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1. Introduction. • 

T h e s u b j e c H o f m y a d d r e s s t o d a y i s m a i n l y r e l a t e d t o t h e f i e l d o f a n a l y s i s a n d 
t h e o r y , a l t h o u g h e m p h a s i s i s b e i n g l a i d o n t h e i r i m p l i c a t i o n s f o r p u b l i c p o l i c y . 

T h i s d o e s n o t i m p l y a d i s r e g a r d f o r p r a c t i c a l p r o b l e m s i n s p e c i f i c f i e l d s o f 
u n d e r d e v e l o p e d r e g J b n s . O n t h e c o n t r a r y , w e h a v e w i t n e s s e d , h o w m e m b e r c o u n t r i e s 

* o f E C A F E h a v e s r e c e n t l y b e e n t o g e t h e r t o d i s c u s s a n d l a b o u r o n p a r t i c u l a r i s s u e s 
o f h i g h i m p o r t a n c e t o t h e e c o n o m i c s o f o u r p a r t o f t h e w o r l d . B u t i f w e w a n t t o p r e 
v e n t o u r s e l v e s f r o m e n g a g i n g i n r a t h e r u n i m a g i n a t i v e f a c t g a t h e r i n g o r f r o m b o g 
g i n g d o w n u n d e r t h e b u r d e n o f d a y - t o - d a y a d m i n i s t r a t i v e d e c i s i o n s , a r e t r e n c h m e n t 
a t c e r t a i n t i m e s i n t o t h e s p h e r e s o f a n a l y s i s s e e m s t o h a v e i t s m e r i t s , i f o n l y f o r 
t h e p u r p o s e o f c r o s s - c h e c k i n g t h e o r y a n d p r a c t i c a l e x p e r i e n c e . I t s h o u l d a l s o h e l p 
t o c l a r i f y s o m e i m p o r t a n t i s s u e s o f p u b l i c p o l i c y . 

T h e e c o n o m i s t ' s c o n t r i b u t i o n i n t h i s c o n t e x t i s t h r e e f o l d : ( 1 ) h e c a n a s s i s t i n 
t h e f o r m u l a t i o n a n d t h e c l a r i f i c a t i o n o f s o c i a l e n d s ; ( 2 ) h e c a n a s s i s t i n d e t e r m i n i n g 
w h a t f a c t s w i l l b e e c o n o m i c a l l y r e l e v a n t t o t h e c o n s i d e r a t i o n o f a p r o b l e m ; i t f o l l o w s 
t h a t h e r e q u i r e s a t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k t o s e l e c t s u c h r e l e v a n t f a c t s ; ( 3 ) h e c a n 
a i d i n t h e s e l e c t i o n o f m e a n s t o t h e a t t a i n m e n t o f g i v e n o b j e c t i v e s . 

2 . A s a s t a r t i n g p o i n t r e f e r e n c e i s m a d e t o a m e t h o d o f e c o n o m i c a n a l y s i s w h i c h 
i s c o m m o n l y k n o w n a s t h e m a c r o - e c o n o m i c a p p r o a c h . S t r e s s i s l a i d o n t h e o p e r a t i o n 
o f t h e e c o n o m i c s y s t e m a s a w h o l e w i t h t h e a p p l i c a t i o n o f s o - c a l l e d a g g r e g a t i v e 
c o n c e p t s s u c h a s t h e n a t i o n a l i n c o m e , t h e l e v e l o f e m p l o y r n e n t , t h e v o l u m e o f p r i v a t e 
i n v e s t m e n t a n d c o n s u m e r s ' s p e n d i n g , g o v e r n m e n t s p e n d i n g , — a l l o f t h e m a s t o t a l 
( a g g r e g a t e ) q u a n t i t i e s . 2 ) 

I s h a l l r e l y m a i n l y o n t h e a n a l y t i c a l e q u i p m e n t a s d e v e l o p e d b y K e y n e s a n d 
p o s t K e y n e s i a n s s i i c h a s H a n s e n , H i c k s , H a r r o d , S a m u e l s o n , L e r n e r a n d o t h e r s . 

M o d e r n a n a l y s i s o f t h e d e t e r m i n a t i o n o f i n c o m e a n d o f i n c o m e - f l u c t u a t i o n 
c o n s t i t u t e s a n i n t e r g r a t e d t h e o r y b a s e d o n t h r e e s t r a t e g i c c o n c e p t s : 
( a ) a u t o n o m o u s i n v e s t m e n t a s a d e t e r m i n a n t o f i n c o m e , 
( b ) t h e r o l e o f t h e i n v e s t m e n t m u l t i p l i e r ( b a s e d o n t h e c o n s u m p t i o n - f u n c t i o n ) i n 

r e l a t i o n t o i n c o m e - f o r m a t i o n , 
( c ) t h e f a c t t h a t c h a n g e s i n i n c o m e a f f e c t t h e i n d u c e m e n t t o i n v e s t ( t h e r o l e o f t h e 

a c c e l e r a t o r ) . 
W i t h r e g a r d t o i n v e s t m e n t , K e y n e s h a s f o l l o w e d l a r g e l y , t h e i n v e s t m e n t - t h e o r y 

o f S p i e t h o f f a n d W i c k s e l l , w h i l e t h e a c c e l e r a t o r - p r i n c i p l e w a s a l r e a d y s t a t e d b y 
A f t a l i o n ( a n d a t a l a t e r s t a g e b y J . M . C l a r k ) . K e y n e s i a n e c o n o m i c s o b v i o i ? s l y , h a s 
i t s r o o t s i n a l o n g d e v e l o p m e n t o f e c o n o m i c t h i n k i n g ; a s f a r a s t h e m a c r o - e c o n o m i c 
a p p r o a c h i s c o n c e r n e d , o n e m a y e v e n g o b a c k t o L a u d e r d a l e , M a l t h u s a n d M a r x . 

W h i l e t a k i n g f u l l c o g n i z a n c e o f t h e e s s e n t i a l c o n t i n u i t y i n m a c r o - e c o n o m i c 
s t h i n k i n g , i t m u s t b e s t r e s s e d , h o w e v e r , t h a t i t w a s o n l y a f t e r K e y n e s i n t r o d u c e d t h e 

c o n c e p t o f t h e c o n s u m p t i o n - f u n c t i o n t h a t m o d e r n e c o n o m i c s i s a b l e t o p r o v i d e a n 
i n t e r g r a t e d a n a l y s i s , a s a t h e o r y f o r t h e e x p l a n a t i o n o f b u s i n e s s - c y c l e s . 

1) Public lecture on the Anniversary of the University of Indonesia, February 16, 1953. 
2) This method is contrary to tlie predominant features of the analytical tools in clas

sical and neo-ciassicai economics, which were mainly concerned with the study of 
individual households and firms. 
Their theory was focussed on the behaviour of individuals: as consumers, workgrs, 
landowners, investors. They took for granted that the picture of the economy as a 
whole' (the macro-economy) would automatically be a ^mmation of the behaviour 
of the individual household and firms, wiyttout direct examination of the aggre
gative relations. 
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N o t u n t i l K e y n e s i n t r o d u c e d t h e c o n c e p t o f t h e c o n s u m p t i o n f u n c t i o n ^ l a n d l s u t ) -
s e q u e n t l y t h e t h e o r y o f t h e i n v e s t m e n t - m u l t i p l i e r , w a s i t p o s s i b l e f o r m o d e r n e c o n o m i c s 
t o e s t a b l i s h r e l a t i o n s o f f l u c t u a t i o n s i n i n v e s t m e n t t o f l u c t u a t i o n s i n i n c o m e , t a k i n ; q c r 
c o u n t s i m u l t a n e o u s l y t h e r o l e o f i n v e s t m e n t , t h e r o l e o f c o n s u m p t i o n a s w e l l as ( h e 
r o l e o f m o n e y . 2 ) j 

A b o v e i n t e r r e l a t i o n s s h i p s c o . m p r i s e t h e m e c h a n i c s o f t h e p r o c e s s o f e x p a i s i k ) n 
a n d c o n t r a c t i o n , w h i c h o p e n e d n e w p e r s p e c t i v e s i n r e g a r d t o t h e p r i n c i p l e s o f p i b l i c 
p o l i c y . 

T h e c e n t r a l o b j e c t i v e o f p u b l i c p o l i c y o f t h e l e a d i n g i n d u s t r i a l c o u n t r i e s s a s 
w e k n o w r e f l e c t e d i n t h e t e r m " f u l l e m p l o y m e n t " , a c o n c e p t r e l a t S d t o t h e s h e o f 
t h e w a g e - e a r n i n g l a b o u r f o r c e , e . g . t h e n u m b e r o f p e o p l e w i l l i n g a n d s e e k i n g v d r k 
f o r w a g e s a n d f o r t h e n o r m a l h o u r s o f w o r k . 

B e f o r e w e g o o n w i t h t h e a s p e c t s o f p u b l i c p o l i c y a s b a s e d T>n m o d e m e c o n o m i c , 
a n a l y s i s , i t m a y b e u s e f u l t o d i g r e s s a l i t t l e t o d e a l w i t h o f t e n - h e a r d c h a r g e s d i r ; c t e d 
a t K e y n e s i a n t h i n k i n g . I t i s s o m e t i m e s s u g g e s t e d t h a t K e y n e s i a n e c o n o m i c s i s p r i 
m a r i l y a p r o d u c t o f t h e d e p r e s s i o n ; a s d e p r e s s i o n e c o n o m i c s t h e r e f o r e i t s h o u l d b e 
r e g a r d e d a s o b s o l e t e , n o t h a v i n g v a l i d i t y f o r a p o s t w a r s i t u a t i o n w i t h s t r o n g i n f h t i p n -
a r y t e n d e n c i e s . B u t i t i s j u s t a s e a s y t o e x p l a i n o n e p h a s e o f t h e b u s i n e s s - e y e e a s 
a n y o t h e r w i t h K e y n e s i a n a n a l y s i s , p r o v i d e d w e t a k e i n t o a c c o u n t t h e c o r r e c t s t r u e t b r e 
o f r e l a t i o n s h i p s i n v o l v e d d u r i n g e a c h p h a s e . - ) 

O n e c a n e v e n g o f u r t h e r b y s t a t i n g t h a t i t i s o n l y W i t h t h e K e y n e s i a n t o o l s 
t h a t a t h o r o u g h u n d e r s t a n d i n g c a n b e o b t a i n e d o f s i t u a t i o n s o f e i t h e r d e f l a t i c n o r 
i n f l a t i o n , w i t h t h e u s e o f t h e g a p - a n a l y s i s ( d e f l a t i o n a r y o r i n f l a t i o n a r y g a p s ) . 

