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TEMA 9: LA ECONOMIA DE ENTREGUERRAS (1918-1939)

Introduccion.

La Primera Guerra Mundial supuso un drastico cambio del panorama mundial: Europa perdié su supremacia
econdmica y politica, que ocupd EE.UU., pero éste pronto tuvo que enfrentarse a una crisis econémica que se
expandio globalmente y que fue el caldo de cultivo para el ascenso del fascismo.
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1. Las consecuencias de la Gran Guerra.

Los combates de la Primera Guerra Mundial se dieron sobre todo en Europa, por lo que este continente fue el que
més destrucciones sufrid, afectando a su poblacion, a sus infraestructuras y a sus producciones agrarias (30%) e
industriales (40%), devastando el 10% de su equipo productivo. EI Reino Unido perdié el 32% de su riqueza, Francia
mas del 30% y Alemania el 22%.

El panorama era desolador, provocando una gran inflacion de los productos basicos, como alimentos y

medicamentos, la deflacion generalizada de las monedas nacionales y un endeudamiento de los estados europeos con
Estados Unidos, durante la guerra y los afios posteriores.
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A esta situacion se sumaron las reparaciones de guerra que debian
pagar los paises derrotados a los vencedores, especialmente grave en el e
caso de Alemania. Francia reclamaba urgentemente las indemnizaciones 47 7,2
alemanas ante su propia devastacion, pero Alemania era incapaz de pagar 3,0
las cantidades del Tratado de Versalles y al ritmo exigido. Los paises *
europeos no se ponian de acuerdo ni establecieron pactos que facilitaran la o
recuperacion, y no ayudo la presién estadounidense que se oponia a las ~ FEVY: " FRANCIA P
reparaciones pero reclamaba el pago de las deudas contraidos con él por
los estados aliados durante la guerra. 38
La situacion mas grave se daba en Alemania, que ante la imposibilidad 32 83 3
de pagar las reparaciones (de los 20.000 millones de marcos solo pudo &fraie,., OTRO;;AiSES o
pagar 8.000) y, mermada su capacidad productiva por las condiciones de il . e mie ROPES
Versalles, entrd en una quiebra monetaria casi absoluta con una “™°e e
hiperinflacion desbocada (lo que valia 45 marcos pasdé a costar aD|eﬁ§'§|?zL"rtTarag'f§f}Z ;gff\TeramC;%?aejndgbZ‘gas

1.000.000.000.000 marcos en dos afios), agravada por la ocupacion
francesa de la zona del Rhir en 1923 que pretendia garantizar el cobro de las reparaciones.

La ruina de la poblacion alemana tuvo importantes consecuencias politicas, ya que los alemanes se consideraron
humillados y achacaron su situacion al Tratado de Versalles, por lo que las posturas se radicalizaron y grupos
minoritarios ascendieron en apoyo, apareciendo asi el nazismo,
provocando, entre otras cosas, un aumento del sentimiento antialeman
entre los franceses.

Francia y Reino Unido, principales receptores de las reparaciones de
guerra, condicionaron a su cobro el pago de la deuda que tenian con
Estados Unidos. Ante este hecho, Estados Unidos convocé la Conferencia
de Londres en 1924 y puso en marcha el llamado Plan Dawes que buscaba
reactivar la economia europea mediante préstamos e inversiones
norteamericanas en Alemania, de tal manera que al recuperarse pudiera %
pagar las reparaciones a Francia y Reino Unido, y estos, a su vez, devolver 2
los préstamos a Estados Unidos. A partir de los Acuerdos de Locarno en ;_,_
1925 parecia que la situacion mejoraba y se restablecieron las relaciones
diplomaticas y de cierta concordia entre Alemania y Francia.

Reino Unido |

$

Préstamo

1.1 La hegemonia de EE.UU.

Durgnte los gﬁos 20 .EE.UU. se cor)virtié en lla primera PARTICIPACION EN LA INVERSIONES DE
potencia econdmica mundial. Pese a los intentos britanicos, el =~ PRODUCCION MUNDIAL  EE.UU. EN EL EXTERIOR
délar sustituye a la libora como la moneda de intercambios . Francia 7% fen miles e milenes ge adlres)
internacionales, gracias a la potencia productiva norteamericana '
y a sus reservas de oro, que seguia usandose como patron de

referencia.

