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En este documento, sometido al Presiden­
te Kennedy a principios de enero, uno de los 
más destacados economistas norteamericanos 
declara que el nuevo Gobierno de EVA tendrá 
no sólo que combatir activamente las tenden­
cias dPflacionarias actuales sino ocuparse tam­
bién del estancamiento económico que data 
desde mediados de la década pasada. 

1-EL PANORAMA ECONOMICO 

L A recesión.-En general, los economistas están acordes 
en que la economía norteamericana atraviesa, actual­
mente, por una "reces:ón". El descenso iniciado a me­

diados de 1960 no puede calificarse de "depresión", como en 
el caso del que siguió al año de 1929, pero una contracción 
de la producción tan generalizada amerita un calificativo 
más severo que el eufemismo de un "leve reajuste". 

Una política económica prudente deberá hacer frente a 
la realidad: es el hecho de que entramos a 1961 con una 
economía todavía en descenso. Esto significa que el desem­
pleo, que actualmente afecta a más de un 6% de la fuerza 
de trabajo, puede alcanzar en el curso de este invierno ni­
veles más que estacionales. Significa que las utilidades se 
reducirán más todavía. 

Además, la recesión tiene importantes consecuencias para 
el proyectado presupuesto: significa que los ingresos perci­
bidos por este concepto de impuestos no alcanzarán los ni­
veles previamente calculados. Esta recesión está haciendo 
desaparecer la posibilidad del superávit presupuestario que 
se esperaba arrojaría el ejer::icio fis::al que termina el 30 
de junio, y actualmente muchos expertos opinan que, dadas 
las circunstancias, no sería desatinado prever un déficit para 
el presente ejercicio fiscal, y esto tomando en cuenta única­
mente los gastos previstos y R falta de gastos adicionales que 
podría ser conveniente efectuar en un esfuerzo acelerado 
para combatir la recesión. Tal vez sería útil, la experiencia 
adquirida con la recesión de 1957-58: debido, en gran me­
dida, al impacto de una recesión que todos, con excep::ión 
del Gobierno mismo, admitían que estaba ocurriendo en ese 
momento, el anuncio hecho a principios de 1958 de un pe­
queño superávit presupuestario para 19.59 se convirtió, a fin 
de cuentas, y al terminar el ejer~cio fis~al de 1959, en un 
déficit de más de Dls. 12 mil millones. Ni siquiera el aves­
truz puede escapar de las reali.dades económicas de la v'da. 
Quien crea que la negación de lo innegable bastará para 
remediar los padecimientos de una economía moderna, no 
entiende bien el papr>l que en la vida económica desempeña 
el optimismo respe--to de las perspectivas de los negocios. 

Nadie puede saber con exactitud cuándo terminará esta 
cuarta recesión postbélica, pero una cuidadosa selección de 
ooiniones y análisis de las fuerzas económi--as que lleva"\ ha­
cia una mayor contracción, sugieren la siguiente posibilidad: 
mediante una acción adecuada por parte del Gob~erno, po­
dría lograr~e que la contracción económica terminara en el 
curso de 1961, dando lugar a nueva fase de expansión. Al 
admitir que numerosos analiRtas confían en que este cambio 
ascendente orurra para mediados del año en cu?so, hay que 
recordar también cuán erróneas fueron sus optimistas pre-
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dicciones para 1960. Por esto, las autoridades encargadas 
de formular la política comprenden la necesidad de prepa. 
rarse a fin de adoptar las medidas que sean necesarias en 
caso de que esta cuarta recesión resulte ser de mayores pro­
porciones que sus predecesoras. 

Estancamiento crónico.-En el campo de la economía, el 
hecho notorio acapara la atención, en perjuicio de procesos 
menos aparatosos y cuya importancia es realmente funda­
mental. Para la política gubernamental, es mucho más im­
portante que la recesión misma el hecho -vital- de que 
haya ocurrido en una economía que, en los últimos años, se 
ha mostrado poco dinámica. 

Por consiguientP, quienes en 1958 creían que todo anda­
ba bien en la economía de EUA por el solo hecho de que 
la recesión de ese año terminó pronto, resultaron equivoca­
dos, equivocación que se comprobó con el triste hecho de 
que nuestra pasada recuperación fue anémica: los años de 
1959 y 1960 resultaron s".Imamente desalentadores, puesto 
que el período de expansión fue mucho más breve que los 
anteriores y, además, fracasó en el sentido de que no logró 
ni siquiera alcanzar altos niveles de ocupación y operación 
un ter lores. 

Ilustración de lo dicho es el hecho notable de que el 
desempleo afecta a más de un 5% de la fuerza de trabajo, 
resultado sumamente desalentador si se le compara con otras 
recuperaciones postbélicas, así como en relación con metas 
sociales conveniente!'. 

Si actualmente EUA atravesara por una breve recesión 
que tuviera lugar en una economía que mostrase un sano 
crecimiento y altos niveles de ocupación, la política a seguir 
por el Gobierno hubiPra sido totalmente distinta de la que 
exigen las presentes cir:::unstancias. Pero no es ésta una re­
cesión como la de 1949 ni como la de 1954. 

Por el momento, una política prudente exige que se 
combata también el estancamiento secular que se encuentra 
en el fondo de la recesión. En cierto forma, una rer:esióu 
que se desarrolla teniendo como base una economía desola­
doramente estan--ada simplifica la tarea de actuar con cau­
tela. Así pues, ciertos programas de gastos que son valiosos 
por sí mismos, pero que implican, de manPra inevitable, un 
retardo de varios meses antes de que se pueda ponerlos en 
práctica, deberán recibir un impulso mavor dada la situación 
actual, puesto que ya se sabe que el estímulo que tales pro­
gramas dan a la larga no chocará en modo alguno con una 
recuperación que noq haya permitido alcanzar de nueva 
cuenta la ocupación plena. 

