LA ECONOMIA EN EL PERIODO DE ENTREGUERRAS.

Por: Francisco Garcia Moreno, Licenciado en HiattfCM.

9. La economia en el periodo de Entreguerras.

Los afios 20. La crisis de 1929.

La Gran Depresion de los afios 30 y sus consecuencias.

Las respuestas a la crisis. El "New Deal".

LOS ANOS 20.

Los 5 afios siguientes a 1924 fueron afios de crgimiecondmico, aumento del
comercio internacional, la construccion y creadémuevas industrias. Sin embargo, el
crecimiento econOmico ocultaba una serie de fallagleficiencias del sistema

econdmico: Gran parte del crecimiento se financabaveés del crédito y se basaba en
la confianza mutua.

Evolucién de la cotizacion de |la bolsa de Nueva York.
Entre 1925 y 1955
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1. Consecuencias de la 12 guerra mundial.

Fueron tres, principalmente, las consecuencias imflileseron en la posterior crisis
econdmica que afecté a todo el mundo:

Durante la guerra Europa dirigié toda su produc@ola industria de bienes
destinados al mantenimiento de la guerra pero nsudbdas materias primas y
productos semielaborados venian de terceros pgisesipalmente de las
colonias. Cuando finalizé el conflicto no pudiererigir a estos paises que
dejaran de producir y de ahi la enorme cantidagrdductos en circulacion, la
sobreproduccién industrial.

Las reservas de oro de Europa disminuyeron dréasticee ante los multiples
pagos que tuvieron que afrontar los respectivos@aglentrales. De esta forma
las divisas o créditos no estaban en relacion@b@ponible el dinero estaba
sobrevalorado.

Los créditosa corto plazo provenian de USA. Gracias al plawd3ay Young
que hicieron depender a Alemania de dichos créditemania destinaba ese
dinero al pago de las reparaciones de guerra aliedos y estos Ultimos a su
vez para devolverle los préstamos a USA. En ektianso de la guerra USA
paso6 de ser un pais deudor a uno acreedor, gel@asnento espectacular de la
produccion. Esta dependencia tan fuerte de Europao@d su hundimiento en
el momento en que no llegaron los créditos amersan

USA tenia una balanza de pagos muy favorable porgudia mucho al exterior
y no compraba practicamente nada. A un mismo tieacpparaba casi todas las
reservas de oro mundiales y no volvia a ponerlasrealacion como GB que si
compraba fuera. Optd por dar salida al dinero pedimde la concesiéon de
muchos créditos.

La propia economia americana tampoco era tan fpertgue se basaba en dos pilares
erroneos:

La sobreproduccion de la agricultura. Durante la guerra los agricultores de
USA se beneficiaron de la pérdida de cultivos eropga y el aumento de los

precios del grano. Tras la guerra, Europa recugpemroduccion, al tiempo que

la mecanizacion se extendia. Los granjeros amersca@ negaron a reducir la
produccion a no ser que se los subvencionase.o8ejpruna superproduccion

de trigo que generod una caida masiva de su prienid930 el trigo alcanzo el

precio en oro mas bajo en 400 afios.

La burbuja financiera. En USAla gente se lanz6 a comprar acciones en un
mercado bursatil en el que aparentemente siempraecgperaban las



inversiones. Las acciones y los valores de lasmmatprimas tenian un precio
muy por encima del real. A esta situacion contriblay politica de los bancos
porque concedian créditos sin ningun tipo de awah gisponer, la ley no se lo
impedia, de un minimo en metalico en sus bancos.

EL CRACK DE 1929.

La costumbre de invertir dinero tomado a créditoapego devolverlo se habia
generalizado entre la poblacion estadounidenseptexsos de las acciones subian, pero
una caida de los precios de estos podia obligas aVersores a vender sus acciones
para devolver el dinero tomado a crédito. Eso estarmente lo que pasé. A una caida
inicial de los precios siguié una oleada de pagioe llevo a la venta masiva de valores.
En un mes las acciones se redujeron en un 40%.

El 24 de octubre de 1929 ha recibido el nombreJdeves negro". Ese dia la Bolsa de
Nueva York, el mayor mercado de valores del musddjundié y arrastré consigo a la
ruina a miles de inversores desatando una crigsqodujo a la depresion de los afios
30.

Durante los meses precedentes se percibieron tagtes signos de estancamiento en el
mercado de valores. Una semana antes del cracesatapn ventas de acciones
superiores a lo normal.

El 21 de octubre esas ventas se incrementaron, fperon contrarrestadas por las
compras que realizaron las grandes entidades has¢Banca Morgan).

El camino hacia el crac se inicié cuando ciertegiigores, inquietos por los indicios de

debilidad del mercado, decidieron vender. Espe@atmsensibles a estos signos fueron
los pequeiios especuladores, muchos de los cualest&aio en condiciones de hacer

frente a una bajada que impidiera la devoluciérodecréditos que habian contraido

precisamente para la adquisicion de acciones.