Las exportaciones americanas eran las mas competitivas
gracias a las nuevas tecnologias y a los nuevos métodos de
trabajo que sus industrias y granjas implantaron, sumado a la
ausencia de destrucciones en su territorio durante la guerra. o
EE.UU. asumié las exportaciones que hasta ese momento
hacian los paises europeos ya que éstos no podian, y ademas T Resa6%)\
exportaba a Europa mucho mas de lo importaba, con un notable
superavit de su balanza comercial.

Reino Unido 9,3% |

Otros
paises
2
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La banca norteamericana era la mas dinamica del momento, y practicamente la unica que podia llevar a cabo con
garantias préstamos a largo plazo, tan necesarios para una Europa devastada. Se convirtid asi en el primer invasor
mundial, y fueron sus capitales los que ayudaron a reconstruir el continente europeo.

2. Los felices anos 20.
2.1 El crecimiento economico norteamericano.

La economia norteamericana sufrié una gran transformacion productiva, que fue la que asent6 su nueva posicion en
el contexto mundial.

La innovacion tecnoldgica permiti6 una mecanizacion generalizada con gran eficacia que, sumado a la innovacion
en la organizacion del trabajo con las cadenas de montaje, dotaron de un enorme desarrollo a los sectores de la
siderurgia, metalurgia, quimica, construccion... Nuevos sectores se consolidaron, como el de los electrodomésticos vy el
automdvil, que sirvieron ademas para retroalimentar a otros sectores vinculados como el eléctrico, distribucion de
carburantes, neumaticos, carreteras... También se innovd en la energia, asumiendo el uso del petroleo y de la
electricidad como base de su industria, y se construyeron los primeros rascacielos como simbolos del musculo
econdmico del pais en algunas ciudades como Chicago, New York o Detroit.

Las mejoras de la productividad y el aumento de los beneficios consolidaron la concentracion empresarial en
grandes gigantes, a menudo con implantacién internacional (Ford, General Motors...). Todos estos factores, junto con
el aumento demogréfico al tener una pirdmide de poblacion joven, provocaron que el PIB nacional creciera un 5%
anual, aumentando la produccion, el empleo generalizado, y por tanto la demanda, que a su vez estimulaba la oferta.

2.2 La revolucion de los consumidores.

En los afios 20 el consumo de las familias aumenté enormemente en ese contexto de prosperidad econdmica,
gracias a la consolidacion de los grandes almacenes (que facilitan la compra de todo tipo de productos en un ambiente
absorbente) y la compra a plazos (que permitia el pago de grandes cantidades a lo largo del un cierto tiempo gracias a
un sistema de préstamos). Este aumento del consumo permitié a su vez estimular la oferta ante el crecimiento de la
demanda vy el desarrollo de aspectos empresariales como el marketing y la publicidad, que adquirieron un valor
fundamental en las estrategias de las empresas comerciales.

Se configura asi un nuevo modelo social, la sociedad del consumo, donde consumir no es solo para satisfacer
necesidades, es un objetivo en si mismo, un simbolo de status social y a la vez una fuente de felicidad. El consumo es
la base de la economia capitalista. En buena medida, este modelo se debi6 a la asunciéon de que la prosperidad
econdmica que experimentaba la sociedad norteamericana seria permanente e iria en aumento, con la confianza en
una futura bonanza econémica que incitaba a las familias a pedir préstamos, endeudandose sustancialmente, porque
todo iba a ir bien. ¢ Qué podria ir mal?

2.3 Los aspectos negativos: desigualdad, sobreproduccion y especulacion.

Los beneficios de la prosperidad econoémica no llegaron a toda la sociedad norteamericana por igual. Los réditos de
las grandes empresas y bancos aumentaron mucho mas réapido que los salarios, por lo que pronto la capacidad
adquisitiva de los trabajadores no pudo asumir el aumento de la produccién, apareciendo el fenomeno de la
sobreproduccion.

Esto afecté a las industrias mas tradicionales (textil, carbdn...) que entraron en crisis y, especialmente, a los
agricultores, que terminaron arruinados en gran numero desde 1922 debido al endeudamiento que habian adquirido y
a los altos precios de la industria, sobre todo cuando los inicios de recuperacion tras la guerra provocd que los estados
europeos redujeran sus importaciones de productos agricolas. Muchos de ellos tuvieron que vender sus tierras y
emigrar a las ciudades buscando trabajo.