Las recomendaciones que siguen tratan de tomar en 
cuenta el hef'ho de que la recesión no es sino la manifesta. 
ción más notoria de la grave amenaza económica a que se 
enfrenta nuestro sistema económico. 
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11- METAS ECONOMICAS FACTIBLES 

El potencial económico.-Si desde 1956 nuestra econom(a 
hubiese progresado, no ya tan aparatosamente como la de 
los países de Europa Occidental y .Japón. o con la rapidez 
de la economía de loq países de régimen totalitario, sino sim­
plemente a la modesta tasa factible por la disponibilidad de 
nuestra fuerza de trabajo y de acuerdo con las tendencias 
de la p•orluctivirlad, cabría esperar que Hl61 trajera consigo 
la posibilirlarl de que el producto narional bruto superase en 
10% el nivel actual (Dls. 500 mil millones). 

Si el nivel rle rlesocupación fnrra menor de 4%. y la 
capacidad excesiva se pusiera a trabajar, y si la productivi­
dad no estuviera limitarla por las opnrtunidades económicas, 
un nivel de actividad semejante significaría mayor consumo 
privado, mayores utilirlarles para las empn~sas, un mayor ,·o­
lumen de formación de capital para el futuro, y mayor abun­
dancia de recurso!' para la realización de programas públicos 
sumamente necesarios. 

En vez de tener que rlerlirarnos ahora a discutir el monto 
del déficit que rlebp aceptarse en una recesión, tendríamos 
cumplidas las conrliriones antes descritas y de acuerdo con 
nuestra actual estructura impositiva, ingre11os suficientes para 
alcanzar un superávit mu:v cercano a los Dls. lO mil millones, 
y laR autoridades se enfrentarían a la nada ingrata tarea 
de buscar la manPra de ga!'tar rlirho superávit. 

Las mPtas a loRrar.-Mirando hacia adelante, es impo­
sible que esperemos deRhacpr en Hlfll los errores de varios 
años. No es factible tratar de recuperar un alto nivel de 
ocupación pn el curso rfp un año. La meta que deberemos 
fijarnos para 1961 es rlar fin a la recesión y logmr de nueva 
cuenta condiciones riP exnan11ión y reruperación. así como 
adoptar medidas que impidan que dicha recuperación se 
estanque, rleRpufis de uno o dos años. a niveles de actividad 
muy por debajo de nuestro potencial rPal. 

Ciertamente, en 1961 nuestra política riPbe sPr dirigirla 
tomando en cuenta las b'!Re~ para el cr,rimiento durante 
toda la nróxima df.carla. E~< decir. Ri se rleRea que la econo­
mía dP F.UA crezca sanamentp rlurantP dicho pei"Íorlo y per­
mita alcanzar un huen nivel rle ocupación. rlehemns estar 
alertas y no dejarnos impresionar por declaraciones rle que 
tal o cual factor ha alcanzado el mavor nivel de la historia; 
en oma economía como la nueRtra. Em la cual cada año un 
millón de personas Pnl!rnsan la fuerza de trabajo. y donde 
los cambios tPcnnlógicn!l son continuos. la m;ís ahsurrla ma­
nera rle desperdiciar nueRiras oportunidades es perfectamente 
compatih!p con In~< informes estadísticos acerra rle que la 
oruparión y el producto nacional "alcanzan nuevos máximos 
cada año". 

Cautela en la fnrmulariórr rle prP.qupttPstns.-Para que 
en la r!PrRrla que se iniria la economía sea saneada, no es 
inrlispensabiP qup se logrP un presnpueRto equilibrado en to­
doR y cada uno rle los eiercidos fi!!raleR. Cnnsirleranrln el 
perí~rln en rnniuntn. y darlo quP la!' fuerzas expanRivas sean 
vigorosas. rlehPrá haher varinR añnR con superávit presupues­
tario, que bien puPrlen exrprJpr In!! rlf.firit rle otros años. Las 
prPrli,.cione!! ernnómiras para el futuro !Piano ROn rlemafliarlo 
difíciles, y no permitPn formular rledaraeinne!! positivas acer­
ca del prnmPrlio riP r!Mi"it y Rllprrávit qup sería rnnven:ente 
para el perímlo en cuestión. Empero. quienes estudien cuida­
dosamPnte una política fisral emnómiramente saludable, tal 
vez estar:'ín de aruerrlo con lo siguiente: 

a) Los primeros años de una rlf.rada como la presente, 
QUP se rarartPrizan por la persistenda riel deRempleo y la 
capacidad excPsiva. y que han sido pr~>cPrlidos por un perío­
do dP rlesalentarlora ausencia rle los fRctorps dinámicos. son 
el momPnto más apropiado para la aplicación de programas 
que eRtimulen la economía por medio de una bien pensada 
política fiscal. 

b) Los dMicit impreviRtn!l que resultan dP la rontrarción 
de los ingresos fisrales -produdrla por la rPcesión- prove­
nientes de los impue!ltos que gravan lnR ingresos dP las Pm­
presas y rle los individuos, así como aquPIIos que se derivan 
de un prog-rama antiriPfladon,.rin cuirlarlosamPntp planl'arln, 
dehcriin <fiferenriRrc;e de los rlf.firit qup se prorln"Pn en épocas 
dP rrecientP demanda inflarionaria. va qup e~<tP 1íltimo tipo de 
dPfirit signifira que el gobiPrno P!'tá ~a~<tando sin medirla, 
Jo cual es realmPnte motivo rle seria prPoMJparión. En ram­
bio, ,aqu,llos dPficit prorlncidos automáticamente por la re­
cesión. o qup son partP necesaria rle un determinarlo esfnerzo 
para restaurar el vigor al sistema económico. constituyen fe­
nómenos totalmPnte distintos: significan que nuestros esta­
bilizadorP!I automátirns están actuando y que ya no vnlve­
remos a rorrPr PI riPsgo riP caer en nna de las grandes rle­
presionPs que caracterizaron nuestra historia económica antes 
de la guerra. 
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m- LAS ·LIMITACIONES ·DE LA 
POLITICA ECONOMICA 