F u r t h e r m o r e i t i s t r u e t h a t K e y n e s ' o w n t h e o r y w a s m a i n l y s t a t i c a n d n o t t r u l y 
d y n a m i c . I t w a s a t h e o r y o f e q u i l i b r i u m o f t h e e c o n o m y a s a w h o l e a n d o f m o v e 
m e n t s f r o m o n e e q u i l i b r i u m p o s i t i o n t o a n o t h e r . •* ) 

B u t i t i s e q u a l l y t r u e t h a t t h e t h e o r i e s o f t r e n d d e v e l o p e d b y H a r r o d , l l i b k s 
a n d a b o v e a l l H a n s e n w e r e m a d e p o s s i b l e o n l y o n t h e b a s i s o f t h e K e y n e s i a n s j s t e m 
a n d w i t h t h e a p p l i c a t i o n o f K e y n e s i a n t o o l s . W i t t e v e e n ^ ) a m o n g s t o t h e r s m a i n t a i n 
e d t h a t a t h e o r y o f u n d e r c o n s u m p t i o n ( a s h e r e g a r d e d K e y n e s ' v i e w s ) w o u l d b p a r 
v a l i d i t y o n l y i n s i t u a t i o n s o f s t r u c t u r a l o v e r c a p a c i t y ( w i t h a v a i l a b i l i t y o r e x c e l s I o f 

I c a p i t a l e q u i p m e n t ) w h i l e i n a p e r i o d o f s t r u c t u r a l c a p i t a l s c a r c i t y ( " b o t t l e n e c k " 1 v e l s ) 
] t h e o v e r i n v e s t m e n t - t h e o r y w o u l d c o m e a g a i n t o t h e f o r e . W e s e e h e r e t h a t t h e i n 
f l u e n c e o f c o n t i n e n t a l t h i n k i n g a s r e p r e s e n t e d b y t h e i n v e s t m e n t t h e o r y o f S p i f t B o f f 

- s t i l l l o o m s l a r g e i n W i t t e v e e n ' s a p p r o a c h . I t s e e m s t o m e t h a t W i t t e v e e n h a s n ) t o r 
- i n a d e q u a t e l y r e a l i z e d t h a f t h e m o d e r n t h e o r y o f f l u c t u a t i o n s p r o v i d e s i n i t s e l : t h e 
^ e i f l i m i t i n g f a c t o r s , c a u s e d b y a f a l l i n g m a r g i n a l e f f i c i e n c y o f c a p i t a l , a f l a t t m i n g 
o f t h e r a t e o f i n c r e a s e i n o u t p u t ( w h e r e b y i n d u c e d i n v e s t m e n t d e c l i n e s ) a n 1 b y 
t h e s l o p e o f t h e c o n s u m p t i o n f u n c t i o n ( w i d e n i n g o f t h e g a p b e t w e e n c o n s u n p t i o n 
a n d i n v e s t m e n t ) a s f u l l e m p l o y m e n t i s b e i n g a p p r o a c h e d . 

A u t o n o m o u s i n v e s t m e n t b e c o m e s p r o g r e s s i v e l y e x h a u s t e d t h e l o n g e r t h e 
l a s t s . 6 ) O n c e t h e r a t e o f i n c r e a s e i n o u t p u t b e g i n s t o t a p e r o f f a n d t h e a c c e l s r d t o r 
b e g i n s B o f a d e o u t , t h e n b o t h a u t o n o m o u s a n d i n d u c e d i n v e s t m e n t s w i l l t e n d t o d i e 

I d o w n . T h e s y s t e m d o e s n o t p r o g r e s s i v e l y f e e d o n i t s e l f , i t d o e s n o t m o v e o n i n d e -
f i n i t e l y i n a c u m u l a t i v e f a s h i o n . ' ) 

3 . M o d e r n a n a l y s i s , t h e n , r e v e a l s t h a t s o l o n g a s t h e e c o n o m y r e m a i n s d y i a m i c 
( s o l o n g a s t h e r e q u i r e m e n t s o f g r o w t h a n d p r o g r e s s c a l l f o r l a r g e i n v e s t m e n t ; o u t 
l a y s ) v o l a t i l e c y c l i c a l f l u c t u a t i o n s a r e i n h a e r e n t i n t h e n a t u r e o f s u c h e c o i o m y . 
M o d e r n t h e o r y o f i n c o m e a n d e m p l o y m e n t h a s g r e a t l y c l a r i f i e d o u t s t a n d i n g 

2) 
3) 
4) 
57 
6) 

7 ) 

the ratio of consumption-expenditure to income at different income-levels. 
Cf. Alvin H. Hansen: "Business cycles and National Income", 1951; p. 491, p. 493. 
Cf. Lawrence R. Klein: "The Keynesian Revolution", London 1950; p. 153. 
Cf. B. H. Higgins: "What do economists know", Melbourne 1951; p. 43. 
Cf. H. J . Witteveen: "Conjunctuurtheorie en Conjunctuurpolitiek", Haarlem : 9512. 
Investments being determined by: (a) the expected returns on new capital go)dp. 
(b) the costs of the liiw capital goods, icl the rate of interest. 
Cf. Alvin H. Hansen, ibid. p. 496? 
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o f p u b l i c p o l i c y . T w o p r i n c i p a l m e t h o d s h a v e s i n c e b e e n r e c o m m e n d e d t o e n s u r e 
s t a b i l i t y a t a l e v e l o f f u l l e m p l o y m e n t : s t a b i l i z a t i o n o f i n v e s t m e n t a n d / o r s t a b i l i z a t i o n 
o f a g g r e g a t e d e m a n d . 

A p o l i c y f o r s t a b i l i z i n g i n v e s t m e n t s r e s u l t s f r o m t h e c o n s i d e r a t i o n t h a t t h e 
v o l a t i l e n a t u r e o f i n v e s t m e n t f l u c t u a t i o n s r e p r e s e n t s t h e m a j o r p r i m a r y c a u s e o f e c o 
n o m i c i n s t a b i l i t y . T h e p r o b l e m o f i n s t a b i l i t y c o u l d t h e r e f o r e b e l a r g e l y s o l v e d i f a d e 
q u a t e m e a s u r e s c o u l d b e d e v i s e d t o s t a b i l i s e t h e r a t e o f i n v e s t m e n t s . A p a r t f r o m 
p r a c t i c a l d i f f i c u l t i e s i n r e g a r d t o e f f o r t s t o s t a b i l i z e t h e r a t e o f i n v e s t m e n t s , t h e r e 
r e m a i n s t h e q u e s t i o n t h a t e v e n i f t h e l e v e l o f i n v e s t m e n t c a n e f f e c t i v e l y b e s t a b i l i z e d , 
e c o n o m i e s m i g h t s t i l l b e f a c e d w i t h t h e p r o b l e m o f e n s u r i n g t h a t t h e t o t a l d e m a n d 
f o r g o o d s a n d s e r v i c e s g e n e r a t e d i n t h e e c o n o m i c s y s t e m s h o u l d b e a d e q u a t e t o g u a r a n 
t e e f u l l e m p l o y m e n t . I t i s f o r t h i s r e a s o n t h a t m a n y i n d u s t r i a l i z e d c o u n t r i e s h a v e 
u s u a l l y r e s o r t e d t o * t h e a l t e r n a t i v e a p p r o a c h , v i z . t h a t o f i n f l u e n c i n g t h e g e n e r a l 
l e v e l o f c o n s u m e r s ' d e m a n d r a t h e r t h a n a t t e m p t i n g t o c o n t r o l i n v e s t m e n t s d i r e c t l y . 
T h i s s e c o n d a p p r o a c h s e e m s a l s o l e s s ' d i f f i c u l t t o i m p l e m e n t , a s i t a p p e a r s t h a t t h e 
m u l t i p l i e r p r o c e s s o p e r a t e s e q u a l l y s t r o n g l y w h e t h e r i n c o m e i s r a i s e d i n t h e f i r s t 
i n s t a n c e b y a n i n c r e a s e i n i n v e s t m e n t o r b y a n i n c r e a s e i n c o n s u m p t i o n . A s t a b i l i z a t i o n 
o f t o t a l e f f e c t i v e d e m a n d w o u l d i n i t s e l f e x e r t a s t a b i l i s i n g i n f l u e n c e o n t h e l e v e l o f 
i n v e s t m e n t a n d t h i s i n t u r n w o u l d f u r t h e r s t a b i l i z e c o n s u m p t i o n s o t h a t f l u c t u a t i o n s ^ 
o f b o t h c o u l d b e r e d u c e d t o s m a l l e r m a g n i t u d e s . ^ ) 

• I t i s o b v i o u s t h a t b o t h m e t h o d s o f p u b l i c p o l i c y m u s t b e i . - n p l e m e n t e d t h r o u g h t h e 
b u d g e t a r y p o l i c i e s o f g o v e r n m e n t s . G o v e r n m e n t i n o t h e r w o r d s m u s t p l a y t h r o u g h i t s 
b u d g e t t h e r o l e o f a b a l a n c i n g a g e n t r e s o r t i n g t o a m a n a g e d c o m p e n s a t o r y c y c l e p o 
l i c y . I n t h i s c o n t e x t g o v e r n m e n t s h o u l d s u p p l e m e n t o r s t i m u l a t e t o t a l p r i v a t e s p e n d 
i n g o n c o n s u m p t i o n o r i n v e s t m e n t b y e x a c t l y t h e a m o u n t t h a t w i l l m a i n t a i n f u l l 
e m p l o y m e n t . P r i v a t e o u t l a y s p l u s p u b l i c o u t l a y s m u s t r e s u l t i n a t o t a l r e q u i r e d t o 
r e a c h f u l l e m p l o y m e n t . - . I f c o n d i t i o n s a r e s u c h t h a t t h e p r o b l e m i s o f o n e f i l l i n g a 
d e f l a t i o n a r y g a p ( i n p e r i o d s o f d e p r e s s i o n ) , g o v e r n m e n t m u s t u n d e r t a k e a p r o g r a m 
o f p o s i t i v e s p e n d i n g a c t i v i t i e s . O n t h e o t h e r h a n d i f u n d e r c h a n g e d c i r c u m s t a n c e s 
t h e t a s k i s t o l e v e l o f f a n i n f l a t i o n a r y g a p , g o v e r n m e n t a c t i v i t i e s m u s t b e d i r e c t e d 
a t n e g a t i v e s p e n d i n g . N e x t t o spending policy, g o v e r n m e n t c a n a l s o m a k e u s e o f 

