedin!" EI anillisis y la crH-ica ticncn su lug<lr de manera
completamente indepcndientc de b existcncia 0 In naturaleza
de propuestas altl'fIl<ltiv.:'ls.
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2. No 5610 tenia rnalas connotaciones la palabra "gas to" -c-estando
vinculnda comunmcntc a calificafivos tales como "loco", "inseu-
sato" 0 "salvajc"- sino que existia tarnbicn bastantc confusion
accrca de sus cfectos econornicos. Los difercntes tipos de gasto
eran evaluodos de acucrdo can sus consccucncias tccnices, politices
o moralcs y pocas personas vefan un elcmento comun a todos los
tipos de gas to. Par supuesto, 121deficit era considerado particular-
mente malo puesto que involucraba un incremento en la deuda.

3. La idea de que exist!a un ciclo de los negocios dominaba por
igual el pensarniento de los econornistas y cl de los hombres de
negocios. Y junto con ella cxistfa la conviccion de que las recesiones
dcsempenaban una funci6n terapeutica. Las raices de la depresion
se encontraban, segun esta opini6n, en los "excesos" y los
"desajustes" del <luge. Se pensaba que In vente de los valcres. ln
deflacion de precios y la reduccion de los ingresos crnn necesnrios
para corregir esos desajustes. La duraci6n y sevcridnd sin Prece-
dentes de la depresi6n de los treinta eran atribuidos a los "excesos
extraordinarios" -incluyendo In pretendida inflaci6n- de los
veinte.

4. Habfa una insuficiente comprensi6n del proccso inflacionario.
De hccho, las ideas prevalccientes r<lyab<lncan la magia. No s610
se tenia Ja cerleza de que un aUlllcn[o en la cuntidad de dinero
prodllCirf<l inflaci6n, sino que 5e pens<lbu que nlgllnos tipos de di-
nero eran mucho mjs inflacion<lrlos que otros. Diffcilmente se Ie
hubier<l ocurrido a <llguien prcguntarse hasta que punto, dado cl
grade de ul<lctividad existente en l<leconomia en 1932-1933, pudiera
producirse 1a inflaci6n. La mala comprensi6n del proceso infJa-
cionario conduda al temor de que, si el Gobierno seguia las polf-
ticas equivocadas, la inflaci6n podda facillllente desbordarse. Ello
constitufa un freno poderoso a la experimentaci6n en cl ar('<1.de
las politicas monetarias y fiscalcs.

5. Un obstjculo final era la falta de una tl,:-orfacomprehensiva,
COIllO de los datos que pennitieran una evaluaci6n cuantitativa y
sistematica de ILlS operaciones fiscaJes y monetaria5 del Cobicrno.

La Reserva Federal se convirti6, desde fin<lles de 1934, en la prin-
cipal jrea de influencia keynesiana. Marriner Eccles acababa de
ser nombrado presidente de la Juntu, tr<lyendo con el desde cl
Tesoro, a Lauchlin Currie, con quien habia descubierto niH una
profund<l afinldad en los asuntos fiscales y mondarins. Mucho
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antes de ir a la Reserve Federal, ambos habian promovido acti-
vamente pollticas keynesianas. Par cjcmplo, Eccles se habra reu-
nido. en noviembre de 1933, can Tugwell, Wallace, Hopkins,
Ezekiel y otros para proveerlos de argumentos "acerca de como
una polltica planeada de financiamiento adecuado del deficit pod ria
servir al humanitario objetivo que mas directamente les conccrnfa
(p. 131). Currie ya habia abogado par pollticas monctarias y fiscalcs
cxpnnsionistas, tanto en sus cscritos como en sus clases como ins-
tructor de economta de Harvard antes de ir a Washington en cl
verano de 1934.

Eccles habla atribuido el cnrrictcr avanzado de su pensamicnto al
hecho de que: a) era un banquero de provincia y b) nunca habfa
ido a la univcrsidnd. Tal cxplicacicn. allnque etractiva, no resistirfa
la verificacion cstadlstica rues elemental. Deben heber cxistido
cientos de banqueros de provincia que disfrutaron de la ventaja
de no haber ida nunca a la universidad y que, srn embargo, no
contribuyeron absolutamentc en nuda ,,1 pcnsamicnto sabre In P'>
lftica moneta ria y fiscal. La explicacion CS, mas bien, que Eccles
combinabn una ram habilidad p<tra llcgar dircctamcnte a 10 escncial
de un argumento economico con la indepcndcncia intelectual y el
comje de decir publicamente y de mnncra ex,Kt<1 10 quC' estab<1
pensando.

Currie, al igual que Keynes, se impacicntaba con la actihld negativa
de muchos de sus coJegas profesionales. Persuadi6, a comienzos
de 1934, a cinco de quicnes cramos entonces instructorcs de ccono-
mia en Hurvard parEl cnviar con eI una carla Clbierla al presidente
Roosevelt, respaldando los aspectos principales del program<1 de
recllperaci6n del "..h~wDenl.