El oro y los pagos internacionale!.-Aún en el supuesto 
de que el nuevo Gobierno psté préparando una serie de me­
dirlas para l'orregir la posición de nHPstra balanza de pagos, 
han pasado ya los días en que EUA podía formular su 
polítka rle estabilizarión interna sin tomar en cuenta las 
reperrusinnes quP pudiera tener en el ámbito internadun11l. 
Es inronte~<table que la pPrdirla de oro que venimos sufrien­
do desde hace algunos año!< tiene que afPctar nnPstra ~?lec­
ción entre las políticas activadoras. a fin de volver a los an­
teriores niveles rfp O!'Uparión y producrión. El nuevo Gr.bier­
no rlemm:trará la capacidad de sus estadistas logrando in­
novariones. dentro de estas innegables limitadones. en los 
programas destinados a promover una sana recuperación 
(;COnómica. 

Sería inroncl'bible qup un gobiPrno norteamericano, hoy 
en día, tolerase deliberadamente un alto nivel de desempleo 
l'omo medio de ajustar el dMicit dP la balanza de pagos. 
De cualquier manera, semejante polítka resultaría ineficaz, 
pero aún en el supueHto de que su efiracia fuera m!IY grande, 
sólo un dnino podría aconsejar su acPptarión. TambiPn resul­
ta incnnc~?bible que un gobiPrno responsable renunnie a lu­
char por la rpcnperación pponómica debido a las limitariones 
que IP imponp la situari6n internadonal. Lo que se necesita, 
e~< rlar la debida importancia a los aspectos internacionales 
de una vignrosa polítira interna. 

El nrnbiPma de la in{lación.-Numerosn~< expPrtos. tan­
to en ETJA como en el extranJero. consideran qup actualmen­
te el clima inflacionario nue sie:uió a la guerra se ha conver­
tido en una época rlo estabilidad rle precios. Cabe esperar que 
este optimista diagnóstico sea certero. 

Sin embargo, un cuidadoso estwlio riel comportamiento 
dP. loq precios y costos ponp riP manifiesto quP Ir~ reciente PS­
tahilinarl riel índice rlp precios al por mayor ocurr;ó en un 
perínno rle ruerte desempleo :v rle estanramiPnto en la econo­
mía. Por tal motivo, es prematuro creer que la rrst:~uración 
de un alto nivel de ocupación no traerá consigo problemas de 
la inestabilidad de los precios. ' 

La Pxperiencia posthPiica, tanto aquí como en el exte­
rior, señala que una economía mixta como la nuestra puede 
propender a generar un alza suhrPpticia de lo!' precin~< antes 
de alcanzar •m alto nivel de ocupación. Un alza de Pstn tipo, 
que rlehP rlic;tinguirse rle las anti¡n1as inflaciones pronucirtas 
por la presión alcista qup ejerce sobre lns precios y los sala­
rios PI gasto excesivo. ha recihido numermms cal:ficativos: 
inflación de "costo!=!". inflación rle "vendedores" (más que de 
compradores). inflación de '·poner riel mercado", todas ellas, 
variantes riel mismo recalcitrantp fenómeno. 

Los economistas no han lograrlo poner!!P de a,•uerrln en 
cuanto a la gravPdarl que realmeniP tiene este nuevo síntoma 
df' la inflación. Muchos consinPran Que es npcesarho~ la adop­
ción rle nuevos programas institucionales., además rfp la po­
lítica fiscal y monetaria ya convencional. a fin rle venrer 
esta nueva amenaza. Pero, cualesquiera QUP sean loe¡ méritos 
de las distintas opiniones exnresadas al respecto. cahP mani­
festar que es imposib1P abandonar la!' mr>tas de un qJto nivel 
dP ocuparión :v un crecimiento rPal efPrtivn. por el tpmor rle 
que la reanudación rle la prosperidad económica puede traer 
consigo dertas dificultades: si la recuperación significa la 
reaparición del probiPma del alza de costos, no noq quedará 
más remedio que irnos acercando al día en quP lograremos, 
por fin, ahorrlarlo con éxito. La habilirlarl económica r!PI es­
tadista implica ciertos sacrificios. pero no la capitulación de 
ninguna de las metas pluralistas de la sociedad moderna. 

Permitir deliherarlamente qup la economía vaya perdien­
do impuiRo, por retardar el día en que deban ponersp a prue­
ba las rli~<tintas teorías acerca rle las raíces de la inflación, 
no es política rli¡ma de un gobierno democrático y responsa­
ble, en una dPcarla f)e peligrosas crisis mundiales. Una po'í­
tica de inacdón puede resultar tan peligrosa romo otra de 
activirlarl Pxcesiva. Lejos de evitar el deterioro de nuestra 
situación internacional, un programa quP tolere el estanca­
miento de la economía de EUA nos impedirá lograr en nues­
tra productividad industrial los adelantos que con tanta ur­
gPncia se reQuieren a fin de porler sostener la competencia 
de otros productores en los mercados internacionales. 

La historia nos recuerda que ni en los días más nee:ros 
de la gran depresión faltaron expPrtos QUP previnieron contra 
toda acción pública curativa. aduciendo que ello podría crear 
una inflación. Si aquí hubiéramos hecho caso de tale!' con­
spjos, como ocurrió en la Alemania prP-hitiPriana. estaría en 
peligro hasta nuPstro sistema de gobierno. No cabe duda de 
que ningún gobierno moderno volverá a cometer este error. 