1 fiscal policy. I n t h e c a s e o f s t i m u l a t i n g i n v e s t m e n t i t m a y b e d o n e b y r e d u c i n g 
b u s i n e s s t a x e s i n o r d e r t o i n c r e a s e t h e i n c e n t i v e t o i n v e s t . I f i t w a n t s t o i n c r e a s e 
c o n s u m e r s ' s p e n d i n g , t h e l o g i c a l m e t h o d w o u l d b e a f i s c a l p o l i c y d i r e c t e d a t a * 
r e d i s t r i b u t i o n o f i n c o m e , w h e r e b y p u r c h a s i n g p o w e r i s r e d i s t r i b u t e d f r o m t h e r i c h 
( w i t h a r e l a t i v e l y h i g h m a r g i n a l p r o p e n s i t y t o s a v e ) t o t h e p O o r ( w i t h a r e l a t i v e l y 
h i g h p r o p e n s i t y t o c o n s u m e ) . I n t h i s w a y g o v e r n m e n t s t r y t o a f f e c t t h e p u r c h a s i n g _^ 
p o w e r o f c o n s u m e r s b y c h a n g i n g t h e l e v e l a n d s t r u c t u r e o f t a x a t i o n . T h e s e t h e n a r e 
t h e m a i n t h e m e s o f p u b l i c p o l i c y a s f o r m u l a t e d i n i n d u s t r i a l c o u n t r i e s y n d e r t h e 
i m p a c t o f m o d e r n m a c r o - e c o n o m i c a n a l y s e s . 

4. T h e f u n d a m e n t a l q u e s t i o n p o s e d b e f o r e u s n o w i s a s f o l l o w s : w h a t b e a r i n g . 
d o e s a n a l y s i s ( a s r e p r e s e n t e d b y K e y n e s i a n a n d n e o - K e y n e s i a n t h i n k i n g ) " d i a v e xn 
r e g a r d t o c o n d i t i o n s a n d p r o b l e m s o f u n d e r d e v e l o p e d a r e a s ? T o w h a t e x t e n t d o , ^ 
w e a c c e p t t h e s c o p e a n d v a l i d i t y o f a n a l y s i s a n d p u b l i c p o l i c i e s a s d e v e l o p e d i n 
m o d e r n m a c r o - e c o n o m i c t h i n k i n g ? L e t m e s t a r t w i t h a f e w c r i t i c a l r e m a r k s w h i c U B ^ 
m a y l e a d u s f u r t h e r t o t h e s u b j e c t o f e c o n o m i c a n a l y s i s a n d p u b l i c p o l i c y i n u n d e r - * ' 
d e v e l o p e d a r e a s . F i r s t o f a l l w e m u s t b e a w a r e t h a t K e y n e s a n d t h e n e o - K e y n e s i a a s ^ 
h a v e d e v e l o p e d a n d a p p l i e d t h e i r a n a l y t i c a l e q u i p m e n t u n d e r c i r c u m s t a n c e s a n d t o 
p r o b l e m s p r e v a l e n t w i t h i n a s o c i a l f r a m e w o r k w h e r e b y c e r t a i n s t r u c t u r a l f a c t o r s a r e ^ 
t a k e n a s g i v e n d a t a . B a s i c a s p e c t s o f t h e s o c i a l o r g a n i z a t i o n , s u c h a s t h e s t a g e o f t e c h -
n o l o g i c a l p r o g r e s s , a v a i l a b i l i t y o f c a p i t a l , t h e e x i s t e n c e o f m o d e r n e c o n o m i c a n d f i n a n 
c i a l i n s t i t u t i o n s , B h e e f f e c t o f c u s t o m s a n d s o c i a l b e h a v i o u r , g r o u p c o n f l i c t s a n d t h e l i k e a r e 
r e g a r d e d a s g i v e n . I t i s within the context o f s u c h e x i s t i n g d a t a , t h a t a t t e n t i o n h a s b e e n 

1) "National and international Measures for Ful l Employnftnt", U.N. publication 1949. 
11. A. 3, p. 37. * 
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c o n c e n t r a t e d o n e c o n o m i c a n a l y s i s a n d e c o n o m i c p o l i c y . T h i s o b s e r v a t i o n i n n o w a y 
b e l i t t l e s t h e v a l u e o f m a c r o e c o n o m i c s ; i t s a p p r o a c h i n t h i s r e s p e c t w a s o n l y l o ; i c a l 
a n d u n d e r s t a n d a b l e . N e i t h e r d o e s i t i m p l y t h a t e c o n o m i s t s o f t h e w e s t h a v e n o t b q e n 
a w a r e o f t h e e f f e c t o f c u s t o m s a n d i n s t i t u t i o n s o n e c o n o m i c b e h a v i o u r . B u t r e j a i d 
i n g t h o s e s e c t o r s a s d a t a , t h e y n a t u r a l l y w e r e c o n c e r n e d o n l y w i t h t h e i r effects 
o n e c o n o m i c b e h a v i o u r w h i l e n o t c o n s i d e r i n g i t t h e i r d u t y t o s t u d y h o w h o s e 
p h e n o m e n a a r o s e o r s h o u l d d e v e l o p i n t h e f u t u r e . N o r d o I h o l d t h a t t h e r e f o n t h e , 
t h e o r e t i c a l f r a m e w o r k a n d t h e t o o l s o f a n a l y s i s o f t h e K e y n e s i a n s y s t e m h a v e ;opi- ' 
p l e t e l y l o s t v a l i d i t y i n a d i f f e r e n t s e t o f s o c i a l c i r c u a i s t a n c e s . | 

M y p u r p o s e i n t h i s l e c t u r e i s t o s h o w , with the use of the samS analytical i oOls, 
t h a t a d i f f e r e n t s e t o f e c o n o m i c a n d s o c i a l c o n d i t i o n s w i l l t h r o w a d i f f e r e n t l i g h t 
a n d o f t e n n e w p e r s p e c t i v e s o n t h e p r i n c i p l e s a n d p o l i c i e s a s m o d e r n m a c r o - e c o n c r r i i c s 
h a v e h i t h e r t o s u g g e s t e d . K e y n e s i a n a n d n e o - K e y n e s i a n e c o n o m i c s h a v e g i v e n u s a , 
s e t o f t o o l s p r i m a r i l y d i r e c t e d t o s o l v e p r o b l e m s o f e m p l o y m e n t a n d u n e m p l o y m e n t , 
e x p r e s s e d i n t e r m s o f p e r c e n t a g e s o f w a g e e a r n e r s , o u t o f w o r k a n d s e e k i n g wOjVk. 
U n d e r r e l a t e d c o n d i t i o n s o f t h e s o c i a l s e t t i n g i t i s l o g i c a l t h a t t h e r o l e a l l o c a t e d to 
g o v e r n m e n t s h o u l d b e c o n f i n e d t o t h a t o f a b a l a n c i n g a g e n t e n g a g i n g i n c o i n t e r 
c y c l i c a l ( c o m p e n s a t o r y ) p o l i c i e s . H o w e v e r , f r o m o u r v i e w p o i n t h e r e i t m u s t b e s r e s s -
e d t h a t w e w i l l o n l y c o m e n e a r t o a s o l u t i o n o f o u r o u t s t a n d i n g p r o b l e m s ( i n u i d e r -
d e v e l o p e d c o u n t r i e s ) t h r o u g h e f f o r t s w h i c h w i l l b r i n g a b o u t a change in stnntqral 
conditions, w h i c h b y n e o - K e y n e s i a n s a r e u s u a l l y r e g a r d e d a s g i v e n d a t a o f t h e i o C i a l 
s e t t i n g . 

T h i r d l y t h e f u n d a m e n t a l l y d i f f e r e n t n a t u r e o f t h e p r o b l e m s a n d t h e i s s u e , a c 
c o r d i n g l y s e t s f o r t h d i f f e r e n t l y f o r m u l a t e d e c o n o m i c o b j e c t i v e s . It i s n o t t h e i s s u e 
o f f u l l e m p l o y m e n t i n t e r m s o f w a g e - e a r n e r s o r t h e m a i n t e n a n c e o f e f 
f e c t i v e d e m a n d t h a t a r e d o m i n a n t i n o u r m i n d s , b u t t h e p r o b l e m o f d e v e l o p n p n t , 
i . e . r a i s i n g p r o d u c t i v i t y , r a i s i n g o u t p u t a n d i n c o m e p e r c g p i t a . S h o u l d g o v e r i r r i e n t 
p l a y n o t m o r e t h a n a b a l a n c i n g r o l e ( s u c h a s i n h i g h l y d e v e l o p e d a r e a s ) , i t w o u l d 
l e s s t h a n a d e q u a t e l y s o l v e e v e n t h e m i n o r p r o b l e m s o f u n d e r d e v e l o p e d a r e a s . 

5 . A f t e r t h e s e p r e l i m i n a r y o b s e r v a t i o n s l e t u s n o w e n d e a v o u r a n i n t e r j r a t e d 
a p p r o a c h w i t h r e g a r d t o a n a l y s i s a n d p u b l i c p o l i c y i n u n d e r d e v e l o p e d a r e a s . I t h a s 
b e c o m e c l e a r t o t h e a u d i e n c e , t h a t m y a r g u m e n t i s b u i l t a r o u n d t h r e e s t r a t e g i c a p g l e s : 

( a ) f a c t o r s r e l a t e d t o t h e e c o n o m i c s t r u c t u r e , • 
( b ) a s p e c t s o f e c w i f e m i c p o w e r w i t h i n t h e s o c i a l f r a m e w o r k , 
( c ) a s p e c t s o f s o c i a l i n s t i t u t i o n s a n d s o c i a l b e h a v i o u r . , 

Structural aspects of (the economy. 