...deseal1los reeomendar lllU)' especialmente aquella politic<1 que
tal vez ha recibido mas criticas que ninglU1a otra por pilrte de
nuestros colegas profcsionalcs, su poHticn monctClri<1.
EI abandono delibcrudo del p<1lr6n oro mmC<1linG de esas ranis
ocasiones desde la guerra en las que un gobern<1nte a la vez
que vislu,mbra e1 peligro, toma simll!t{I1l('nmentc medida:; para
conjurarlo.

Y aliadfamos, como dcscubro <lhora con gr<:lta sorpresa a.l n~leer la
cart<1,"nuesh'o mas c<.llidonpoyo para Sll poHlica de aumenlo en e1
gusto publico."
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La mayorfa de nosotros estabamos 11.6.5 influenciados que Currie
por la noci6n entonces prevaleciente de que, de algun modo, cl
analisis en terminos de dinero no era 10 suficientemente "profunda"
y le indujimos a anadir:

no creemos en la eficacia de las meclidas monetarias por sf sa-
las ... De heche, nuestro interes principal apunta, mas bien, a
sus programas de reforma de mas hugo alcance ..

Lamcnto que no tuvicscmos. en esc entonccs. una idea clara de
cualcs ernn las reformas necesarias. S610 anos mas tarde, cuando
Keynes yHansen mostraron cl camino, habriamos de vcr como
las fuerzas hist6ricas mas amplias que afectan c l nivcl de inversion
podlan scr combinadas con el nnalisis rnonetario y cl del gasto.
paralograr asi una cxplicacion mas profunda de In deprcsion.

Ya antes de partir bacia la Reserve Federal, Currie habra heche con-
tribuclones notables a las teorfas monetaria y del ingreso. Habia
desarrollado una sene de oferta monetarie, libre de la confusion en-
tonces cornun entre credito y dinero, que mostraba como In cantidnd
de dinero habia crecido Jentamente en los ui10S veinte -muy
diffcilrnente de 1927 a 1929- (Currie, 1933). Hable condicionado a un
analisis enrico exploratorio la idea de que los aftos vcinte habfan side
un perfodo inflacionario. Scil.alaba que]a oferta monetaria habia crecido
relativamente poco, que los predos de las mercancias habian
permanecido estables, que no hubo escnsez signific21.tiva de trabfljo ni
de insumos y que la ncumulild6n de inventarios no habia sidn exccslva
(Currie, 1934, p. 161). Conclufa que "es una lecci6n de singular
importancia eI que de ningl"ln modo se nccesita un auge previa para
akanzar una depresi6n severa" (p. 168). 0, como 10 sefi.alara D. H.
Robertson, en lugar de una cima seguida por una sima, Currie
describia Ia situaci6n como "un pequeno repunte seguido por un
derrumbe." Las implicaciones que, para In polftica de los a110S treintu,
tuvo esta nuevu manera de vcr a los veinte fueroll, por supuesto,
profundas.

Mientrns estaba attn en ('I Tesoro en 1934, Currie, can lu asistencia
de Martin Krost, inici6 el cfilculo de unas series que fueron Ilul11a-
das en un comienzo series del "Deficit de impulso inicial", miis
tarde "Castos federalcs generadores de aumento del ingrcso", y,
finulmente, "Contribuci6n nela del gasto federtll Cli poder de com~
pra nacional". Esta fue una mejora '!li~cnicurespccto al uso del de-
ficit oficial coma medid() del irnpacto de las operaciones fiscales
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del Cobierno sobre la ecouomia, y, 10 que es n,<1Sirnportante. u n
triunfo semdntico de primera magrutud. Saco a Jn luz el elerncnto
com uri a todas las operaciones fiscales. A nadic que se hubiera
acostumbrado a pensar en terminos de la contribucion neta se Ie
habrta ocurrido promover la recuperacion mediante un aumento
del gasto en obres publicae y, nl rnismo tiempo, recortar los salaries
del Cobierno y aumentar las tasas impositivas'.

La serie de eontribuci6n neta logr6, en 1937, Hamar la atcncion
sobre el efecto contraccionista de los nuevas impuestos de segu-
ridad social. Can respecto a Sll posicion ace rca de la reserve de
seguridad social, Currie senala:

Cree que siempre me 0pllse a la idea de un fondo penn In
scguridad social porque era una Folacin de composicion y por
su efccto dcflacionario, y final mente convene! a Roosevelt sobrc
cstc punto a comienzos de 194.0. La tmnsicion ,,1"pague cuando
10 use"? y a un aumcnto en los bcncficios habia de constituir cl
gran debate en la campaiia de 1940, pero fue olvidado n mcdida
que se fue ace-cando la guerra. Siclllpre senti que ella senalaba
Ia. real comprensi6n de b economia y de la politiea fiscal de
Roosevelt ~a diferencia de ]0.';; aspectos hUIn<lnitnrios-.