Comercio Exterior 



IV RECOMENDACIONES GENERALES 

lntroducción.-Las principales annas con que cuenta el 
gobierno para combatir la recesión y el estancamiento, son la 
política fiscal (es decir, la imposición y el gasto) y la política 
monetaria, o crediticia. Aun en circunstancias normales ambas 
deben aplicarse con toda diligencia a fin de que se comple­
menten entre sí; pero las circunstancias actuales no son nor­
males Y mientras los nuevos programas no surtan efecto, EUA 
no volverá a gozar de aquella libertad de que disfrutó durante 
veinticinco años -desde 1933- de poderse olvidar su balanza 
de pagos. 

En el futuro próximo, será necesario deshacer el usual 
equilibrio entre la política fiscal y la monetaria, a fin de ha­
cer un uso más enérgico de la primera, en virtud de las di­
ficultades de orden internacional. 

Tal vez sea necesario alterar algunos de los mecanismos 
convencionales de la política crediticia, a fin de hacer frente 
a las circunstancias presentes. En tanto que en las recesiones 
de 1954 Y 1958 se expandió el crédito a fin de alentar el gasto 
en construcción y otros tipos de inversión, una reducción si­
milar en la tasa de interés (al nivel de 1%) para las letras 
de Tesorería a corto plazo, podría llevar en 1961 a una nueva 
salida de fondos hacia los mercados monetarios extranjeros, 
intensificando pérdidas de oro norteamericanas. Debido a que 
las instituciones monetarias en EUA evolucionan con gran 
lentitud, las recomendacioneS' que se hacen a continuación se 
refieren a la política monetaria con menor detalle del que 
merece ·tal tema en un amplio estudio de las políticas de es­
tabilización. 

Necesidad de la flexibilidad.-Ya que la experiencia de­
muestra que nadie puede predecir el futuro de la economía 
con exactitud, el encargado de trazar una política no puede 
formular sus planes siguiendo una sola dirección. Debe tra­
zar una serie de programas, reservándose algunos para el caso 
de que en los primeros meses de 1961 las circunstancias re­
sulten peores de lo que actualmente cabe esperar. Por con­
siguiente, las recomendaciones que aquí se hacen se dividen 
en dos gn1pos. Primero vienen las medidas de mínimo al­
cance, que deben aplicarse con toda severidad, aun cuando 
la presenU: recesión sea susceptible de frenarse y convertirse 
en tendencia ascendente, a más tardar para el verano próximo. 
La expansión y aceleración de programas del gasto público 
que son, ya de por sí, convenientes; mejoras en las compen­
saciones por desempleo; nuevos métodos que permitan el uso 
de una política crediticia flexible dentro de las limitaciones 
internacionales, y el estimulo de la construcción residencial, 
son ejemplos de medidas que caben en la primera línea de 
defensa, y que resultan perfectamente justificadas con lo que 
ya sabemos respecto al reciente comportamiento de la eco­
nomía norteamericana. En enero mismo puede comprobarse 
la bondad de tales medidas. 

En segundo lugar vienen otras medidas expansionistas 
que representan programas adecuados para combatir el debi­
litamiento de la economía, pero que, por el momento, son to­
davía controvertibles. Si pudiésemos leer el futuro con mayor 
exactitud, tal vez encontraríamos que son exactamente lo que 
ahora necesitamos. 

Pero, dadas nuestras limitaciones, tal vez sea más seguro 
reservar tales medidas. Conforme transcurran los meses y po­
damos disponer de datos exactos acerca del comportamiento 
de la e<:onomía en febrero y marzo, estaremos mejor capaci­
tados para saber si se requiere la aplicación de una acción 
más enérgica. Es necesario subrayar la importancia que tiene 
una actuación flexible al adoptar decisiones, y no habría nada 
contradictorio en pedir, en marzo, la aplicación de medidas 
que parecían innecesarias en enero, si para entonces los he­
chos nos han permitido obtener nuevos datos. El presupuesto 
anual mismo debiera ser un "documento vivo" y asi como 
el Congreso debería empezar a estudiar aquellas medidas que 
realcen la flexibilidad de los gravámenes al conceder ciertos 
poderes al Ejecutivo para qut- actúe según su criterio, tam­
bién debería prepararse para cambiar, con flexibilidad, su 
criterio en la legislación impositiva una vez que se den con­
diciones que ameriten nuevas medidas. 

Advertencia importante.-Saber lo que no debe hacerse 
es tan importante como saber lo que se debe hacer. En la~ 
circunstancias actuales, resulta decididamente inconveniente 
un programa abigarrado de obras públicas, aplicado a toda 
prisa, cuyo único propósito sea el de crear fuentes de trabajo 
e inyectar dinero en la economía. El "New Deal" de Ro­
osevelt heredó una economía en quiebra, que pasaba por te­
rribles estrecheces. Por muy inteligente que resulta la apli-
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cación de proyectos antideflacionarios (que fomenten la OCU· 
pación) en tales circunstancias, decididamente, no son lo que 
requieren las actuales. Son tantas las necesidades que EUA 
tiene en cuanto a buenos programas gubernamentales, y la 
moderna estabilización dispone de tal cantidad de annas para 
luchar contra la depresión, que es del todo innecesario des­
atar el pánico y recurrir a medidas que involucren gastos su· 
perfluos. 

Además, como ya ante..~ se dijo, un programa abigarrado 
de gastos, formulado para deshacer en un año errore.~ que 
datan ya de varios años, no constituye una política fiscal ade­
cuada. El déficit planeado de antemano, como la penicilina 
y otros modernos antibióticos, tiene lugar apropiado en nues­
tro botiquín de remedios económicos, pero así como los doc­
tores suelen propasarse en la prescripción de antibióticos sin 
considerar la dosis cabal, también los gobiernos modernos sue· 
len cometer error al inclinarse en favor de una política de 
activación económica demasiado amplia y que hace uso si­
multáneo de todas las posibles medidas antirrecesionarias. Re­
sulta difícil definir el término medio ideal, entre la acción 
y la inacción, pero es imperativo tratar de encontrarlo. 