I s h a l l o n l y s u b m i t a b r i e f e n u m e r a t i o n o f t h e c h a r a c t e r i s t i c s i n t h e e c o l o m i c 
s t r u c t u r e o f u n d e r d e v e l o p e d a r e a s . G e n e r a l l y t h e l e v e l o f p r o d u c t i o n a n d i i c p m e 
H e p e n d B o n a l i m i t e d r a n g e o f a c t i v i t i e s r e l a t e d t o a n u n d i v e r s i f i e d a g r a r i a n e c o l o m y : 
t h e d i r e c t i o n o f p r o d u c t i o n i s c o n c e n t r a t e d o n f o o d a n d r a w m a t e r i a l s e s s e n t i a l to 
i n d u s t r i a l c o u n t r i e s ( i n c l u s i v e o f e x t r a c t i v e m i n e r a l s s u c h a s i n t h e c a s e o f I n d o l e s i a ) , 
T h e l a c k o f i n d u s t r i a l c a p a c i t y , o b s o l e t e t e c h n i q u e s o f p r o d u c t i o n i n t h e a g m r i a n 
f i e l d , i n c r e a s i n g p o p u l a t i o n p r e s s u r e s o n a r a b l e l a n d h a v e r e s u l t e d i n l o w p r c d u c t i -
v i t y b o t h i n a g g r e g a t e a n d p e r c a p i t a , a n d a n i n c o m e t h a t i s o f t e n b e l o w t h o s u b 
s i s t e n c e - l e v e l . L a r g e - s c a l e r u r a l u n d e r e m p l o y m e n t i n m a n y d i s g u i s e d f o r m s i s a 
c h a r a c t e r i s t i c p h e n o m e n a o f m o s t A s i a n c o u n t r i e s . T h e i n s t a b i l i t y o f e x p o r ; e c o 
n o m i e s a n d t h e i r d e p e n d e n c e o n f o r e i g n t r a d e h a v e b e e n a g g r a v a t e d b y t h e cc n ( i n u -
e d d e t e r i o r a t i o n i n t h e t e r m s o f t r a d e . S u c h h a s p a r t i c u l a r l y b e e n ^ c a s e w h e r e e x 
p o r t s c o n s i s t e d o f a r e l a t i v e l y f e w p r i m a r y c o m m o d i t i e s . It i s n o w a ' g e n e r a l l y < c c e p t -
e d c o n t e n t i o n t h a t b a s i c c o m m o d i t i e s — r a w m a t e r i a l s f o r i n d u s t r i a l u s e - - , a r e 
s u b j e c t t o v i o l e n t f l u c t u a ^ o n s i n p r i c e s . T h e f a l l i n p r i c e s a r e u s u a l l y n o t c o m ] e U s a t -
e d b y a n i n c r e a s e i n t h e v o l u m e o f a K p o r t s . M o r e o f t e n t h a n n o t c h a n g e s i n qui n ( i t i e s 
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( d e c r e a s e s i n v o l u m e ) a r e a d d e d t o t h e d e t e r i o r a t i o n i n p r i c e s . T h e t o t a l v a l u e o f 
e x p o r t s m a y v a r y w i t h i n a s h o r t p e r i o d a n d a t o t a l f a l l i n v a l u e a m o u n t i n g t o m o r e 
t h a n 5 0 % w i t h i n a p e r i o d o f s o m e y e a r s i s n o t u n c o . - n m o n , a s w e k n o w b y t h e 
e x p e r i e n c e o f o u r o w n c o u n t r y . S e n s i t i v i t y t o e c o n o m i c f l u c t u a t i o n s , g e n e r a t e d 
o r i g i n a l l y i n i n d u s t r i a l c o u n t r i e s , m a k e s s o c i e t i e s i n u n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s t h e r e 
f o r e e x t r e m e l y v u l n e r a b l e . W e o b s e r v e h e r e t h e w o r k i n g o f t h e a c c e l e r a t o r i n a v e r y 
s p e c i f i c f o r m , v i z . a s a r e s u l t o f t h e d e p e n d e n c e o n e f f e c t i v e d e m a n d a b r o a d . T h e 
f a r t h e r t h e p r o d u c t i v e p r o c e s s i s r e m o v e d f r o m t h e f i n a l c o n s u m e r , t h e w i d e r t h e 
m a g n i t u d e o f t h e f l u c t u a t i o n s i n o u t p u t ( a n d e x p o r t s ) . F l u c t u a t i o n s i n t h e c o n s u m e r s 
d e m a n d p r o d u c d w i d e r f l u c t u a t i o n s i n t h e o u t p u t o f s e m i - f i n i s h e d p r o d u c t s a n d 
e v e n w i d e r f l u c t u a t i o n s i n t h e e x p o r t s o f r a w m a t e r i a l s p r o d u c i n g c o u n t r i e s . 4 ) T h e 
s e c u l a r m o v e m e n t o f t h e t e r m s o f t r a d e o v e r a l o n g p e r i o d , h a v e c a u s e d g r e a t a n -

, x i e t y a m o n g p e o p l e ? n o u r a r e a s . F o r t h e l a s t 6 0 y e a r s b a s i c a g r i c u l t u r a l c o m m o d i t i e s 
l o s t 4 0 % o f t h e i r v a l u e i n t e r m s o f m a n u f a c t u r e d g o o d s . T h e c o m b i n a t i o n o f f a c t o r s 
a n d c o n d i t i o n s , s u c h a s m e n t i o n e d a b o v e , c o n s t i t u t e i n t h e m s e l v e s g r a v e i m p e d i m e n t s 
f o r a s t e a d y p u b l i c p o l i c y , s t e a d y d e v e l o p m e n t a n d s t e a d y i n v e s t m e n t i n u n d e r 
d e v e l o p e d a r e a s . 

Socio-economic aspects. 

W i t h i n t h e s o c i a l e n v i r o n m e n t o f e c o n o . - n i c a l l y u n d e r d e v e l o p e d r e g i o n s , l a c k 
o f t e c h n o l o g i c a l , o r g a n i z a t i o n a l a n d m a n a g e r i a l s k i l l s d e s e r v e s t h e g r e a t e s t o f a t 
t e n t i o n . W h i l e t h i s i s m o r e o r l e s s a c o n s e q u e n c e o f t h e s o c i a l f r a m e w o r k , i t h a s 

• a d v e r s e c o n s e q u e n c e s i n t h e e c o n o m i c s e c t o r s . N o w a d a y s t h e e c o n o m i c p r o c e s s i s 
b a s e d o n ' t h e a v a i l a b i l i t y o f s k i l l i n a l l f o r m s ; t h e e l e m e n t o f m a n a g e r i a l s k i l l c a n 
e v e n b e r e g a r d e d a s t h e f o u r t h a g e n t o f p r o d u c t i o n . I n t h i s c o n t e x t p r e s e r v a t i o n 
o f l o n g s t a n d i n g s o c i a l i n s t i t u t i o n s a n d s o c i a l h a b i t s c a n i n t h e m s e l v e s b e s u b 
s t a n t i a l o b s t a c l e s t o w a r d s m o d e r n i z a t i o n , e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a n d s o c i a l p r o g r e s s . 
A b o v e e c o n o m i c a n d s o c i a l f a c t o r s a r e a l s o t h e u n d e r l y i n g c a u s e s f o r a n e v e r i n -
c r e a s i n g s t a t e o f i n d e b t e d n e s s o f t h e r u r a l p o p u l a t i o n . I n a r e a s w h e r e t h e r e i s a 
c o n c e n t r a t i o n o f l a n d o w n e r s h i p w i t h a r e l a t i v e l y s m a l l s e c t i o n o f s o c i e t y ( a n d c o n s e - ' 
q u e n t l y l a r g e s c a l e l a n d - t e n u r e ) , t h e s t a t e o f i n d e b t e d n e s s o f t e n a n t t o l a n d l o r d 
t e n d s t o b e p e r p e t u a t i n g i n a c u m u l a t i v e w a y . W h e r e t h e r e i s n o l a n d l o r d i s m i n 
t h e s e n s e o f a c c u m u l a t i o n o f p r o p e r t y - t i t l e s , t h e p l i g h t o f t h e r u r a l p o p u l a t i o n i s 
i n f a c t n o t v e r y d i f f e r e n t . I n s u c h c a s e s — w h e r e p e a s a n t s a r e s m a l l h o l d e r s — t h e y 
a r e u s u a l l y i n d e b t e d t o c o m m e r c i a l m i d d l e m e n o r t o m o n e y l e n d e r s l i v i n g i n u r b a n 
c e n t e r s . F i t h e r t h e c r o p o r t h e l a n d — o f t e n b o t h — a r e m o r t g a g e d a g a i n s t m o n e y - , 
a d v a n c e s . 

A s t h e c r e d i t o r s c o n t r o l t h e p r i c e s o f t h e c r o p , t h e p r o c e e d s a r e u s u a l l y i n a d e q u a t e 
t o r e d e e m t h e d e b t . P r o l o n g e d i n d e b t e d n e s s r e s u l t s i n l a n d m o r t g a g e a n d t h e p e a s a n t 
b e c o m e s a t e n a n t o r s h a r e c r o p p e r o n h i s o w n l a n d , t o w h i c h h e s t i l l h o l d s n o . m i n a l 
t i t l e . A c c o r d i n g l y a c t u a l a b s e n t e e - o w n e r s h i p e x i s t s e v e n w h e r e t h e r e i s s u p p o s e d t o 
b e n o l a n d l o r d i s m . _ 

Concentration of economic power. 