Un apoyo calificado a las politicas keynesianas lIego de J. M.
Clark y Arthur Gayer. En sus informcs al Comite Nacional de Re-
cursos abogaban por un programa contracfclico de obms ptlblicas,
financiado ya fuera par un au men to en la oferta de dinero 0 por
una netivaci6n de los dep6sitos ociosos. Clark era un pCllsudor
original y complejo, 10 cual era una fuente tanto de fort.::l1cza co-
mo de debilidnd. Como ejemplo de su originalidad, desarro1l6 In
teo ria del multiplicador independientcmcnte de Kahn. "Si una re-
ducci6n de la producci6n y del ingreso es seguida de una reducci6n
menor del gasto, entollcCS 1a serie de los efectos derivados es una
serie decreciente del tipo de las que convergcn a una suma finita,

1 Albert I-lint, quil:'n h'l sido mendoll<lClo C0l110 UIlO de los que ideMon eJ
cOllceplo de contribuci6n nelCl, cscribe: "Crt'o que en mi estudio del Tesoro
:;obre lils dClId,lS (cslrid,lm",nlc sobre ilg<'IKiil5 d .., cr0dilo gubI;'Hl<lll1l;'ill,lles)
iJr~i.if que I" conlilbilid"d tlSlhll indlli,l Cil d ddicil g<1SI11SgIll', 110 s610 no
gCllcfi1biln illgrcsos, ~ino que Cil cicrtos Cil50Sl'l"<lllintrilgubcnl,llllclll,lles." ASI,
p .. rcce quI;' J-["rt dio d prillll;'f paso en Lll'\'olllci{,n d ..· I" scrie de conlribuci6n
nel .., si bicn, como ":,1111i51110Seii,lf,l, " ..,I triunro Sl'lll,inlico dl' l"Olwl'rlir los
deficil en algo posilivo file de Currie"
N. del Ed. En ingl~s "JJII!ls-jJ~-.vnll~S(l". (Las cOlllill<:J~no eslc'in en d origin"I).2
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no infinita" (1934, p. 85). El hizo muchas otras observaciones
intercsantes sabre el funcionamiento del sistema econoruico. Falla,
sin embargo, en mostrar como se relacionaban unas variables con
otras -por ejemplo. no hizo usa dclmultiplicador-c- a en senalar
cuales cran de importancia capital y cualcs mcrarncntc incidcntales.

Clark y Cayer estaban rodavfa lTmy dominados por el esquema
de pensamicnto tradicional del ciclo de nogocios. Cayer afirmaba
que "la prueba del acido de los trabajos publicos planificados esta
en In medida en que logren corregir. durante las depresiones. los
desajustes que las causan. y prevenir, durante la prosperidad, su
desarrollo" (p. 380). En media de tal clirna de opinion. Currie fue
osado al sugerir que no habfu cxistido "sobrcexpansion" durante
los veinte.

La falta de apoyo en el Tesoro para imp ulsar las polnicas
kcynesianas fue cl talon de Aquilcs del New Den! en su busqueda
de tina soluci6n realista uJ problema del dcsempleo. Como senale
Eccles, Hopkins e Ickes dcbicron tornar In iniciativa al senalar
como urgente el impulse de un progr<:tnl<1de gasto en gran escaln.
Perc su solicitud era gencralmente dejada a un lado como una
solicitud especial. "Si 10'1gasto hubiera sido publicitado por el Tesoro
como un argull1cnto 'economica' .. crco que se hubieril padido
contencr parte de la implacable oposicion que despcrt6 el programa
de recuperaci6n" (p. ]84). Mcls <lun, al ser unos rcform<ldores
"idealistas", los hombres del New Den! se encontruban expuestos
al cargo de derrochadores. Hombres de negocios 0 financistus
"testarudos" se hubieran encontrado en una posicion mucho mejor
para defender ilumentos dclibcmdos en el gasto.

E1 Tesoro, en realidad, sf tenfu, en el prilTler perfodo, dos asesorcs
con una buena comprension de 10 que era entonces un anfllisis
aVilTlZado del dinero y del ingreso: James Harvey Rogers, del De-
partamento de Economfa de YElle, y ]acob Viner, entonccs de la
Univcrsidad de Chicago. Aunquc can niveles silllilarcs de erudi-
cion econ6mica, efiln de tClllperamenlo distinto. Rogers, a pcsar
de tener un pensamiento conservador en muteria de filosoffa social,
disfrutaba, como Keynes, sorprcndicndo al auditorio con pro-
puestas atrcvidas y desconcertantes. En el verano de 1932 sugiri6
la crc<lci6n de un ejercito para tiempos de paz como media de
distribuir LIna gran CClnlidud de poder de cOlllpra adicional. EI
ejercila podrfa ser llsudo, 5ugerfa, paril cazar monstrllOS lll<lrinos



CUADEHt\'OS DE ECOt\'OMIA 1~"1\I 109

en 121Caribe 0, mejor aun. para luchar contra los gnHgsters en Chi-
cago y Nueva York.