Por último, vale la pena repetir la advertencia contra la 
propensión a dedicarse exclusivamente a frenar la tendencia 
descendente, sin dar la debida atención al nivel, nada óptimo, 
a que la economía se encuentre operando en ese momento. 
Aun en el supuesto de que la presente recesión terminase a 
principios de 1961, y dado que sus etapas iniciales parecieron 
mostrar una tasa tolerable de mejoría, ello no sería suficiente 
para hacer innecesaria una política destinada a rocuperar, y 
mantener, altos niveles de ocupación. 

Una tasa satisfactoria de crecimiento no es cosa que se 
logre de una vez para siempre; como en el caso de muchas 
otras cosas buenas, una constante vigilancia es el precio que 
hay que pagar a cambio de una buena actuación económica. 

V - POLITICA DE LA PRIMERA LINEA DE DEFENSA 

Programas de gastos.-Deberá apremiarse la aplicación 
de aqueLlos programas de gastos que son deseables por sus 
propios méritos. Si 1961 y 1962 amenazaran ser años de em­
pleo más que pleno y de demanda excesiva, la más elemental 
precaución aconsejaría tratar algunos de estos programas con 
sumo cuidado, pe'o las perspectivas son enteramente opues­
tas. Las medidas que aquí se proponen, no lo son en la creen­
cia de que impedirán que la economía siga declinando en los 
primeros meses del año en curso. Algunas de ellas, en el me· 
jor de los casos, empezaran a rendir sus frutos después de 
considerable demora. Si se rocomiendan, es por sus propios 
méritos como constructoras de una economía más nacional, 
más justa y que crezca con mayor rapidez. Y aun cuando los 
gasto3 a que hubieran dado lugar dejaran sentir sus efectos 
cuando ya hubiésemos logrado cambiar la dirección de la 
economía, seguirán siendo útiles para hacer que la recupera­
ción posterior sea realmente satisfactoria y duradera. 

a) Los gastos de defensa deberán determinarse de acuer­
do con sus pi."opios méritos, y dejar de ser el balón de la es­
tabilización económica. Ni tampoco, como ha ocurrido en el 
pasado, deberán mantenerse por debajo del nivel óptimo ne­
cesario para la seguridad debido a la idea errónea de que 
constituyen una carga excesiva para la economía. 

Ciertamente, el descenso en los ingresos (causado por la 
recesión) no deberá inhibir los gastos de carácter vital, asf 
como tampoco deben actuar así los límites artificiales impues­
tos a la deuda pública. Por otra parte, tampoco es necesario 
mantenerlos a un alto nivel con el solo propósito de sustituir 
otras medidas destinadas a mantener el nivel de ocupación. 

Además, cuando el fomento de estos programas parezca 
ser deseable por sus propios méritos, lejos de dañar nuestra 
economía en el período inmediato, le servirá de ayuda. 

b) También la ayuda al exterior deberá determinarse de 
acuerdo con las necesidades de desarrollo de los beneficiarios. 
Una ampliación de este programa, realizada hábilmente y de 
modo que tome en cuenta la posición de la balanza de pagos, 
deberá tener prioridad en una época como la actual. 

e) Los programas educacionales, incluyendo fondos para 
la construcción de escuelas, el pago de los salarios de los 
maestros, ampliación de los préstamos destinados a dormito­
rios escolares, etc., deberá~ ser vigorosamente promovidos, ya 
que algunos de ellos pudieran dar resultados todavía en 1951. 

d) Los programas de renovación urbana, incluyendo lim­
pia de atarjeas y mejora de los se1vicios de transportes, re­
presentan un tipo de actividad que debe ocupar uno de los 
primeros lugares en la orden del dia. 
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e) Los programas do salubridad y biene;t.ar, incluyendo 
atención médica a los ancianos, mayores donaciones para 
construcción de hospitales, asi como subsidios de consideración 
para investigación médica son muy de desear, aun cuando al" 
gunos de ellos -tales como la atención médica a los ancianos, 
financiada por el Seguro Social- no incrementen el gasto pÚ· 
blico total en el futum próximo. 

f) Desde el punto de vista de la acción anterricesionaria, 
el incremento de la compensación por desempleo es una de 
las medidas más importantes de esta lista. 

El paso más justo y acertado que el Gobierno Federal 
puede dar a fin de ayudar a vencer la reces:ón, sería la ex­
pansión de las prestaciones concedidas como compensación en 
caso de desempleo. Este tipo de gastos irá a m::mos de quienes 
lo necesitan y, además, gastarán el dinero rápidamente; ade­
más, deben subir en el momento preciso y podemos estar 
seguros de que también bajarán a su debido tiempo. Empero, 
el sistema nacional de compensaciones por desempleo no pue­
de realizar la tarea que de él se espera. Tal como existe, ya 
demostró su incapacidad durante la recesión de 1957-58, y 
también en la presente recesión resultará inadecuado. 

Por lo que hace al futuro inmediato, se requieren medi­
das legislativas de emergencia, a fin de que todos los Estados 
continúen pagando las compensaciones por desocupación (tal 
vez a una tasa mayor), cuando menos durante otras treinta y 
nueve semanas, cualquiera que sea la cond.ción de sus re­
servas para seguros, y aun cuando no hayan liquidado todavía 
los préstamos recibidos para completarlas, en 1958. 

A más largo plazo, se necesita un sistema basado en nor· 
mas federales, que incluya a todos los empleado3, sin consi­
derar el tamaño de la empresa; que prevea una compensación 
equivalente, cuando menos, al 5J% de los ingresos del em· 
p¡eado, y ampliar el período a un mínimo de veintiséis sema­
nas en todos los Estados, período que deberá aumentarse en 
trece semanas más durante las épocas de alto nivel de des· 
empleo en todo el país. También deberán adoptarse normas 
federales a fin de proveer al sístema del financiamiento y la 
solvencia adecuados. 