F c o n o m i c c o n t r o l i s u s u a l l y v e s t e d i n a r e l a t i v e l y f e w p r i v a t e g r o u p s , w h e t h e r 
f o r e i g n o r i n d i g e n o u s , w h i c h i n t h e f i r s t p l a c e c o n t r o l e x p o r t c h a n n e l s a n d a r e c o n 
c e n t r a t e d i n c o m m e r c i a l c e n t e r s . I n e c o n o m i e s w h e r e e x p o r t s a r e a n i m p o r t 
a n t d e t e r m i n a n t o f a g g r e g a t e i n c o m e , i t m e a n s t h a t s u c h i n t e r e s t s c o n t r o l a 
s u b s t a n t i a l p a r t o f t h e n a t i o n ' s i n c o m e . B y c o m b i n i n g t h e i r b u s i n e s s w i t h t h e i m p o r t s 
of m a n u f a c t u r e d g o o d s f r o m i n d u s t r i a l c o u n t r i e s , t h e y c o n t r o l o r a t l e a s t i n f l u e n c e 
t h e s u p p l y a n d f l o w o f f i n i s h e d g o o d s t o a n d w i t h i n t h e c o u n t r y . I t i s n o t u n 
c o m m o n t h a t t h r o u g h a n i n t r i c a t e s y s t e m o f c o r p o r a t e s t r u c t u r e s t h e y a l s o h a v e t h e i r 
h a n d i n b a n k i n g a n d o t h e r f i n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , i n l a n d - t r a n s p o r t a t i o n a s w e l l «s 

1) This is due to a tendency to stock up in an expanding market and to sell from 
stock in a falling market. . • . i 
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s h i p p i n g . T h e p o w e r f u l i n f l u e n c e o f s u c h o l i g o p o l i s t i c g r o u p s i n t h e e c o n o m i c p r o c e i s 
is i n c r e a s e d b y t h e f a c t , t h a t t h e y s o m e t i m e s f i n a n c e t h e c o m m e r c i a l m i d d l e m a r t o 
w h o m t h e p r o d u c e r s i n r u r a l a r e a s l i v e i n a s t a t e o f d e b t . I n g e n e r a l t h e c l a s s o f 
c o m m e r c i a l m i d d l e m e n f o r m t h e d i s t r i b u t i n g c h a n n e l s o f t h e i m p o r t h o u s e s ( c o m b i i e d 
w i t h e x p o r t b u s i n e s s ) a n d w o r k t o s o m e e x t e n t w i t h m o n e y - c a p i t a l a n d c r e d i t s , s u p -
p l i e d b y t h e b i g e n t e r p r i s e s . I t s t a n d s t o r e a s o n t h a t s u c h c o n c e n t r a t i o n o f p o v e j s 
i s n o t t o t h e a d v a n t a g e o f a n e q u i t a b l e d i s t r i b u t i o n o f w e a l t h a n d i n c o m e . 

W e c o m e t o t h e c o n c l u s i o n t h e n , t h a t t h e u l t i m a t e c a u s e s o f p o v e r t y a n d u n 
e m p l o y m e n t i n e c o n o . - n i c a l l y u n d e r d e v e l o p e d a r e a s a r e d i r e c t l y r e l a t e t ^ t o t h e e x i s i r i g 
s o c i a l f r a m e w o r k a n d i t s i n h e r e n t s t r u c t u r e o f t h e e c o n o m y . I n e f f i c i e n t o r g a n i z a i o n 
o f t h e e c o n o m i c p r o c e s s , o b s o l e t e t e c h n i q u e s o f p r o d u c t i o n , l o w p r o d u c t i v i t y , i n 
s t a b i l i t y o f i n c o m e , g r o s s i n e q u a l i t y o f w e a l t h a n d p r o p e r t y a n j i n e q u a l i t y i n t h e 
d i s t r i b u t i o n o f g r o s s a n d n e t t - i n c o m e s , a r e l o g i c a l c o n s e q u e n c e s . A , n e a r s o l u t i o r t o 
t h e o u t s t a n d i n g p r o b l e m s o f t h e a r e a s u n d e r d i s c u s s i o n m u s t t h e r e f o r e i n v o l v e 
e f f o r t s d i r e c t e d a t e f f e c t u a t i n g s t r u c t u r a l c h a n g e s , b a s e d o n a n i n t e g r a l a p p r o a c h t o 
w a r d s e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a n d s o c i a l p r o g r e s s . 

6 . Outline of basic considerations in public policy. 

I s h a l l m a k e m e r e l y f o r t h e s a k e o f c l a r i t y a d i v i s i o n b e t w e e n t h e f i e l d o f 
g e n e r a l e c o n o m i c p o l i c y a n d t h a t o f f i n a n c i a l p o l i c y . W i t h t h e l a c k o f a d e q u a t e i h -
d u s t r i a l c a p a c i t i e s a n d i n v i e w o f t h e r e t a r d e d d e v e l o p . T i e n t i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r , 
i t i s o b v i o u s t h a t n o c h a n g e i n t h e e c o n o m i c c o n s t e l l a t i o n c a n b e a c h i e v e d w i t l o u t 
i n d u s t r i a l d e v e l o p m e n t . O n l y t h r o u g h a b a l a n c e d p r o g r e s s o f a g r i c u l t u r e a n d i n d u i t r y 
c a n s t a b i l i t y o f p r o d u c t i o n a n d e m p l o y m e n t b e s a f e g u a r d e d a t a n e x p a n d i n g 1 ; v f e l 
w i t h r i s i n g p e r c a p i t a o u t p u t a n d r i s i n g p e r c a p i t a i n c o m e . I w i l l n o t i n t h i s 
c o n t e x t d e a l w i t h s p e c i f i c a s p e c t s o f i n d u s t r i a l i z a t i o n , b u t s h a l l o n l y m a k e a r e 
f e r e n c e t o t h e m a c r o - e c o n o m i c a s p e c t s o f i n d u s t r i a l d e v e l o p m e n t i n i t s r e l a t i o r t o 
t h e b u r d e n o f r u r a l d i s g u i s e d u n e m p l o y m e n t . A s i n d u s t r i a l d e v e l o p m e n t a n d t e c h r i c k l 
p r o g r e s s p r o c e e d , p o s s i b i l i t i e s a r e o p e n e d f o r t h e p o p u l a t i o n t o b e f e d f r o m t i e 
l a b o u r o f a s m a l l e r p r o p o r t i o n o f i t s e l f , T h e l a b o u r t h u s r e l e a s e d , m o v e s f r o m < g i i -
c u l t u r a l i n t o o t h e r o c c u p a t i o n s f o r w h i c h t h e p o s s i b i l i t i e s h a v e b e e n o p e n e d . An 
e x p a n s i o n o f e m p l o y m e n t o p p o r t u n i t i e s w i l l h a v e a f a v o u r a b l e i n f l u e n c e o n t l i e 
s t a n d a r d o f l i v i n g a s r e f l e c t e d i n p e r c a p i t a i n c o m e . F u r t h e r m o r e d e v e l o p m e n t s u c h 
a s r e f e r r e d t o c a n a l s o l a y t h e f o u n d a t i o n f o r s o c i a l p r o g r e s s a n d f o r m o d e r n i z a i o n 
o f t h e s o c i e t i e s i n v o l v e d . 

T h e role of governments. 

W i t h a v i e w t o t h e f u n d a m e n t a l d i f f e r e n c e i n s c o p e , m a g n i t u d e a n d n a u f e 
o f t h e p r o b l e m s a s w e l l a s o f t h e f o r m u l a t e d o b j e c t i v e s , t h e r o l e a l l o c a t e d t o g o 
v e r n m e n t i n r e g a r d t o p u b l i c p o l i c y g e t s a l s o a d i f f e r e n t m e a n i n g . U n l i k e t h e c a s ; i n 
a n i n d u s t r i a l l y d e v e l o p e d e c o n o m y , g o v e r n m e n t i n u n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s c a r n o t 
l i m i t i t s e l f t o b e a m e r e b a l a n c i n g a g e n t t r y i n g t o s t a b i l i z e i n v e s t m e n t o r e f f e c t i v e 
d e m a n d t h r o u g h b u d g e t a r y p r o g r a m s , c o u n t e r e d t o b u s i n e s s - s w i n g s . 

. G o v e r n m e n t t h e r e f o r e m u s t a c t i v e l y d e t e r m i n e a n d i n f l u e n c e t h e d i r e c t i o r o f 
' p r o d u c t i o n a n d i n v e s t m e n t . A m u c h m o r e a c t i v e r o l e i s t h u s g i v e n t o g o v e r n n i e p t 

f o r l a y i n g t h e f o u n d a t i o n s o f d e v e l o p m e n t a n d m o d e r n i z a t i o n , b o t h o f a g r i c u l t i r q l 
p r o d u c t i o n a n d i n d u s t r i a l a c t i v i t i e s . 

W o u l d i t n o t b e f a r e a s i e r a n d m o r e f e a s i b l e t o l e a v e e v e r y t h i n g t o p r i ' a t e 
i n i t i a t i v e , s o t h a t t h e p r o c e s s o f d e v e l o p m e n t a n d m o d e r n i z a t i o n i n i t s e n t i r e s c o p e 
c a n b e i m p l e m e n t e d b y t h e m o r e a c t i v e p r i v a t e e l e m e n t s , e i t h e r d o m e s t i c o r f o r e g n ? 
O f f h a n d , s u c h r e a s o n i n g s e e m s t o b e a r a g r e a t d e a l o f l o g i c . B u t i f w e l o o k f u r h e r 
i n t o t h e m a t t e r , s e v e r a l a s p e c t s d e s e r v e a t t e n t i o n , w h i c h m a y t h r o w a d i f f e r e n t l i g j i t 