La bonanza empresarial provoco una fiebre bursatil desde 1925 basada en un exceso de confianza en el futuro y en
que los precios de las acciones se mantuvieran al alza permanentemente. Muchas familias y trabajadores se
convirtieron en pequefios inversores en la Bolsa, pidiendo préstamos a los bancos, que los concedian sin tapujos, para
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comprar acciones de empresas, elevando asi sus precios, con la finalidad de venderlas proximamente cuando el precio
hubiera aumentado ain mas. Se cred asi un proceso de especulacion, donde los precios de las acciones crecieron
mucho mas que el valor real de las empresas, que se denomina plusvalia bursatil. La burbuja era cada vez mayor ya
que muchos de los inversores usaban los beneficios de la Bolsa para comprar mas acciones y especular con su precio.

3. El crac del 29.

Una burbuja solo puede tener un destino, pincharse. En la primavera de 1929 se produjo una retirada de acciones
por parte de importantes inversores para obtener beneficios inmediatos, asi que los precios de éstas bajaron
notablemente, lo que provocd a su vez que mas inversores quisieran vender sus acciones ante el riesgo de que
bajaran bruscamente aun mas de precio.

El llamado Jueves Negro (24 de octubre de 1929) la situacion colaps6
cuando el panico se apoderd de los inversores de manera generalizada, y 13
millones de acciones salieron a la venta sin encontrar compradores, lo que hizo 200

250

que su precio bajara en picado perdiéndose en unas pocas horas mas de 10.000 >~Av /f
millones de dolares en Wall Street, el mercado de valores de New York, que 150 NN A
termin6 quebrando. 100-4. AN N

El siguiente martes, el Martes Negro (29 de octubre), los bancos exigieron la
devolucion de los préstamos, lo que forzd a que los inversores quisieran vender ‘
mas apremiantemente aln sus acciones ya que no poseian ese dinero en o TR
efectivo, asi que el mercado de valores se desplomo y cotiz6 a la baja hasta .~ velucin de
1933 pese a los intentos de algunos grandes empresarios y ante la parélisis del It 3y it O
gobierno federal dirigido por el republicano Herbet Hoover.

Las empresas entraron en crisis, hundiendo la economia de todo el pais, incluso de aquellos que no habian
invertido en bolsa ni cotizaban en ella, en una cascada que llevd a Estados Unidos a su peor crisis econémica en
pocas semanas.

50 -

4. La Gran Depresion.

Se conoce con el nombre de Gran Depresion al periodo de grave crisis econémica generaliza en los Estados Unidos
araiz del crac del 29, y que duro hasta 1939, en visperas de la Segunda Guerra Mundial.

4.1 Del crac a la crisis generalizada.

La quiebra de Wall Street provoco una recesion sin precedentes en Estados Unidos debido a varios factores. La
sobreproduccién de la industria se generalizo pese a haber indicadores que mostraban que el mercado no era capaz
de asumir toda la produccion desde antes del crac.

Se generaliz6 también una importante crisis de liquidez (falta de recursos monetarios para hacer frente a las
deudas contraidas), que provoco que las empresas y los bancos se vieran obligados a cerrar ante los impagos en el
espiral de endeudamientos que desato el crac. Estos cierres incrementaron el pgrecios v stocks pe Los ALimeNnTOS®
paro y incentivaron la retirada de inversiones y créditos en el extranjero, siendo e 100~ 19231925

especialmente grave en el caso de Europa que tanto dependia de ellos. Por otro ~ 22' ]

lado, las industrias necesitaban vender como fuera, asi que bajaron los precios 2101
. .y . 190 1
sustancialmente, encadenando un proceso de deflacion por esa competencia a 1

la baja que hundi6 mas a las empresas. ]

130 1

El consumo cay6 masivamente debido al desempleo, a la disminucion de la 1101
. T s .y . . 90 4
capacidad adquisitiva de familias, la reduccién de las inversiones y al temora 5

ser despedidos de los que aln tenian trabajo. Habia desaparecido la confianza ~ 21—
en el futuro y la gente que aun tenia algo preferia no gastarlo, afectando al 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931

) . — precios — stocks
consumo, la piedra angular del sistema.
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Fue espelmqlr.nente gravella caida de los precios agrarios, que junto @ .., |a caiba bE Los PRECIOS EN EE UU
problemas climaticos que arruinaron muchas cosechas, terminaron por hundir a —
muchos agricultores. Sumado esto al endeudamiento desde hace afios de las

familias, se acabd con el modelo de consumo de masas. %
La deflacion generalizada, que reducia los beneficios, aumentaba la p

sobreproduccion y provocaba tantos cierres y quiebras, se vio agravada por la %

conviccion de que en el futuro se podria comprar aun mas barato, asi que

muchos de los que aln podian comprar o invertir no lo hicieron, especulando  “i 1025 1927 1920 1931 1933 1935 1937

con mayores beneficios cuando los precios bajaran ain mas, consolidando asi

un circulo vicioso de deflacidn, paro, reduccion de consumo, sobreproduccidn y de nuevo deflacion.