Ese 24 de octubre se pusieron a la venta 13 mdlaoeiones sin que en contrapartida
las compras hubiesen sido significativas. EI ma2@dueron 33 millones las que se
enajenaron. La oferta masiva de titulos devaludosaacion e impulsé a los inversores
a desprenderse de los que poseian.

El temor y la preocupaciéon precedieron al panica gnediodia de dicho jueves la

policia se vio obligada a desalojar la Bolsa aosetbmultos que se produjeron en sus
inmediaciones. Se rumoreaba que varios acaudataiflosarios, arruinados, se habian

suicidado.

El 29 de octubre el descenso continu6 imparablesarpdel esfuerzo de los bancos por
evitar el desplome de las cotizaciones mediareedgisicion de valores.

El intento fracasé y la Bolsa se hundié arrastracmltsigo a todos los inversores entre
los que hubo que contar importantes corporacidnaadieras y bancarias.



Mas de un millén de familias quedo en la mas abaoluina pues habia invertido sus
ahorros, contraido créditos e hipotecado sus a@asasbjeto de adquirir unas acciones
que inopinadamente habian perdido la mayor parsel d@lor.

El paso siguiente en el proceso faeactuacion de los bancgsque temerosos de la
retirada de ahorros por parte de sus clientes,is@msus propias acciones con el fin
de obtener liquidez, acentuado de ese modo la daidaercado.

Arruinados los inversores en boldas ahorradores retiraron sus depoésitoge los
bancos y con ello anularon la capacidad crediti@aéstos. Muchas entidades no
pudieron afrontar la masiva retirada de capitalgagbraron.

Las empresadueron privadas de ese modo de una fuente esaleciadanciacion y se
vieron empujadas a cerrar y echar gente a la datlas 32.000 firmas desaparecieron
entre 1929 y 1932.

La interrupcion de los créditos al consumo condtrida demanda y la actividad
productiva industrial. La combinacion de restriccide créditos, quiebras bancarias y
cierre de empresas origind un paro sin precede(ie®ss de 15 millones de
desempleados) y una importante reduccion de lasigsl

El desempleo contrajo el comercio y el consumo: poscios, especialmente los
agricolas, cayeron tan bruscamente que hubo qtriidessechas enteras para intentar
mantenerlos.

Con todo, muchos campesinos se arruinaron, unoetpet, al igual que los demas,
retroalimentaba la crisis y la hacia mas profundanadera.

Los efectos en resto del mundo fueron inmediattes lanfalta de créditos de USA y el
proceso anterior se repitié en casi todos los pathkeminuyendo en 2/3 el comercio.

2. Interpretaciones sobre la crisis.

Crisis de subconsumoo de escasa capacidad de compra. Sostenida por los
keynesianos. La crisis es producida por la incajaacde la masa de la poblacion de
comprar, debida al paro y la caida de precios al@gdc La solucion pasa por crear la
demanda.

Crisis de sobreproduccion de mercadolLa tesis marxista de Dobb cree que la causa
fue la sobreproduccion y la propia contradicciohsigema capitalista porque aumenta
el nimero de productos y si no es capaz de encantecados donde venderlos, la
economia se estanca o se paraliza. (Marx sostusdedwias sobre el origen de las
crisis: crisis generadas por la tendencia a disimohel la tasa de beneficio y crisis de
sobreproduccién, debidas a la falta de planifiaadé la produccion capitalista)

En la actualidad sigue abierto el debate en tofias aiguientes cuestiones:



e ¢ Fue una crisis ciclica? Algunos sostienen quetis que no porque durd
mas que en el 1848.

e ¢ Por qué repercuti6 tanto en la agricultura?

e ¢Las medidas adoptadas por los gobiernos agrawgralaron la situacion?

3. Tipos de politicas econdmicas ante la crisis

Enfriamiento de la economia o deflacién

Era la medida clasica y consistia en disminuirdatidad de dinero en circulaciéon y
aumentar el de mercancias. Asi subiria el predididero y bajaria el de los productos.
Pero el efecto fue totalmente contrario porque olisgd el poder adquisitivo y
aumento el paro.

La experiencia de los economistas neoclasicos sebmesarrollo de la economia

capitalista mostraba la existencia de crisis (feetaban ciclicamente sistema. Esas
crisis debian solventarse sin el concurso del Bstdéd acuerdo con la ortodoxia

econdmica. La funcion de los gobernantes habrilimdtarse a favorecer mediante su

no intervencion la accién de los mecanismos carestdel mercado.

Segun el razonamiento de los seguidores de laatetasica, para atajar la crisis era
necesario adoptar medidas de corte deflacioniggantantuviesen la solidez del dinero
frente a la depreciacién monetaria.

Para conseguir ese objetivo se propusieron lagesigs medidas:

» La adopcion de medidas proteccionistasle cara al exterior disminuyendo
las importaciones e incentivando las exportaciofege contraproducente
porque todos los paises adoptaron la misma estaateg

e El abandono del patrén oro: Primero Inglaterra y mas tarde los demas
paises, abandonaron la convertibilidad de su moeedaro y devaluaron su
moneda para favorecer las exportaciones.