Asimismo, hay que tomar en cuenta la posibilidad de ni­
velar la carga del financiamiento de estas prestaciones entre 
los Estados, variando tales prestaciones de modo que sean 
mayores cuando la desocupación suba en todo el país, y me· 
nares cuando el fenómeno sea más reducido. Estas medidas 
servirían para reforzar cualidades estabilizadoras del sistema 
en todas las etapas del ciclo económico, y eliminarían la ne· 
cesidad de actuar precipitadamente en períodos de emer· 
gencia. 

g) Aquellos programas de obras públicas, que sean de 
verdadera utilidad, deberán acelerarse hasta donde sea posi­
ble, sin desorganizar el orden de su realizac:ón. Lo anterior 
es aplicable a programas federales o realizados con apoyo 
federal, tales como recursos hidráulicos, carreteras, construc­
ción de oficinas postales, y otros edificios públicos por la Ad· 
ministración de Servicios Generales, así como las construc· 
ciones de carácter militar. 

En la mayoría de los casos, se requieren asignaciones adi­
cionales inmeditas por parte del Congreso. También en los 
niveles estatal y municipal existen oportunidades para la ace­
leración ae obras públicas ya autorizadas. La cooperación gu· 
bernarnental -federal, estatal y municipal- dará mayor 
fuerza a un programa antirrocesionario. 

h) La construcción de carreteras puede acelerarse. La 
disponibilidad de cemento y mano de obra hacen de este ren­
glón un estimulante a corto plazo. 

Un programa acometedor para la construcción de cami· 
nos requeriría que el Gobierno Federal adoptara cualquiera 
de las siguientes medidas: suavizar el control sobre los con· 
tratos relativos a las obligaciones estatales, y asegurar a las 
autoridades de los Estados que se cubrirán sus obligaciones; 
autorizar la concesión, a los Estados, de adelantos reembol­
sables para cubrir el 10% requerido por el programa interes­
tatal; eliminar el requesito legal de que el gasto no debería 
exceder los ingresos corrientes para permitir la total distri· 
bución de futuras autorizaciones interestatales y, si fuera con· 
veniente, incrementar tales autorizaciones. 

i) Los programas para las regiones afectadas por la de· 
presión son convenientes tanto a corto como a largo plazo. A 
este respecto, el informe del Senador Douglas enumera la8 
necesidades y hace inútil cualquier comentario. 

j) Los proyectos sobre desarrollo de recursos naturales, 
incluyendo los servicios de conservación y reposición consti· 
tuyen otro ejemplo de programas útile& 

La lista que ank"Cede no pretende cubrir todas las posi• 
bilidades. Hay otros tipos de gastos que cabrían dentro de: 
grupo de un programa defensivo mínimo, pero se ha dicho y.s 
bastante para indicar la naturaleza de lo que es necesario ha· 
cer. El orden de magnitud que aquí se considera fluctuaría 
entre 3 mil y 5 mil millones de dólares, que deberían añadirsE 
a los programas ya proyectados para el aiio fiscal de 1962, y 
no implica el riesgo inflacionario de una blitz-llrieg total con­
tra la recesión. Tampoco pretende suplir las deficiencias acu­
mulativas en tan vitales áreas. 

Estímulos a la construcción residencial.--En las dos úl· 
timas recesiones se logró considerable ayuda de los programa~ 
para incrementar el crédito disponible para construcción resi­
dencial. Ningún experto hubiera podido predecir la potencia 
anticíclica que la construcción de viviendas ha demostrado en 
el período postbélico. 

Actualmente, ya se ha liberalizado en cierta medida este 
tipo de créJito, pero las medidas adoptadas hasta hoy no pa­
recen haber logrado su propósito de alentar de nueva cuenta 
la demanda de viviendas, y tal vez haya motivos para temer 
qu:J en el curso de este año debe esperarse todavía menos del 
comportamiento de este sector. Los pagos iniciale3 son ya bas­
tante bajos, como tamb:én lo son las mensualidades. La tasa 
de desocupación de viviendas ha venido incrementando, es·­
pecialmente en ciertas regiones y para cierto tipo de habita· 
ción. Los grupos de edades que proporcionan la mayor de· 
manda de viviendas están vacíos, debido a la reducción de la 
natalidad durante la depresión del decenio de los treintas. 

No obstante, dentro de unos cuantos años, la necesidad 
de vivien:las será muy considerable, puesto que para entonces 
los niüos nacidos durante la guerra quedarán comprendidos 
en los grupos de compradores de casas, y es tan considerable 
el estímulo que proJuciría un resurgimiento de la construc­
c:ón, que sería tonto no hacer un esfuerzo decidido en este 
campo. Particularmente, los préstamos concedidos para mo· 
dernización de casas, que actualmente soportan intereses al· 
tísimos, podrían constituir una prometedora fuente de ex· 
pansión. 

Para lograr lo anterior, se requerirían diversas medidas 
específicas: los intereses hipotecarios tendrían que ser redu­
cidos a, digamos, un 4%%. reduciendo también los descuentos 
hipotecarios. Tal vez sería necesario considerar la posibilidad 
de ampliar los plazos de las hipotecas. La cuota de seguro 
para casas solas, fijada de acuerdo con los programas de Ad· 
ministración Federal de Viviendas, podría reducirse de lJ¡ 
a Y4%. 

La Asociación Federal Nacional Hipotecaria podría ace· 
lerar su programa de compra de hipotecas, especialmente en 
el caso de aquellos que por riesgosas no encuentran mercado. 
Otro programa valioso por sí mismo es el de construcción de 
asilos para ancianos. También son prometedoras las medidas 
relacionadas con renovac:ón urbana y dormitorios escolares, 
de que ya se hizo mención. 