1) Cf. "Measures for the development of underdeveloped countries", U.N. publication 
No. 1931. i i . B . 2, p. sgr o T Also K. Mandelbaum: "The industrialization of backward areas". Oxford 1947-
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on t h e i s s u e . F i r s t , s h o u l d w e l e a v e e v e r y t h i n g c o n n e c t e d w i t h d e v e l o p m e n t o f t h e 
e c o n o m y e n t i r e l y t o p r i v a t e i n t e r e s t s ( m o s t p r o b a b l y f o r e i g n ) t h e n i n a l l p r o b a b i l i t y 
i n v e s t m e n t s w i l l b e d i r e c t e d t o o r c o n c e n t r a t e d o n s e c t o r s a l r e a d y k n o w n , v i z . a g r i 
c u l t u r e p r o d u c e ( f o r e x p o r t ) a n d / o r e x t r a c t i v e m i n e r a l s . E v e n i f t o t a l p r o d u c t i o n 
c a n b e r a i s e d , i t w o u l d n o t b r i n g a b o u t a n y c h a n g e i n t h e s t r u c t u r e o f t h e e c o n o m y 
a n d o f t h e s o c i a l s e t t i n g ; t h e s e m a y e v e n b e p e r p e t u a t e d . T o t a l a g g r e g a t e o u t p u t m a y 
b e i n c r e a s e d , b u t i t w o u l d n o t s o l v e o u t s t a n d i n g p r o b l e m s o f u n d e r d e v e l o p e d a r e a s , 
w h i c h a s w e h a v e s e e n , c a n i n t h e l o n g r u n o n l y b e d o n e b y c h a n g i n g s t r u c t u r a l 
f a c t o r s . I t w o u ^ d c o n t i n u e t o b e a r t h e s a m e u n f a v o u r a b l e a s p e c t s w h i c h w o u l d p o s e 
t h e v e r y s a m e i s s u e s w h i c h w e n o w f a c e : l o w p e r c a p i t a r e a l i n c o m e , c o n c e n t r a t i o n 
o f e c o n o m i c p o w e r a n d a c c u m u l a t i o n o f w e a l t h , i n d e b t e d n e s s o f t h e r u r a l p o p u l a t i o n , 
s e n s i t i v i t y o f t h e ^ o n o m y t o w o r l d e c o n o m i c f l u c t u a t i o n s , a n d f u r t h e r d e t e r i o r a t i o n 
o f t h e t e r m s o f . t r a d e . P a s t e x p e r i e n c e h a s a l s o s h o w n t h a t f o r e i g n i n v e s t m e n t , i f 
e n t i r e l y l e f t t o p r i v a t e i n i t i a t i v e t e n d s t o b e e x t r a o r d i n a r i l y u n s t a b l e : i t t e n d s t o d r y 
u p i n p e r i o d s o f d e p r e s s i o n , a t t h e v e r y t i m e w h e n c e s s a t i o n i s h a r m f u l t o t h e -
m a i n t e n a n c e o f p r o s p e r i t y . W h i l e a s w e s h a l l s e e f o r e i g n i n v e s t m e n t should continue 
to play an important role, t h e a b o v e limiting factors s h o u l d b e b o r n e i n m i n d . F i n a l 
l y t h e r e i s a n a s p e c t t o t h e p r o b l e m w h i c h l e a d s u p i m m e d i a t e l y t o t h e n e c e s s i t y o f a 
m o r e a c t i v e r o l e o f g o v e r n m e n t i n t h e a r e a s u n d e r d i s c u s s i o n . L a r g e s c a l e p r i v a t e 
a c t i v i t i e s i n t h e i n d u s t r i a l s e c t o r ( a d i r e c t i o n o f w h i c h I h a v e a d v o c a t e d t h e d e s i r 
a b i l i t y a n d t h e n e c e s s i t y ) w i l l o n l y t a k e p l a c e , i f a n d w h e n a c e r t a i n m i n i m u m a m o u n t 
o f s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l i s a l r e a d y a v a i l a b l e ( p o w e r , t r a n s p o r t a t i o n , h i g h w a y s , 
p u b l i c u t i l i t i e s i n g e n e r a l ) . I n o t h e r w o r d s l a r g e s c a l e p r i v a t e m d u s t r i | J a c t i v i t i e s 
p r e s u p p o s e t h e e x i s t e n c e o f s u c h k i n d o f c a p i t a l i n v e s t m e n t . O t h e r w i s e w h i l e t h e y 
m a y c o u n t o n c h e a p l a b o u r c o s t , t h e y w i l l b e a t a g r e a t d i s a d v a n t a g e i n t e r m s o f 
e x t e r n a l e c o n o m i e s b y t h e l a c k o f s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l . O n e m a y s a y t h e r e f o r e 
w i t h a g o o d d e a l o f j u s t i f i c a t i o n t h a t government activity must to a certain extent 
substitute a n d m a k e u p f o r t h e l a c k o f " a u t o n o m o u s " i n v e s t m e n t s ( w h i c h i n t h e i n 
d u s t r i a l c o u n t r i e s i n i t s e a r l y | s t a g e s w e r e i m p l e m e n t e d b y p r i v a t e i n i t i a t i v e ) . I f t h i s 
i s r e c o g n i z e d , t h e n i t b e c o m e s p l a i n a t o n c e t h a t t h e i s s u e o f p u b l i c i n v e s t m e n t i s 
d e c i s i v e t o t h e a t t a i n m e n t o f f o r m u l a t e d o b j e c t i v e s . G o v e r n m e n t ' s p r i m a r y t a s k i n 
t h e e c o n o m i c p r o c e s s t h e r e f o r e i s t o c r e a t e t h e c o n d i t i o n s t o e n a b l e p u b l i c i n v e s t m e n t . 
P u b l i c p o l i c y i n i n d u s t r i a l c o u n t r i e s c a n b e c o n f i n e d t o a p o l i c y o f s t a b i l i z a t i o n ( o f 
i n v e s t m e n t s a n d / o r e f f e c t i v e d e m a n d ) b e c a u s e o f t h e e x i s t e n c e a n d t h e a v a i l a b i l i t y o f 
a m i n i m a l a m o u n t o f c a p i t a l a c c u m u l a t i o n ( t h r o u g h a u t o n o m o u s a n d i n d u c e d i n 
v e s t m e n t s i n t h e p a s t a n d t h e r e q u i r e d o r g a n i z a t i o n a l a n d t e c h n i c a l s k i l l s . B u t t h o s e 
a g e n t s o f p r o d u c t i o n a r e n o t o r i n a d e q u a t e l y a v a i l a b l e i n u n d e r d e v e l o p e d a r e a s . 
P u b l i c i n v e s t m e n t a c t i v i t i e s o f g o v e r n m e n t c o m p r i s e t h e s e c t o r o f c a p i t a l i n v e s t m e n t 

, a s w e l l a s o f h u m a n i n v e s t m e n t . I n t e r m s o f c a p i t h l i n v e s t m e n t t h e r e i s t h e r e s p o n 
s i b i l i t y f o r t h e f o r m a t i o n o f s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l c o v e r i n g a . o . t h e f o l l o w i n g 
s e c t o r s : t h e e s t a b l i s h m e n t a n d e x p a n s i o n o f e l e c t r i c p o w e r , t r a n s p o r t a t i o n a n d h i g h 
w a y - c o n s t r u c t i o n , c o m m u n i c a t i o n s , i r r i g a t i o n a n d s o i l c o n s e r v a t i o n , a s s e s s m e n t o f 
n a t u r a l r e s o u r c e s a n d t h e l i k e . W i t h o u t a d e q u a t e f a c i l i t i e s i n t h e s e f i e l d s , i . ^ w i t h o u t 
s u f f i c i e n t p u b l i c i n v e s t m e n t t o b e d e v o t e d f o r s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l , n o s u b s t a n t i a l 
p r o g r e s s c a n b e m a d e , e i t h e r i n t h e a g r i c u l t u r a l s e c t o r o r a s t o i n d u s t r i a l d e v e l o p m e n t . 
I f n e x t t o t h e f o r m a t i o n o f t h i s k i n d o f s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l i t i s a l s o a n e c e s s a r y 
c o n d i t i o n t h a t e f f o r t s b e m a d e t o o r g a n i z e o r i m p r o v e e x t e n s i o n s e r v i c e s , t o a i d c o 
o p e r a t i v e s , t o i m p r o v e f i n a n c i a l i n s t i t u t i o n s , t o m o b i l i z e s a v i n g s a n d t o c h a n n e l t h e s e 
i n t o d e s i r a b l e p r o j e c t s . I n t h e n e a r f u t u r e h u m a n i n v e s t m e n t i s a t l e a s t a s i m p o r t a n t 
a s c a p i t a l i n v e s t m e n t i n t h e s e n s e o f s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l . S p e c i f i c r e f e r e n c e i s 
m a d e t o t h e o r g a n i z a t i o n o f t e c h n o l o g i c a l , m a n a g e r i a l a n d a d m i n i s t r a t i v e s k i l l . I t 
a p p l i e s t o t h e s e c t o r o f p u b l i c a d m i n i s t r a t i o n a s w e l l a s t o t h a t o f b u s i n e s s o r g a n i z a 
t i o n . I n m a n y c a s e s i n v e s t m e n t i n p e o p l e w o u l d l e a d t o a g r e a t e r i n c r e a s e o f t h e 
f l o w o f g o o d s a n d s e r v i c e s t h a n w o u l d f o l l o w u p o n a n y c o m p a r a b l e i n v e s t r f t e n t 
i n c a p i t a l . N o m a t t e r h o w m a n y c a p i t a l g o o d s a r e m a d e a v a i l a b l e , p r o g r e s s i n c o u n 
t r i e s w i t h a n e c o n o m i c a n d s o c i a l c o n s t e l l a t i o n ' s u c h a s o u r s w i l l b e g r e a t l y h a m p e r e d 
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o r s l o w e d d o w n , u n l p s s p r i m a r y a n e m i o n i s K I » < = " - - - -