* La reduccion de la masa monetaria en circulacignde los créditos, del
gasto publico y de los salarios. La reduccion dectéditos y de la circulacion
monetaria condujo a una bajada de los precios gbodescenso de la
demanda) y a una escasez de liquidez que se tradwjoa disminucion de la
actividad econdmica.

* El descenso de los salarip$o que tedricamente debia mantener los niveles
de empleo.



El resultado de las politicas deflacionistas fudranaso. Esta politica fue seguida por
Mussolini y por los laboristas ingleses y solo ¢gui® reducir ain mas la demanda y la
produccion, acentuado con ello la depresion.

La realidad dio la razén a Keynes, pues el niveplemm dependia de otras variables
como el consumo y la inversion.

Por otra parte, el proteccionismo comercial impildiéconcierto entre las economias
nacionales y determind el fracaso de los intentessalir de la crisis de manera
coordinada tal y como se puso de manifiesto emuistrhda Conferencia de Londres
(1933).

El New Deal: Calentamiento de la economia o inflaan( devaluacion de la

moneda).

Hasta 1932 goberné el republicano Hoover, que hiévado a cabo una politica
clasica, esperando que la confianza se recupenaserigis remitiera y diera paso a un
periodo de crecimiento. En 1932 millones de obrgarados y de las clases medias
inferiores arruinadas eligieron presidente al deatac Roosevelt.

Keynnes propuso aumentar la cantidad de monedalamte, aunque su precio fuera
bajo, para estimular la compra. El Estado concgadia cantidad de subsidios sociales y
se convirtié en el primer comprador a través deplacesion de obras publicas al sector
privado.

Esta teoria seria mas tarde sistematizada en audéwria general sobre el empleo, el
interés y el diner publicada en 1936. En ella analizaba las cadsata depresion
mundial y daba una serie de recetas para solvantaseguraba que el motor de la
economia habria de sustentarse en una aderelad®n entre la oferta y el consump
pues de ella dependian los beneficios empresayiddemversion.

Segun Keyneha crisis de 1929 habia retraido la demandg era necesario estimularla
de alguna manera, generando una demanda adicioedirgse de la produccion. Las
medidas no intervencionistas de los estados ciapataino habian logrado tal objetivo.
Abogaba por tanto por una activa intervencion dgado que restableciera el equilibrio
entre oferta y demanda.

Basicamente proponia lo siguiente:

» El desarrollo de una politica de inversiones estats en obras publicas
(carreteras, pantanos, etc.) que sirviese de dstianla iniciativa privada
mediante el aporte de cemento, hierro, compondntisstriales, etc. La
mano de obra empleada en estas actividades amaahrdesempleo,
incrementaria el nUmero de consumidores y estimaulademanda.



» La puesta en circulacion de abundante dinera@on el fin de provocar una
moderada inflacion. El peligro de una alta tasanflacion seria inexistente
en tanto el paro fuese elevado.

» El incremento de los salariosLa reduccion de los salarios como medida
para mantener el empleo (defendida por los econasnislasicos) fue
refutada por Keynes quien aseguraba que el empledependia de los
salarios sino del consumo y la inversion. Una dmsmmion de los sueldos de
los trabajadores produciria un retraimiento queddeima a deprimir el
consumo y en consecuencia, la produccion.

* La regulacién estatalde todos los sectores econdmicos, interviniendia en
fijacion de precios, salarios, mercado laboralgreestion de subvenciones a
las empresas, etc.

En resumen:

Keynes abogo por el abandono de la ortodoxia @edsiéz-faire” que habia guiado el
capitalismo del siglo XIX y propuso un mayor praiagmo del Estado en la vida
social y economica. Fue puesto en practica poresigiente F. D. Roosevelt a partir de
1933 a traves del New Deal.

En USA tuvo un buen resultado, de ahi el triunfolake democratas durante varias
legislaturas, pero en GB no pudo llevarse a cabguyaola devaluacién suponia precios
mas baratos que iban contra la libre competencia respecto a sus colonias o
protectorados.

En lineas generales el programa econdmico de Relbssy puede resumir en los
siguientes puntos:

* Ayuda a los granjeros: Subsidios a la produccioomf@ra por el Estado
garantizada y destruccion de excedentes para ganalos precios.

» Programa federal de obras publicas.

* Abandono del patrén oro y devaluacion del dolar.

« Control de la Bolsa y la actividad bancaria.

» Seguridad social, seguro de vejez y desempleo d&lte

Hay un antes y un después de la crisis de 192updos paises empezaron a adoptar
medida proteccionistas. La New Deel de Rooseva@tdontradictoria porque aplicé
medidas keynesianas y opuestas a esta politicdmomm lo cierto es que consiguid
recuperar la economia, aunque el paro no se rel@fijutivamente hasta la IIGM.
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