En julio de 1933, Rogers senalo que "las obras publicae financiadas
mediante la expansion del credito" son el uruco tipo de inflncion
que sabemos que funciona y que el Cobiemo, par tanto, deberta
ester prcparedo p<lra incrcmcntnr "en gran mcdida" las obrns
publicus. Si bien se cncontrabo en CS<l CpOC<Ia I" cnbczn de In ma-
yor parte de sus colcgas en 10 que concicme a le comprcnsion de
la cconomla de la dcpresion y la rccupcrecion. no hubo ningun
desarrollo significative de sus ideas cconornicas dCSPllCS de 1933.
Su influencia en la profcsion. 10 mismo que en Ia administracion.
se desvanccic despues del primer perfodo del New DenP.

A diferencia de Rogers, a Viner no lc gustaba nadn que sonara
dramatico 0 radicnlrnente innovador. En una confcrcncia dictada en
la Universidad de Minnesota en fcbrcro de 1933, dijo que podrfa
estar dispuesto a aconsejar "mayo res gastos del Cobicmo. financiados
can cmision primaria 0 con prestcmos" si s610 fucra Iactible que los
Estados Unidos abandonaran el patron oro. Estaba convencido, no
obstante, de que las dificultades practices de tal mcdida eran
insuperablcs y que, en conseCUencl<l, "si vamos Cl tener inflaci6n
debemos tenerla dentro del patron oro y sin presupuestos tan mal
baJanceados como para asustar a Wnff Street". Ignoro hasta que punto
haya promo vido Viner una polftica de deficit delibemdos entre 1933
y 1936. Dc acuerdo con Stein (p. 1(2), upoyo u.Morgenlhau en octubre
de 1937 en mgir al Presidente para que se aclhiricra a una polftica de
intervenci6n del Gobierno con 121fin de "brind'1I" scguridud sobre un
presupuesto balanccado)' cstimlll::lr asi la inversi6n privnda." En su
I1lcnsnje presidencial a la Asociaci()n Econol1licu. Americana en 1939
dijo que, micntras c1 punto de vista de corto plaza pareda jllstificur cl
nuevo dogma de los deficit en perfodos rcceslvos, en el largo plazo
"todavfa h<ly vida pam los vicjos dogmas."

DE LA TEO RiA GENERAL A LA SEGUNDA
GUERRA MUNDlAL

LClTcorfn GCI1cml marco un hilo tanto en la evolucion de 1<1politica
econ6mica como en 121de 1<1teod<1. ()ermiti6 descchur pOl' fin 121ar-

3 Ml' he b,lS,ldo l'll gr,1l1Illedid" en lil discusion de Rogers sobre l'l discrlilcion
incdiln dc Byrd Jones, <ldel11,is de olros l11i1krinlcs sumi nisi r'ldos par d.
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gumento de la reduccion de salaries C0l110 via para la recuperacion
al mostrar que c! unico efccto general de una beja de salaries serta
eI de hacer el dinero rclativamente mas abundante. Puso en evi-
dencia 10 diffcil de una inflaci6n en presencia de recursos ociosos.
Dej6 sin base cl supuesto de que la actividad economica marcharfa
en un patron ciclico regular. Mediante los conceptos de la funci6n
de consumo y del multiplicador, proporcion6 un marco para
cuantificar 12'1 impacto del Cobicrno sabre la cconornia. La excitacion
generada por la Tcorfn Genera! entre los jovenes economistas. y Sll
influencia subsiguicnte sabre wasl-tngton. hun sido nan-ados
habilmcnte pOl' J. K. Galbraith en "Como llcgc Keynes a America"
y no necesitan ser repctidos aqui. Galbraith scnala tam bien que
los datos estedtsticos compatibles can la Tcarta Gcncmt ya esteban,
por fortuna, siendo compilados per Kuzncts y otros.

Ademos de educarsc a si mismos. a los funcionarios del Gobierno
y al publico en los principios de la "nueva economia." los
keynesianos -nuevas y vicjas- hicieron contribucioncs impor-
tantcs al desarrollo posterior del sistema de pensamiento cstu-
blecido por Keynes en la Teor{n Ccncmi, En gran medida estas
contribuciones fueron estimuladas par l<lexpericncia de recupe-
raci6n y recesian de 1936-1938.