Debido especialmente a que la situación de la balanza 
de pagos internacionales inhibe ciertos tipos de política mo­
netaria activista, es necesano proceder enérgicamente con pro. 
gramas específicos de crédito en el campo de la construcción 
de viviendas. Para ello se requerirán innovaciones, inventiva 
y la aplicac:ón de nu2vos instrumentos: no sería razonable su­
poner que las normas ya establecidas constituyen la última 
palabra en materia de programación (factible). 

El papel de la polít:ca monetaria.-De no ser por las li­
mitaciones de orden internacional, una economía que se en­
frentara a una reces:ón, a corto plazo, y que durante varios 
años hubiera venido descendiendo de su potencial, requeriría, 
desd:J luego, una considerable liberalización del crédito. Por 
cierto, un programa orientado hacia el crecimiento económico 
implicaría la combinación de bajas tasas de interés y un gran 
volumen de crédito con un austero programa fiscal formulado 
para crear superávit fiscales, lo bastante voluminoso>~ para 
contrarrestar cualquier estímulo excesivo de la demanda. Em­
pero, un programa de este tipo tiene que aguardar la solución 
de nuestras dificultades económicas internacionales, a fin de 
que po:Jamos quedar libres para poder manejar la política 
monetaria interna. 

Lo primero es alcanzar el máximo nivel posible de I'C'U· 
pación. Naturalmente, la expansión -por la Reserva Fede· 
ral- de las reservas de los bancos, a fin de incrementar la 
oferta monetaria y estimular las inversiones, propended, co­
mo es natural, a reducir los intereses a corto plazo. Pero, en 
vista de la volubilidad de los fondos en la elecció:1 de los mer­
cados nacionales y aquello3 extranjeros que pagan intereses 
más altos, sólo podremos hacer un uso limitado de este me­
canismo convencional. En este campo es necesario e~o:plorar 
nuevas posibilidades. 
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a) En los días que siguieron al Acuerdo de 1951, entre 
la Tesorería y la Reserva Federal, en que fue necesario apren­
der la lección de que en tiempo de paz los valores guberna­
mentales no podían cotizarse arbitrariamente a precios total­
mente artificiales, tal vez como medida defensiva las autori­
dades monetarias se concentraron en las operaciones de mer­
cado abierto con valores a muy breve plazo. 

Sin entrar a discutir los méritos de esta actuación -y el 
problema no es precisamente de los que se resuelven con fra­
seología emotiva- economistas de responsabilidad compren­
den que la nueva situación exige dar énfasis a otros aspectos. 
Ciertamente, es alentador notar que las autoridades de la Re­
serva Federal ya han estado experimentando con nuevas me­
didas destinadas a ajustar su política n las nuevas circuns­
tancias. 

Pero sería conveniente adoptar todavía otras medidas, con 
objeto de ayudar a la reducción de las tasas de interés a largo 
plazo, en relación con las de corto plazo, ya que son aquellas 
las de mayor peso en los ~astos de inversión, en tanto que los 
intereses a corto plazo resultan decisivos para los saldos ex­
tranjeros. No es éste un ámbito que se preste a improvisa­
ciones apresuradas, ni al cambio doctrinario de la política, 
sino que requiere la evolución pragmática de procedimientos 
y políticas. 

Ni tampoco es ello una tarea que corresponda única­
mente a la Reserva Federal. También la Tesorería debe con­
siderar la conveniencia de dar preferencia a las emisiones a 
corto plazo, durante el período inmediato. Los miembros del 
Congreso que han creído que una recesión es el momento 
ideal para lanzar emisiones a largo plazo y con bajas tasas 
de interés deberán pasar por la agonía de reconsiderar su 
punto de vista, debido a la nueva situación internacional. 

Las presentes circunstancias exigen que se estudie de nue. 
va cuenta el problema del manejo de la deuda pública por 
la Tesorería, en coordinación con la Reserva Federal, por el 
bien de la estabilidad general. Y esto no dará lugar a con­
flicto alguno entre el Ejecutivo y la Reserva Federal, puesto 
que ambos tienen idéntico interés en la recuperación de la 
economía y en la defensa del dólar. 

b) Las medidas de importancia decisiva para la m~joda 
de la balanza de pagos norteamericana, son deseables por sus 
propios méritos, y porque contribuirían a dejar en libertad la 
política de estabilización interna. Pero no es éste el lugar ade. 
cuado para describir los numerosos programas necesarios en 
el ámbito internacional. 

Por fortuna, existen motivos para creer que la posición 
neta de las exportaciones está mejorando, y que la tarea no 
es ni dificil ni imposible. Lo anterior, es asegurarse de que 
la productividad en EUA siga mejorando, a fin de que los 
costos permitan al país competir en los mercados internacio­
nales, si bien existen también otras ciertas medidas que pue­
den reducir las fugas de oro. 

VI- POLITICAS DE SEGUNDA LINEA DE DEFENSA 

Dos alternativas.-Todo lo anterior se asienta sobre pre­
misas que se fundan, a su vez, en un pronóstico definido y, 
tal vez, optimista del probable comportamiento de la econo­
mía en 1961. La primera alternativa podría denominarse "el 
modelo optimista" si no fuera por el hecho de que involucra 
un nivel de desempleo que en el curso de 1961 no bajará de 
6%. Empero, es la que parece estar más de acuerdo con las 
expectativas puestas de manifiesto por una minuciosa encues­
ta efectuada -por los encargados de hacer los pronósticos de 
la economía- entre empresas, universidades y organismos 
públicos. 

En concreto, el modelo optimista da por sentado que el 
producto nacional bruto seguirá declinando a lo más durante 
uno o dos trimestres más; que en el año de 1961 el producto 
nacional bruto alcanzará un promedio que fluctuará entre 
510 mil y 515 mil millones de dólares, lo que representa una 
mejora de 2% a precios corrientes, y de 1% en términos 
reales. 