a b o v e a l l o f q u a l i f i e d a n d h o n e s t p u b l i c a d m i n i s t r a t o r s . T h e fcnportance o f a g o o d 
p u b l i c a d m i n i s t r a t i o n i s d i r e c t l y r e l a t e d w i t h a n d a l o g i c a l c o n s e q u e n c e o f t h e a t t i y e 
r o l e t h a t g o v e r n m e n t m u s t p l a y i n t h e e c o n o m i e s o f u n d e r d e v e l o p e d r e g i o n s . ' h i s 
p o i n t g i v e s m e a n o p p o r t u n i t y t o c l a r i f y p o s s i b l e m i s g i v i n g s i n c o n n e c t i o n w i t h i ' h a t 
I h a v e s a i d a b o u t t h e d i r e c t o r g a n i z a t i o n o f p r o d u c t i o n a n d i n v e s t m e n t , i n p a r t i c u l a r 
o f p u b l i c i n v e s t m e n t s . M y s t a t e m e n t a b o v e d o e s n o t e x c l u d e t h e s e r v i c e s o f p r i i - a t e 
e n t e r p r i s e . O n t h e c o n t r a r y I d o n o t t h i n k i t w i s e , t h a t t h e g o v e r n m e n t a p p a r a t u s 
i t s e l f s h o u l d e n g a g e i n t h e i m p l e m e n t a t i o n o f f o r i n s t a n c e e l e c t r i c p o w e r p r o j : c ( s , 
o r h i g h w a y c o n s t r u c t i o n . I t c a n b e d o n e m o r e q u i c k l y a n d e f f i c i e n t l y b y c o n t r a i t i n g 
i t t o p r i v a t e o r g a n i z a t i o n s , s p e c i a l i z e d i n t h i s k i n d o f w o r k . B u t i t m u s t b e d o n e 
u n d e r a p o l i c y p l a n n e d a n d d e t e r m i n e d b y t h e g o v e r n m e n t w h o r e t a i n s c o u t f o l 
t h r o u g h o u t . O u t s i d e p u b l i c a d m i n i s t r a t i o n a n d e x t e n s i o n s e r v i c e s , e n c o u r a g e i r e n t 
s h o u l d h e g i v e n t o t h e d e v e l o p m e n t o f s k i l l s i n t e r m s o f h u s i n e s s - a i a n a g e m e n t , l e c h -
n i c a l a n d m a n u a l w o r k , c r a f t s m e n , e t c . S k i l l s o f t h e s e k i n d s a r e a l s o r e q u i r e 1 t o 
i n c r e a s e t h e b a r g a i n i n g p o s i t i o n o f r u r a l p r o d u c e r s a n d r u r a l l a b o u r v i s - a - v i s ( t h e r 
e c o n o m i c g r o u p s o f t h e c o m m u n i t y . T h i s b r i n g s u s t o t h e a s p e c t o f e c o n o m i c p i w e r 
i n s o c i e t i e s o f u n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s . W e h a v e s e e n t h a t t h e e x i s t i n g c o n d i i o n s 
r e g a r d i n g e c o n o m i c c o n t r o l d o n o t h a v e a f a v o u r a b l e e f f e c t u p o n t h e d i s t r i b u t i o n o f 
w e a l t h a n d i n c o m e . I n i n d u s t r i a l c o u n t r i e s r e d i s t r i h u t i v e t a x a t i o n h a s o f t e n b e e r a d 
v o c a t e d a s a c o r r e c t i v e m e a n s t o o b t a i n a n u l t i m a t e e q u i t a b l e d i s t r i b u t i o n o f ( n e t ) 
i n c o m e . I t w o u l d n o t w o r k i n m o s t u n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s , b e c a u s e f i s c a l p r l i c y 
i n t h i s r e s p e c t d o e s n o t g o t o t h e u l t i m a t e c a u s e s . T h e m o s t l o g i c a l c a u s e o f a ; t i o n 
w o u l d t h e r e f o r e s e e m t o g r a d u a l l y , b u t s t e a d i l y a l t e r t h e c o n d i t i o n s w h i c h d e t e r n i n e 
t h e d i s t r i b u t i o n o f g r o s s i n c o m e s ( e . a . i n c o m e s b e f o r e t a x a t i o n ) . F i s c a l p o l i c y c a n 
t h e n s e r v e a s t h e " r e s i d u a l " e l e m e n t a n d t h e s u p p o r t i n g i m p l e m e n t o f p u b l i c p o l i c y . 
A w a y t o a l t e r i n a d e m o c r a t i c m a n n e r e x i s t i n g p o w e r r e l a t i o n s a m o n g s t e c o r o m i c 
g r o u p s o f t h e c o m m u n i t y , i s t o a c t i v e l y i n c r e a s e t h e b a r g a i n i n g s t r e n g t h o f p r o c e l i i r e s 
i n r u r a l a r e a s a s w e l l a s o f l a b o u r g r o u p s . B a r g a i n i n g p o w e j o f s m a l l p r o d i d e r s 
e i t h e r e n g a g e d i n a g r i c u l t u r a l p r o d u c t i o n o r i n c o t t a g # a n d s m a l l - s c a l e I n d u s t r i e : c a n 
b e s t b e a c h i e v e d b y o r g a n i z i n g a n d s p o n s o r i n g c o o p e r a t i v e s o n a n a t i o n w i d e i c a l e . 
C r e d i t c o o p e r a t i v e s a n d p r o d u c t i o n c o o p e r a t i v e s s h o u l d b e i n t e g r a t e d a n d c o n n e c t e d 
w i t h m a r k e t i n g c o o p e r a t i v e s , t h e l a t t e r s e r v i n g a s t h e f o r m e r c o o p e r a t i v e s ' b l y i n g 
a n d s e l l i n g a g e n c i e s . N e g l e c t a n d l a c k o f c o m m e r c i a l s k i l l s o n t h e p a r t o f i m a l l 
p r o d u c e r s h a v e b e e n p r i m a r y c a u s e s f o r i n d e b t e d n e s s a n d e x p l o i t a t i o n b y t h e o t h e r 
g r o u p s o f s o c i e t y . O r g a n i z a t i o n a n d d e v e l o p m e n t o f t h e c o o p e r a t i v e - m o v e m e n t s l o u l d 

t h e r e f o r e b e b a s e d o n a n i n t e g r a l a p p r o a c h t o w a r d s t h e c r e d i t , t h e p r o d u c t i o r a n d 
| t h e m a r k e t i n g a s p e c t s o f t h e p r o b l e m . A t t e n t i o n s h o u l d a l s o h e p a i d t o w a n s i n 

c r e a s i n g t h e h a i r g a i n i n g p o w e r ^ o f J a h o u r b y t h e o r g a n i z a t i o n o f h e a l t h y l i h o u r 
u n i o n s b a s e d o n s o u n d p r i n c i p l e s . 8 n e o f t h e m a j o r o b j e c t i v e s i n a p o l i c y p u r p o t e d l y 
t o ^ s p o n s o r s t r o n g a n d h e a l t h y l a b o u r - u n i o n s i s t h r o u g h t h e o r g a n i : ; a t i o n 
o f t r a i n i n g p r o g r a m s t o i n c r e a s e s k i l l s a n d p r o d u c t i v i t y . L a b o u r p o l i c y i n t h i s r i s p e c t 
s h o u l d ^ b e d i r e c t e d a t t h e p r e v e n t i o n o f w o r k e r s - e x p l o i t a t i o n , r a i s i n g p r o d u : t i v i t y 
a n d s k i l l s , t h e a c q u i s i t i o n o f a s e n s e o f r e s p o n s i b i l i t y a n d t h e d e v e l o p m e n t o f 1 l a d e r -
s h i p . 

I n v i e w o f t h e p o w e r f u l p o s i t i o n o f c o m m e r c i a l i n t e r e s t s i n u r b a n c e n t e r s , a n d 
o f t h e i m p o r t a n c e o f f o r e i g n t r a d e i n t h e e c o n o m i e s o f u n d e r d e v e l o p e d a r e a s , 
g o v e r n m e n t s c a n n o t f a i l t o e x e r t c o n t r o l o n f o r e i g n t r a d e a s w e l l a s o n f o r e i j n e x 
c h a n g e . A c c o r d i n g t o p a r t i c u l a r c i r c u m s t a n c e s , s u c h c o n t r o l c a n b e e x e r t e d i n l i r e c t -
l y t h r o u g h a s y s t e m o f l i c e n s e s o r i n s o m e s p e c i f i c c a s e s b y d i r e c t l y o r g a n i z i i g g o 
v e r n m e n t a g e n c i e s a s s i n g l e b u y e r a n d / o r s i n g l e s e l l e r . T h i s m a y s o m e t i m e s h e n e 
c e s s a r y w i t h r e g a r d t o c o m m o d i t i e s , w h i c h a r e o f e c o n o m i c a l l y s t r a t e g i c i m p o r t a i c q t o 
p r o d u c t i o n , e m p l o y m e n t a n d i n c o m e o f t h e c o u n t r i e s c o n c e r n e d . M a t t e r s r e g i r d i n g 
f q j e i g n e x c h a n g e m u s t h e a b s o l u t e l y c o n t r o l l e d b y t h e g o v e r n m e n t t o e n s u r e t h e i r 
m o s t e c o n o m i c a l d i s b u r s e m e n t i n r e l a t i o n t o d e v e l o p m e n t . I n p a s s i n g i t m b e 
m e n t i o n e d t h a t t h e r e i s nSt i n f r e q u e n i l y a c o n s p i c u o u s t e n d e n c y o n t h e p a r t o f ( e f t a i n 
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e - v - u t - c 1,1 t i l t t u u i i i i u i m y l o i n v e s t i n b a n k d e p o s i t s a b r o a d . I h a v e i n d i c a t e d a b o v e 
t t i e a c t i v e f u n c t i o n o f g o v e r n m e n t i n t h e p u b l i c s e c t o r , a n d s t r e s s e d t h e n e e d f o r i n 
c r e a s i n g t h e b a r g a i n i n g s t r e n g t h o f p r o c e d u r e s a n d l a b o u r g r o u p s . T h i s d o e s n o t 
m e a n t h a t t h e r e i s o n l y s m a l l r o o m l e f t f o r p r i v a t e i n i t i a t i v e a n d i n d i v i d u a l e n t e r 
p r i s e . O n t h e c o n t r a r y , e v e n i n t h e i m p l e m e n t i n g a s p e c t s o f t h e f o r m a t i o n o f 
s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l , i t w a s a d v o c a t e d t o i n c o r p o r a t e p r i v a t e o r g a n i z a t i o n s ' a c 
t i v i t i e s . P r i v a t e a c t i v i t i e s , h o w e v e r , s h o u l d n o t i n f r i n g e o n t h e g e n e r a l i n t e r e s t 
o f t h e c o m m u n i t y . W h e r e t h e y d o n o t r u n c o u n t e r t o t h e f u n d a m e n t a l p r i n c i p l e s 
a b o v e , i t i s e v e n t h e d u t y o f g o v e r n m e n t t o g i v e l e a d e r s h i p , a i d a n d g u i d a n c e 
t o p r i v a t e i n i t i a t i v e . B u t t h e s t a t e s h o u l d r e t a i n t h e p o w e r s t o e x e r t c o n t r o l i f i t 
w a n t s t o a n d t o i n f l u e n c e a t a l l t i m e s t h e s i z e a n d t h e d i r e c t i o n o f e c o n o m i c a c 
t i v i t y o f p r i v a t e e n t e r p r i s e . 