En el modelo keynesiano mas sencillo, la expansi6n del produclo
ocurre can precios estables hasta que sc a!canza el plena empleo.
A partir de ohf, incrementos ulteriores en la demanda agregada
producen inflaci6n pura. Keynes mismo habla seiialado; no
obstante, que cl cursa real de los hechos r<lra vel. serra tan c6mo-
damente sencilla. Los aurnentos de precios debidos tunto a la
aparici6n de cllcll()~ ric bolcfln como a cnrnbios en la unidad de
salario probublcrncnle ocurririiln mucho nntcs de a!canzarse el
plena emplco (1936, pp.296-304). Esto es exactamcnte 10 que ocu-
rrio a fi.nales de '1936 y comienzos de '1937. FCldores illlportantes
que contribuyeron a cste fcn6meno, conLo Currie y Eccles sena-
laron, fueron 1a accleraci6n del rilmo de recuperaci6n que sigui6
al pago de bonos en 1936 y el mancjo org.:tnizativa del CIO (Currie,
1938).

/-lubo alglll1 debate en 1938 acerca de la respucsla polftica
apropiada ante los <tumentos de costos y prccios de '1936-'1937. De
acucrdo con uno de los puntas de vista, era nccesaria una dis-
minuci6n de letcontribuci6n net" del Cobierno con el fin de dismi-
nuir la presion de I" dcm<lnda. EI olro, probablemcnte cl punlo de
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vista mayoritario entre los keynesianos. era que la demand a deberta
ser sostenida. toda vez que los factores que habian causa do el
aumento de precios y costas eran esencialrnente de naturalcza
transitoria. En otras palabras. pensaban que serfa posible seguir el
camino a traves de los cuciloe ric botctta. Estc punta de vista recibio
algun respaldo en e1 heche de que la renovada expansion de 1938
fue lograda sin aumentos de costas ni precios. Perc, par supuesto,
aun nos encontrabamos lejos del plene empleo tanto en 1937 como
en 1939,

La recesion de 1937-1938 tambicn estimul6 una revision de la Teo-
ria del impulse inicial". Desde nuestra actual situacion privilegiada,
se distinguen dos versiones diferentcs de cstn teorta. Una cs pura-
mente rnecanica: los incremcntos en el consurno v en la inversion
intcractuan de tal modo que logran cl plena empleo. En su forma
mas simple esta teorfa irnplica que un pcqucno incremento en el
gas to del Cobicrno lograria el plena cmpleo''. Hansen, quien habia
mostrado un intcrcs especial en cl anal isis del ocelemdor dcsdc la
visita de Frisch a la Univcrsidad de Minnesota en 1931, fue el pri-
Illew en cllestionar 1a validez de csta idea. En un modclo aritmetiea,
usando un valor de un media para In propension marginal a consumir
y de dos para e1 acelerador, mostro que cl i.ngreso, en Jugal' de erecer
indefinjdamente, consegufa primero superar el valor proporcionado
par e1 solo mllll"iplicador, pem cafa Illego nuevamente, Paul Samuelson
diseilo entonces una soluci6n m/is general en su famosa "Inleraccion
entre el multiplimdar), el ilcelcmdor" l<lellal mastro que, excepto en
los casos in-eales de compartcl.miento explosivo, la conclusion de H21n-
sen em correcta,

La otra version de la Teorb del impulso inici,d er<1l11ucho menas
precisa, Desc<lnsaba sabre 121sllpuesla de que la economla de
algtl1l modo se habfa qlledado paralizada)' que 10que se neecsitaba
efa un empujon del Cobierno pClra s,tlir (ldel<lllte de nuevO. VClrios
escritores difcrian sabre CLlan gr<lnde debfil scr cl cmpuj6n y cual
su duracion, La que ten ian en camtm era el supuesto de que una
Vez que se hubicse alcanz<ldo el pleno empleo (0 se cncontrase
CI~rcano) la inversion privada tenderl<l "naturalmcntc" a <lcomo-
darse pura mantencr la econonll.:l en esc nive!' Sobril decir que a
lllenudo se canfundi"n las dos versiones_ Dc hecho, la Teodo del

4 N. del Ed. Ell (.j origil1ill ..PIIIIIII Pril!lin,,\ TIIl'on/,.
5 Lil lcod" del impulso il1icii11conducL' i1 1,1com:lusi6n d<: qll..:' <:1~nl;;rtso d<:-

beriil (,xpi1ndirse ell lil 111cl"licb L'11que 1;1cOl1tribucion dL·l GohlL'l'no fllese
posilivil. Wn1!cr 5.11.1111 !11oslr6 d el"l'ol' do.:'I<'slnidell.
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impulse inicial s610 podia tener influcncia en la mcdide en que
nadie cxaminara explfcitamente sus prernisas.