Supone que para fines del año en curso la economía ha­
brá superado sus niveles actuales en cerca de 3%, que aun 
en el supuesto de una ausencia de programas formulados por 
el nuevo gobierno, el presente presupuesto habrá perdido el 
superávit calculado, y probablemente arroje cierto déficit. 
Supone, asimismo, que las nuevas oportunidades de ocupa­
ción apenas si absorberán el número de trabajadores ( 1.2 mi­
llones) que vino a incrementar la fuerza de trabajo en 1961, 
y que el desempleo seguirá constituyendo un problema social 
muy serio. 

Evidentemente, tales perspectivas no pueden calificarse 
de optimistas; y es para mejorar la situación que ee formu-
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laron las recomendaciones antes expuestas. Empero, es nece­
sario estar preparados para hacer frente a perspectivas toda­
vía peores. Supongamos 4ue la desacumulación de existencias 
continúe por un período mayor del que se espera; que los 
consumidores sigan ahorrando el mismo porcentaje de sus in­
gresos que han venido guardando; que los gastos en nuevas 
plantas y equipo, por parte de la industria, aceleren su des· 
censo; que la construcción, en general, resulte un desengaño. 
¿Y entonces? Entonces, lo más probable es que el desempleo 
crezca más y, tal vez, alcance el nivel crítico de 71f2o/o, nivel 
que señala el máximo postbélico. Entonces, los ingresos de las 
empresas caerán muy por debajo de sus actuales -y ya ba­
jos- niveles, y un mercado de valores poco firme contribuirá 
a acentuar el pesimismo del público. 

Entonces, como es natural, automáticamente se incurrirá 
en un considerable déficit. ~i bien muchos tienen la esperanza 
do que tan pesim:stas predicciones no se realicen, quienes es· 
tudien con to~o cuidado la historia de la economía y los pre­
sentes indicios, no pueden descartarlas totalmente. 

Reducción temporal de los impuestos.-Si los informes 
relat;vos al comportamiento de la economía en los primeros 
meses del aúo sugieren la posibilidad de que la segunda pers­
pectiva (la más pesimista) sea la más factible, la política ofi­
cial estará obligada a asumir un papel más a.:tivo para 
lograt la expansión. No hay lugar aquí para exponer en de­
tallo taies programas, pero es indudable que deberá conside­
rarsu la necesidad de re ... ucir los impuestos. 

La reducción temporal de los impuestos que gravan el 
impuesto personal puede constituir una poderosa arma contra 
la reces.ón. El Congreso podría, por ejemplo, decidir una re­
ducción de 3 ó 4% en la tasa impositiva ap,ican.e a todos los 
ingresos, ap1icab:e, de acuerdo con el sistema de retención del 
impu¿sto en la fuente en marzo o abril, y con duración hasta 
el fin del aúo. 

Dada la gran conveniencia de intro::lucir mayor flexibili­
dad a la po.ít.ca Lscal sería sumam:mte deseable que el Con­
greso oto.-gase al Ejecutivo el derecho de mantener vigente 
dicha reducción por uno o dos semestres (o trim~stres) más, 
con sujeción a tas normas dictadas por resoluc.ón conjunta 
dei Congreso, en la inteligencJa de que la reducc,ón expira­
ría, defillitlvamente, para fines de 1S62. 

Desde el princip.o se habría establecido definitivamente 
el ca.-ácte¡ temporal de la reuucción de impuestos. Dada la 
constante incertiúumbre de la situación internacional, y con­
siderando la ap.icac.ón de nuevoa p.-ogramas gubernamenta­
les en los próx1mos aúos, un financiamiento ad~;cuado puede 
requerir el mantemrniento de la actual estructura impositiva 
en .t:UA y el debilitamiento de la m.sma con objeto de aca­
bar con la recesión, podría ser trágico. 

Aun cuando resultara que el crecimiento de la economía 
podría permitü·, a la larga, la reducción de los impuestos, la 
decisión debería tomarse con base en sus propios m~ritos, y 
a..:optarse junto con una amplia reforma de la estructura im­
pos¡llva actual. (Diverso::¡ proyectos destinados a estimular la 
inversión podrían fo.mar, también, parte de un programa que 
tuviera por objeto eliminar escapes, promover la equidad y 
aumentar los mcentivos). 

Un ataque d.recto en contra de la espiral salarios-precios. 
-Los programas antes propuestos, se refieren, principalmen­
te a la política fiscal y a la monetaria. Y es así como de­
be ser. 

Sin embargo, es importante comprender que existen cier­
tos problemas a los que no pueden hacer frente dichas polí­
ticas (f1scal y monetaria). Así pues, si efectivamente se pre­
senta la tendencia a un alza de precios y salarios antes de 
que se logre en EUA un buen nivel de ocupación, ni la po­
lítica fiscal ni la monetaria podrán aplicarse en el grado ne­
cesario para fomentar el crecimiento deseado. 

En tal caso pueden resultar necesarios nuevos enfoques 
del problema de la productividad, y de la formación de sala­
rios y precios. ¿Se logrará que la influencia gubernamental 
deje sentir su peso en asunto tan vital sin necesidad de re­
currir al control directo de salarios y precios? 

El alza de precios no beneficiaría ni al sector obrero, ni 
al sector patronal, ni, mucho menos, al consumidor. Y así co­
mo en los primeros años del decenio de los veintes EUA lu­
chó, como uno de los primeros países, por la creación de un 
poderoso mecanismo de control monetario, y en el decenio de 
los treintas por una política fiscal que fuera instrumento an­
ticíclico efectivo, también puede resultar necesario en el de 
los sesentas encontrar la forma de resolver el problema de las 
alzas subrepticias de precios. 

Es éste un problema bastante complicado, que no puede 
ni debe ser resuelto únicamente por el ¡obierno. 
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