4.2 La crisis bancaria.

La crisis pronto afecto a todos los sectores de la economia, y el sector bancario fue de los primeros afectados, lo
que es especialmente grave porque en un sistema como el norteamericano este sector tiene un efecto multiplicador
entre los demas sectores.

El crac afect6 de dos maneras inicialmente; por un lado, los inversores no pudieron devolver los préstamos que tan
faciimente les habian dado los bancos, y por otro lado, los ahorradores que no habian perdido su dinero con el crac
quisieron retirar sus fondos de los bancos ante el temor a que estos quebraran cuando estallé el panico, lo que hizo
que los bancos se quedaran sin recursos monetarios para devolver el dinero de sus ahorradores.

Mas de 4.000 bancos de diversos tamafios fueron a la quiebra, perdiendo LA crisis BANCARIA EN ESTADOS UNIDOS
su dinero todos los que en ellos lo tenian ahorrado, provocando asi la ruina ;.
de millones de familias y de pequefias y medianas empresas, incluidas
muchas que nunca habian tenido nada que ver con la Bolsa o la
especulacion. Se multiplicaba asi el efecto de la crisis y llegaba a todos los
sectores sociales y economicos.

Los bancos que pudieron aguantar la recesion decidieron restringir
duramente los créditos e inversiones a la industria y el comercio desde ese
momento, ante la falta de confianza en el sistema productor y de consumo, lo
que agravd aun mas la situacion de las empresas que necesitaban esos
recursos para mantenerse abiertas, intensificando los cierres y el = nim debancos — préstamosacorto plazo (10° dares)
consecuente paro. )

0
1925 1927 1929 1931 1933 1935 1937 1939

4.3 La crisis industrial.

La ruina de los inversores y la disminucidn de los créditos bancarios agravé el descenso del consumo, lo que a su
vez aumentd la sobreproduccion y hundié aiin mas los precios. La industria norteamericana se vino abajo, reduciendo
su produccidn en un 40%, especialmente intenso en los casos de la del automavil y la siderdrgica.

Al quebrar tantas fabricas, el paro crecio espectacularmente (de 1,6 millones ocs LA PRODUCCION Y EL PARO EN EE UU
en 1929 a 13 millones en 1933), un fenomeno que la nacion estadounidenseno . .~ e tueces
habia conocido en su corta historia y para lo que no estaba preparado su yps — produccinindustal 1
sistema de capitalismo sin proteccion social publica. La miseria y la carestia - 12
generaliza se convirtieron en fenémenos masivos, las familias hasta hace poco 10
moderadamente prosperas se hacinaban ahora en campamentos de chabolas -
insalubres dependientes de la caridad ajena de aquellos afortunados que
quisieran darla. I

Sin trabajo, sin ahorros por la quiebra de los bancos y sin perspectivas de = '
futuro, buena parte de la clase trabajadora arruinada norteamericana se fue ”°
proletarizando, empezando a aparecer problemas de esta indole que hasta 9201922 1924 1926 1928 1930 1952 1934 1936 1938 1939
ahora no habian sido relevantes en Estados Unidos.
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En ultima instancia, la situacion agravaba la bajada del consumo: quien no tiene poco puede comprar, y quien tiene
poco, prefiere ahorrarlo, asi que el hundimiento de la demanda empeoré aun mas la deflacion y la sobreproduccion

agraria e industrial, profundizando la gravedad de la crisis.

5. La expansion mundial de la crisis.

La economia mundial durante los afios 20 estaba liderada por los Estados Unidos tras la Primera Guerra Mundial.
En el caso europeo, esto incluia ademéas una enorme dependencia de los bancos, los productos y las empresas
norteamericanas, por lo que al hundirse la economia de este pais, la de los estados europeos se vio arrastrada a una

crisis de proporciones similares y, en algunos casos, peores.