Hansen tambien puso en dude la idea de que la inversion ticnde a
ser -c-en un plazo relativamcntc corto-c- adccuada paru mantener
el plene emplco. La inversion neta, senalo. depende de factorcs
dinamicos tales como e! cambio tccnologico, ('I crccimicnto de la
poblacion y la expansion gcografica. Los <luges "mucren de muerte
natural", no porque incuben dcsajustcs y distorsiones, sino porque
la demanda par inversion gcnerada par cstos fnctores dinamicos
se debilita. Mas nun, puede haber largos pcrfodos de debilidad en
los cuales las depresiones pueden scr prolongadas y las recti-
peraciones breves y ancmicas. Keynes expreso una opinion similar
en "Algunas consecucncins economicas de la disminucion de la
poblacion" y en pasajes sueltos de in Tcovtc Gel/emf.

Los tcrminos "estancarnicnto secular" 0 "economic madura". que
fuero» aplicados a estas ideas, son cqutvocos por cuento sugiercn
una perdidn general de In capncidad para alcanzar e1 progreso
econ6mico. Keynes y H"nsen no querian decir que In innovaci6n
cesarfa 0 que la prodllctividad se estancaria, sino simp1emente
que, en lIna economia dcsarroll<ldCl, I" vclocidild <l la clla! se acu-
mula capital podrill rebusa.r el ritmo de desurrollo de las oportu-
nidades para SLl empleo rentable.

Creo que todos nosotros hemos entendido las consecllencia.s
practicas que tLlVOIii tesis de lil "economia. ma.dura". Es incon-
cebible que los rcsponsables de lil politicn cconomica pucdiln janu'!s
volver u sentarse sobre sus m<lnos insisticndo en que el llnico
camino posible paru cumr el descmpleo se cmprenda a Lraves de
un aumento en 1<1inversi6n priv<lda. Tampoco e:; probable que
nadie en el Cobicrno, cualquiera que sea SLlteorfa, IlegLle a lnsistir
seriamcntc en tratar de b<llancea.r el presupucsto a 10 largo del
"cido" 0 de cLlalquier perJodo predetcrminado de ticmpo. En sfn-
tesis, nuestra politica es ahora eXilctamentc esa cl"se de politica
flexible, pragm<'itica por In que <1bogma I-Iansen.

Entre l<1sposibles poIilic<1s pnra combatir una dcficicncia de l<l
demanda para inversi6n, el recorte de los impLleslos recibi6 poea
atenci6n hacia fines de los treinta. Habia bLlcnas razoncs para ella.
EI miedo a. la deuda estaba tan profunda mente mrnigado en cl
publico que inc.lllso los mas acerrimos keyncsianos dudnbzlI1 en
proponer una poJibca que incremcnt<lr"a Clbiertamenle los deficit.
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Una rezon aun mas importente pam rechazer los recortcs de
impuestos era que la mayor parte de los libcrales -y la mayor
parte de los keyncsianos emu liberales en aquellos dfas- sentten
que la alternativa. un gasto del Cobierno incrementado, era desea-
ble par sf misrna. Aunque nadie haya cxprcsado la idea con la
fuerza y clnridad de La sncicrlnrl pplllcnfn de Galbraith, existte una
Iucrte scnsncion de que el sector publico habta side relegado inde-
bidnmcntc en los Estados Unidos y que ya era urgcntc buscar un
balance adecuado.

Un acento de muyor seguridad aparccio en los cscritos de los
kcyncsianos de este pertodo. En 1<1medida en que hub fan confiado,
consciente a inconscientemcnte. en la Tcorfa del impulse inicial,
habian quedado a la defensive pam tmtar de explicar par que cJ
gasto del Cobierno no habin producido, a fin de cuentas, una
recupcracion. Keynes nuncn suscribio en rcalided ln Tccrta del
impulse inicial. y csto tambicn fuc cicrto en alguna medidn para
los pnncipales keynesinnos. Perc tanto 01 C0l110elias dejuron sin
analizur la demanda por inversion, de lllodo que no hicieron nada
para despejar la fuente de bs falilcius del ilnpulso inicia1. La
rcccsion de 1937-1938 constituyo un reves especialmenLe duro.
Los kcyncsianos habian cspel"udo confiadClnlcnte que la recupcra-
cion, que habfa COlllcnzado tan exitos<Jl1"\cntc en 1936, contintlaria
y que el Gobierno podrfa suspender su rcspilldo una vez que el
pleno emp1eo sc hubiese alcanzmio. Algunos de elIas se preocu-
paron par los efectos dcscshlbiliz"dores de los <ltrl11entos de precios
y salZlrios de fines de 1936 y cOll1ienzos de 1937. Tumbit~n uleft-aron
sabre una rcduccion dCIlH"lsi..do r6pida de b contribl.lci6n neta del
Cabicrna. Pero no cueslionaron cl supucsto bi1sica de que, una
vez a1cZlnzado cl plena cmplco, b invcrsi6n privilda bZlstnrfClpilra
garGntizilr que lu economin sisuicra .-;u ll1ilrcha.