EL ORIGEN Y LA DIFUSION DE LA CRISIS

Circulo Polar Artico
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\:| Estados no afectados por la crisis

'- calda de las importaciones
I:l en Europa :] en EE. UU. e . — e P cacao | materia prima cuyo precio bajo fuertemente

5.1 Los mecanismo de expansion de la crisis.

La bajada de precios de productos norteamericanos por los motivos vistos anteriormente provocéd que las empresas
de otros estados no pudieran competir con ellas, viéndose obligadas a bajarlos también y, al no poder asumir esa

competencia, a cerrar ante la aparicion de la sobreproduccion.

La contraccidbn de la demanda en los EE.UU. redujo sus importaciones
generalizadamente, lo que afectd seriamente a los paises exportadores. Ademas, los
gobiernos norteamericanos impusieron aranceles a los productos extranjeros para
estimular la produccion nacional (proteccionismo), por lo que otros paises tomaron la
misma decision, limitando asi el comercio internacional al reducir las exportaciones, lo
que agrava la deflacion y la sobreproduccion. A esta competicién en aranceles se le
denomina guerra comercial.

El comercio internacional, a consecuencia de estas medidas, descendié un 60%.
Los paises productores de alimentos y materias primas vieron hundidas sus
economias, por lo que no pudieron devolver los prestamos a los paises industriales y
tuvieron que reducir su demanda a estos. La situacion se agravaba aun mas.

La crisis de la banca estadounidense conllevo el descenso de préstamos e
inversiones en Europa e incluso la repatriacidn de los capitales ya invertidos, por lo
que sirvio para extender la crisis al sistema financiero europeo, que se hundié.

www.labibliotecadeninive.com
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5.2. La crisis en Europa.

El territorio mas afectado por la crisis norteamericana fue Europa, aunque no fue el Gnico. En Alemania la inflacién
se dispar6 hasta niveles absurdos (un huevo llegd a tener el precio de una casa antes de la crisis), lo que provocd que
la devaluacion de la moneda la hiciera inservible, y mucha gente volviera al trueque para poder sobrevivir. La
produccion industrial se redujo hasta sus minimos histdricos y el paro se multiplicd, creando un sector social
desamparado del que se nutrieron los grupos politico radicales como el NSDAP (Partido Nacionalsocialista de los
Trabajadores Alemanes).

El Reino Unido ante la bajada de la produccion y el aumento del paro, optd6 como medida de choque por devaluar
su moneda, la libra, apartandose del patron cambio oro que se usaba en el comercio internacional. Esta medida reduce
la capacidad adquisitiva y la riqueza general de sus usuarios, pero hace mas competitivas sus exportaciones al rebajar
su precio. Ante la importancia global de la economia britanica, otros estados decidieron hacer lo mismo, por lo que se
sucedié una cascada de devaluaciones monetarias que termind por agravar la crisis al consolidar la deflacion.

Francia, con un enorme paro y una dramatica caida de la
produccion industrial, optd por el estatismo monetario, negandose a EL AUMENTO DEL PARO
Qevaluar el franco. Esto le hizo perder, compet|t|y|dad en el rr]ergado Nimero deparados | oo oo Lo
internacional, por los que se decantdé por medidas proteccionistas (en millones)
para estimular su propia produccién, reduciendo sus importaciones y

. . ) Estados Unidos 1,5 11,9 12,6
por tanto las relaciones con otros estados. Este aislamiento que

ejemplifica Francia fue una situacion generalizada y lleve al | Austria 022 Gl R
aislamiento de los paises, lo que fue determinante para el ascenso | Alemania 2,5 6 5,6
del fascismo y sus conquistas territoriales, y los cor)fllct(?? qQUe | Franda 0,009 035 036
desembocaron en la Segunda Guerra Mundial. La situacién no - -

Reino Unido 12 2,7 2,8

mejord hasta la llegada del Frente Popular en 1936 y el aumento del
gasto estatal en obras publicas, con salarios minimos y mejoras en | Mundo 8 28 27
las condiciones laborales.

LA PRODUCCION Y EL PARO EN EL MUNDO
poc.1 LA CRISIS ECONOMICA EN EUROPA (INDICE 100 = 1929)
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6. Las propuestas de recuperacion.