EI anal isis de Hansen ilcer"CClde b dClllanda por inversion pusa en
duda este supuesto. Serb necesario, scriillaba, continunr inclcfinida-
mente can una contribuci6n sustancial del Cobicrno. Esto, com-
binado can la convicci6n de que el sector pLlblico debra crecer par
Illotivos de bienestar, brind6 a los kcyncsianos una con..finnzi.l rc-
nO\'ilda en [a solidcz econ6mica y la recl'itud social y moral de sus
recomendilciones de polftica.

Un ejemplo palpable de estc confiado ("spirito de cruzado pllcde
apreciarse cn Un progrnlJln ccollo/liico pnm III dClJlOcrncin amcricnlln,
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escrito pOl' un grupo de jovenes economistas de Harvard y Tufts!'
y publicado a fines de 1938, Otras intervenciones un poco mas cir-
cunspcctas a favor de un mayor nivel de respaldo gubernamentnl
para la economfa estan contenidas en un informe, "Casto federal
en obras publicas", escnto par Galbraith y Griffith Johnson para
el Cornite de Planeacion Nacional de Recursos. y en el lnfonnc
nllllnl del Sccrcmrto de Co.ncrcio de 1939, ellya scccion economica fuc
escrita por Richard Gilbert y Roderick Riley.

LNo ba dcmostrado la cxpcricncin de ln posguclTa quC' la prcocupa-
cion de Hausen por una deficiencia crcruca de In dcmandn par
inversion era infundada? Para resolver esta prcgunta dcbemos
observer primero otro desarrollo tcorico del periodo irunedia-
tamente posterior a la Tcorin Ccncmt, a saber, cl teorema del mul-
tiplicador del prcsupuesto balanceado. La primera cxposicion
publicada de la teorta que subyace a este conccpto se cncontrnba
en el cnSil)'O de Samuelson "EI plene empleo despues de la guerra"
(Harris, pp. 27-54). Willinrn A. Salant habie, sin emb<lrgo, desa-
rrollado el <lnalisis de maner<l independiente y simultflllea, y
Keynes habia est<lblecido y" el punto escncial en un mea1Oral1do
interno del Tesoro en septicmbre de 1940 acercu del efccto de los
mayores impuestos sabre el gasto de consumo7,

Lo que Hansen habf<l dicho, esencialmente, era que no podrfamos
J1egar al pleno empleo, excepto ocasionalmente con esfuerzos
excepcion<llcs, si no jllgi1ban un papel milyor en la economla los
gastos del Cobierno. Pliesto que b palabra maym significaba aLaym
que en la depresi6n, cunndo los gastos del Gobierno en bienes )'

6 Adl'mtis de RichiHd V. Cilbl'rl, C!?orge H. Hillkbr'1l1d )r., Arthllr W. SllIill'!,
J"'lilXilll' YilplcSweezy, !"ilul rd_ SW\.'l'zy, Loril' Tilrshis y John D. Wilson, CluiL"
ill'S ilp,lnxlilll como <Illlorl's ~'Il l'SC lil'lllpo, Emile D~'spr('s, IVillll'l" S,Jlillll Y }'O

IOlllilJ)lOSpill"le ,lC[iv,l ell 1,1Sd isclisioncs y l'll lil l'SCl"iIUl"oldel Iibro. Polr,l lill'POCil
dl' Sli publicilci6n, l'slti bolll10S Il'ilbiljill1do con cJ Cobiemo y, de ilCllcnlo COil 1,1
cos[ul11bn: pn~\",lll:cil:nle dl'1 ,lllOIl illl,l[O de sus emplc'ldos, 0111 itimos nueslros
nombres.

7 En lin" CiHtil i.l \V"llcl" S.:Ililnl, fcch'ld<1 e111 de ilgoslo de 1953, Silmlld~ol1
dedil: "M i prcocu pilci6n rundoll1lentill en cl ensi.l}'o de J-Jilrris cril prccis,llllcnll'
1.1 mi~llli.l que Bill lenlil en J11l'nk_ Es L1naconclusion ,1 lil ([l,ll ilmbos lIegalllos
inelependienlemenIC ... l1iIl y yo lICgillllOS ,1 disClitirlil en el "ll1ltll'rzo un tllil y
d me moslrn un m,lllLlSerilo cn eJ ellilll,1 hilbi.'l desolrrollildo esl.:l noci6n," L.'l
infOnll.1(i6n ilcelTil del memoralldo dd Tesoro ele Keyl1l's cs[,l conknidil ell R.
5, 5.lyers, Los csludios sobrc cl concep[o del l11ulliplicildor del presupucslo
bilJilncc,ldo de j-kmy Wililich, Hilllscn y 1-!MVCy f'erloH, Niehobs K,lldor y
Trygve H.:IilveJmo ap,lrccierol1 ell cJ ellrso de los iliios siguienks.:I1 cscrilo do..'
S,lnlLlclson.
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servicios eran de cerca del 6 par cicnto del PNB, diffcilmente
podrta uno refutarlo rnostrando que hablamos tenido plena empleo
con gastos del Cobierno varias veces mayores que ese porcentaje.

Los keynesianos, en cl scntido en que he usado este tcrmino,
recibicron un fuerte respaldo en los frentcs adrninistrativo y politico
por parte de muchos que no eran economistas ni se habfan es-
pecializado en teorfa rnonctaria 0 del ingreso. Isador Lubin, Leon
Henderson, Ezekiel y Tugwell fueron especial mente importantes
al apoyar a Eccles y a Currie en In continua batal!a entre pnrtidarios
del gasto y defensorcs del presupuesto balanceado. Morris Cooke
y Beardsley Ruml. de [a Comisi6n de Planearniento de Rccurscs
Nacionales, tambien ayudaron. Hopkins e Ickes asumieron 121
lidcrazgo en el frente politico para la administracion y sc lcs uni6
WElgner en 121Senedo. Leon Keyserling, Tom Corcoran y Ben Co-
hen ayudaron en diferentes instancias y de muchas formas. Currie
ha dicho de este ultimo que era "121coordinador intclectual y cl
guardian de su conciencia" (de la del New Den!). Con todo. pOl'

supuesto, habra otros: estes Nan s610 los mas promincntcs entre
quienes ayudaron e in5tigaron a los kcyncsianos en la formulaci6n
e implemcntaci6n de sus politicas.

LOS TREINTA EN RETROSPECTIVA

A finales de los treinta, los keynesian os habfan llevado a cabo unCI
gr<tn tarea. Habian despejado mucha de la con[usi(m relllanle acerea
del gas to, £lcerea de lu inflaci6n v accrca de la naturulczu v eausas
de b depresi6n. Habfun llc\:ado a los cOllserVadol:'es bien
in.[ormados, representados en lu !\1CSQ Rcdonda de FortI/lie en
marzo de 1939, a aeeptar, par 10 menos, 121gas to antidclica. T-JabfcJn
corregido Ju dcbilidad de su propia teorfu, cspcciulmcntc In
debilidad que surgia de la ide<l. del impulso inici,d Fin<l.lmente,
hnbfan prepamdo cl cZl1nino pum que 5C <l.G.:ptnra la posibilidad
de que 121Cobierno tuviera que brindar un nivcl de rcsp<l.ldo perm<t-
l1cntemente nlto n!oJ economia.

Allll qucd<tbill1 grandes ObSt<:lclllos. Los conservadorc5 5Coponii'!n
finncmcnte a cllnlqllicr exp,ll1sit'm sllsIJI1Ci.:11del sectOr pllblico; el
l1liedo a la dellela en m:m fucdc. M6s .:1lln, 1<1inercia de las insti-
tuciones e jdeils establecid<ls COllstilul<l un lastH' serio p{lr<lIi'!ucti-
vidad econ6mic;). Incluso <ll.lnquc Ius kcyncsi.:1llos cstllvienlll ga-
nunda al mcnos Lin respnltio calific<.1do p<lr<.1cl.JLlmcnlo del gnsto
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federal, los £01::;105 locales y de los csrados cstaban siendo
recortados y los impucstos, tanto locales como Icdcrales. aumen-
tados. E. Cary Brown ba scnalado que, si consideramos 121conjunto
de todas las unldadcs gubcrnamentales, solo en 1931 y 1936, los
enos de los bonos de veteranos, 121deficit de plene cmpleo fue
significativamcnte mayor de 10 que habla sido a fines de los vcinte.
La polftica fiscal parecfa mas expansive de 10 que era porque cl
ingrcso era Im15 bajo y Ja gcntc estaba acostumbrada a mirar el
deficit cxistcnte mas bien que el de plena cmplco.

Nunca sabremos. por supuesto, si tales barreras habrfnn podido
scr superadas de 110 scr par la Segundo. Cuena Mundial. Ted
como ella sc prescnto. los candentes debates de finales de los
trcinta nunc" fucron rcsueltos, simplcmcntc se dcsvanecicron en
el paisnje. Un sector publico bastante aurncntado sc convirtio en
parte de la vida cotidiena. Las principnles reformns del New Denl
dejaron. de la misma rnanere. de scr objcto de controvcrsie. lncluso
Iii dcuda nacional dej6 su pucsto principal entre las prcocupocioncs
de 1<1 nncion. El camino habia sido <lsi despejado par" que las
politic.:ls fiscales y monet<lri<1s r'.lCi01Wlcs sc \'olvier"n purte del
bngnje institucional de nuestro Cobierno. L.l:O; po!iLic'lS propinmcnte
dichas fueron, sin embargo, obra ele los keynesi'lIlos, t<1nlo denlro
como fuera del Cobicrno, y ]a m£1yor parte de csLc trab£1jo h8biCl
sido hecho a fines de los anos Lrcint£1.
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