6.1 La propuesta keynesiana.

Para algunos economistas la crisis economica era el punto final del capitalismo, pues respondia a los riesgos
inherentes a este sistema. Otros defendian que los estados no debian intervenir ya que el mercado se recuperaria por
si mismo. El economista inglés John Maynard Keynes, probablemente el mas influyente del siglo XX, era un defensor
del libre mercado, pero sostenia que la crisis no seria pasajera, sino que necesitaria la actuacién directa de los
gobiernos, es decir, un capitalismo moderado por el intervencionismo estatal.

Keynes entendia que el principal problema de la crisis es la falta de demanda y de inversion, por lo que el Estado
deberia intervenir en la economia aumentando el gasto publico, reactivando el consumo e incentivando la inversion
privada. El Estado debia invertir masivamente a través de obras publica y de ayudas y subvenciones directas. Este

www.labibliotecadeninive.com ;



http://www.labibliotecadeninive.com

Historia del Mundo Contemporaneo
Tema 9

aumento de gasto publico generaria déficit, pero también haria descender el paro y aumentar la capacidad adquisitiva
de las familias.

Al aumentar los recursos de las familias, aumentaria el consumo, por lo que estimularia asi la demanda y la
produccion de las empresas y, consecuentemente, la contratacion por parte de estas empresas, con lo que crecerian
las empresas en otros sectores. Todas estas actividades (consumo, produccion y empleo) generarian ingresos al
Estado a través de los impuestos que equilibraran las cuentas publicas y solucionaran el déficit, en lo que se conoce
como multiplicador keynesiano. Estas medidas se
acompafiaban de otras como mejorar los salarios de los

LOS MECANISMOS DE ACTUACION DEL KEYNESIANISMO

trabajadores para incentivar la demanda, o penalizar el
ahorro para estimular la inversion. Pl dogandes g ibitne
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norte de Europa.

6.2 El New Deal.

El New Deal fue el plan economico del presidente demdcrata Franklin D. Roosevelt para superar la crisis y sus
efectos en Estados Unidos desde 1933. Para ello, se considerd necesario la intervencién econdmica del Estado, lo que
chocaba con la misma esencia de la politica norteamericana y buena parte de su sociedad, aunque intent6 reducir a la
vez el déficit publico, algo que planeta problemas claros en un principio. Sus lineas de actuacion fueron tres.

Para recuperar los precios y evitar la deflacion se redujo la produccion agraria con la Ley de Ajuste Agrario que
equilibraba la oferta con la demanda, se fomentaron los acuerdos sobre precios entre empresas y se construyeron
grandes infraestructuras con el Works Progress Administration que fomentaran la contratacién y estimularan el
consumo al poner dinero en el mercado, lo que aumentaba la demanda y mejoraria los precios.

Para alcanzar la seguridad bancaria y bursatil se implementé un mayor control estatal sobre la banca, dotando de
mayor solidez al sistema financiero, origen de la crisis. Se dieron ayudas para el pago de hipotecas y evitar los
desahucios, se establecid un seguro federal para proteger las cuentas de los inversores, garantizando unas cuantias
minimas, y se supervisé directamente la emision de acciones y el mercado bursatil hasta ahora descontrolado, e
incluso se devaluo el dolar un 40% para fomentar las exportaciones norteamericanas.

Para mejorar la situacion de los trabajadores se concedid la libertad sindical y la negociacion colectiva de
salarios, se establecieron leyes de proteccion de los trabajadores como el salario minimo o una jornada laboral
maxima, y se cre6 un seguro de desempleo con subsidios, pensiones... El objetivo, ademas de garantizar la paz social,
fue aumentar la renta de las familias y asi estimular el consumo, es decir, la demanda y asi a su vez estimular la
produccion.

Los efectos del New Deal no fueron suficientes para solucionar la crisis, en gran medida debido a la desconfianza
del tejido empresarial norteamericano hacia él por considerarlo demasiado intervencionista. La inversion privada
necesaria para acompafar las medidas publicas fue escasa, por lo que, tras algunos timidos éxitos iniciales, hubo una
nueva recesion econdmica en 1936.

Consiguio6 estabilizar la economia en caida libre, con un moderado descenso del paro y una suave recuperacion de
la renta nacional, pero la verdadera recuperacion de los indices economicos del pais no llego hasta 1939, cuando la
Segunda Guerra Mundial estimul6 definitivamente le crecimiento de la industria y la banca, y en menor medida de la
agricultura, al convertirse de nuevo EE.UU. en el proveedor de los paises europeos en conflicto.
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