• 
7 . Social iq^titutions and social habits p r e v a i l i n g i n t h e a g r a r i a n e c o n o m i e s o f 

u n d e r d e v e l o p e d r e g i o n s a r e o f t e n i m p e d i m e n t s t o e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a n d s o c i a l 
p r o g r e s s . T h e y c o n s t i t u t e i n a n u m b e r o f c a s e s o b s t a c l e s t o t h e mobility of capital, 
t h e mobility of labour a n d to the formation of modern skills, — f a c t o r s a l l o f w h i c h 
a r e r e q u i r e d t o m e e t t h e i s s u e s p o s e d b y p r e s e n t d a y w o r l d - e c o n o m y . E m p h a s i s w a s 
l a i d e a r l i e r o n a n i n t e g r a t e d a p p r o a c h t o w a r d s e c o n o m i c a n d s o c i a l d e v e l o p m e n t . 
I n t h i s c o n t e x t i t f o l l o w s t h a t i f education m u s t p e r f o r m i t s p r o p e r s o c i a l f u n c t i o n , 
t h e n i t s f o u n d a t i o n s , n a t u r e a n d s c o p e m u s t b e d e t e r m i n e d b y t h e s p e c i f i c r e q u i r e 
m e n t s a s c o n d i t i o n e d b y t h e p r o c e s s o f . e c o n o m i c d e v e l o p m e n t a n d s o c i a l p r o g r e s s . 
E d u c a t i o n a l a s p e c t s o f s o c i e t y s h o u l d b e s o o r g a n i z e d a s t o c o n t r i b u t e i n e a s i n g 
t h e d i f f i c u l t i e s c o n n e c t e d w i t h s o c i a l t r a n s i t i o n s . E c o n o m i c a n d s o c i a l d e v e l o p m e n t 
a n d e d u c a t i o n a r e h e r e i n t e r r e l a t e d f a c t o r s , w h i c h s h o u l d b e c o n c e n t r a t e d a t c r e a t i n g 
c o n d i t i o n s w h i c h w i l l e n a b l e t h e d y n a m i c p r o c e s s o f s o c i a l c h a n g e t o t a k e p l a c e o n 
t h e b a s i s o f a c t i v e a n d v o l u n t a r y c o o p e r a t i o n o f r u r a l p o p u l a t i o n s . 

8 . Public finance, fiscal policy and monetary policy. 

T h e p r i n c i p l e s g u i d i n g f i n a n c i a l p o l i c i e s a r e f u n d a m e n t a l l y a c o r o l l a r y o f t h o s e 
i n f u e n c i n g g e n e r a l e c o n o m i c p o l i c y . I n o t h e r w o r d s , t h e p r i n c i p l e s u n d e r l y i n g g e n e r a l 
e c o n o m i c p o l i c y a r e h e r e t r a n s l a t e d i n t o m o n e y - t e r m s a n d i n t o p r a c t i c a l f i n a n c i a l 
p r i n c i p l e s . B y t h e s a m e t o k e n t h e a p p l i c a t i o n o f p o l i c i e s i n t h e f i e l d o f p u b l i c f i n a n c e 
a n d i n t h e m o n e t a r y s e c t o r s h o u l d a l s o b e d i r e c t l y r e l a t e d t o t h e c o n d i t i o n s w h i c h w e 
f a c e , i . e . c o n d i t i o n s d e t e r m i n e d , a s w e h a v e s e e n , b y t h e s o c i a l f r a m e w o r k a n d e c o n o m 
i c s t r u c t u r e . T h e s t r u c t u r a l a n d s o c i a l d a t a t h e r e f o r e g r e a t l y i n f l u e n c e t h e c h o i c e o f 
m e a n s i n t h e a p p l i c a t i o n o f b u d g e t a r y , f i s c a l a n d m o n e t a r y p o l i c i e s . T h e r e i s a g r e a t 
v a r i e t y o f f a c t o r s t o b e t a k e n i n t o a c c o u n t i n t h e f i n a n c i a l a s p e c t s « f e c o n o m i c d e v e l 
o p m e n t ; t h e c o m b i n a t i o n s o f t h e e c o n o m i c variahles».which a r e o f s t r a t e g i c i m p o r t a n c e 
t o t h e d e c i s i o n a s t o t h e b e s t s u i t e d f i n a n c i a l p o l i c y a r e s o m e t i m e s g r e a t l y d i f f e r e n t 
i n o n e c o u n t r y f r o m t h e o t h e r . T h e r e a r e h o w e v e r s o m e i m p o r t a n t a s p e c t s t o w h i c h 
I w o u l d l i k e t o d r a w p a r t i c u l a r a t t e n t i o n b e c a u s e t h e y a r e o f g e n e r a l v a l u e t o u n d e r 
d e v e l o p e d r e g i o n s . • 

I n d u s t r i a l c o u n t r i e s h a v e c o m e t o r e l y a s w e h a v e s e e n o n b u d g e t a r y p o l i c i e s 
t o m a i n t a i n p r o d u c t i o n a n d i n v e s t n e n t w i t h a v i e w t o f u l l e m p l o y m e n t . G o v e r n 
m e n t - s p e n d i n g p o l i c y ( c o u n t e r - c y c l i c a l b u d g e t s ) h a s b e c o m e a n i m p o r t a n t , i f n o t 
t h e m o s t i m p o r t a n t , i n s t r u m e n t o f p u b l i c p o l i c y i n s a f e g u a r d i n g i n c o m e a n d e m p l o y 
m e n t . W e h a v e o b s e r v e d i n t h i s c o n t e x t h o w p a r t i c u l a r l y t h e s t a b i l i z a t i o n o f a g 
g r e g a t e e f f e c t i v e d e m a n d h a s c o m e t o p l a y a n i n c r e a s i n g r o l e . T h i s c o n c e p t , h o w 
e v e r , — a n d t h i s s h o u l d t h o r o u g h l y b e k e p t i n m i n d — r e l i e s h e a v i l y o n t h e w o r k i n g 
o f t h e p r i n c i p l e o f d e r i v e d d e m a n d , w h i c h t h r o u g h e f f e c t u a t i n g a c e r t a i n l e v e l o f 
( a i o n e y - ) i n c o m e ( e f f e c t i v e d e m a n d ) m a y k e e p i n v e s t m e n t a n d p r o d u c t i o n a t a h i g h 
l e v e l a s t h e r e s u l t o f t h e s p e n d i n g e f f e c t s o f s u c h i n c o m e . A c c o r d i n g l y , t h e e f f e c t o f 
( i n c r e a s e d ) e f f e c t i v e d e m a n d s h o u l d b e t h a t o r d e r s f o r n e w g o o d a r e g i v e n , t b a t 
f a c t o r i e s w i l l c o m e t o w o r k a n d p r o v i d e m o r e a d d i t i o n a l e m p l o y m e n t . T h e m a i n 
t e n a n c e ( o r i n c r e a s e ) o f a c e r t a i n l e v e l o f i n c o m e s h o u T d g u a r a n t e e t h e r e q u i r e d 



i C V C l *JL 
" i n d u c e d i n v e s t m e n t " . I n v e s t m e n t i s h e r e " i n d u c e d " b y t h e m a i n t e n a n c e o r i n c f e q s e 
o f i n c o m e . B u t a s w e k n o w i n c o m e i t s e l f i s a f u n c t i o n o f i n v e s t m e n t h u t o f a n r t h e r 
k i n d o f i n v e s t m e n t t h a t h a s t a k e n p l a c e s o m e t i m e s i n a p r e c e d i n g s t a g e o f d e r e l o p -
m e n t w h e r e b y s a v i n g s o f t h e c o m m u n i t y h a v e e n a b l e d t h e a c c u m u l a t i o n o f c i p i t a l 
( " a u t o n o m o u s " i n v e s t m e n t ) . 

I n s h o r t , t h e p r i n c i p l e o f d e r i v e d d e m a n d p r e s u p p o s e s t h a t i n a p r i o r p h a s e a u t o 
n o m o u s i n v e s t m e n t h a s t a k e n p l a c e . O n l y w h e r e t h e r e a r e e x c e s s r e s e r v e i n d r s t r i a l 
c a p a c i t i e s o r m a y b e e v e n i d l e f a c t o r i e s , i n c r e a s e s i n e f f e c t i v e d e m a n d w i l l r e s i d t i n 
a d d i t i o n a l i n v e s L m e n t , p r o d u c t i o n a n d e m p l o y m e n t ( i n d u c e d i n v e s i m e n t r e s p o i d i n g 
t o t h e w o r k i n g o f t h e p r i n c i p l e o f d e r i v e d d e m a n d ) . S e c o n d a r y e x p a n s i o n o f p r t d t i c t -
i o n i n o t h e r w o r d s w i l l t a k e p l a c e o n l y w h e r e t h e r e i s c a p i t a l ( a m i n i m u m o f c i p i t a l 
a c c u m u l a t i o n f o r m e d s o m e t i m e i n t h e p a s t ) t h a t s t i l l c a n b e T i s e d t o i n c r e a s ; t h e 
p r o d u c t i o n o f m a n u f a c t u r e d g o o d s . S u c h a s i t u a t i o n d o e s n o t y e t r r r o n l y t o a : n i n o o -
e x t e n t e x i s t i n m a n y A s i a n c o u n t r i e s . N o w t h a t w e h a v e c o n s i d e r e d t h e a c c e l e r a t o r 
( = p r i n c i p l e o f d e r i v e d d e m a n d ) , w h a t i s t h e r e t o s a y a b o u t t h e o t h e r s t r i t e g i c 
f a c t o r i n K e y n e s i a n a n d n e o - K e y n e s i a n a n a l y s i s , v i z . t h e m u l t i p l i e r ? I n a s f a r a s 
t h e m u l t i p l i e r - p r o c e s s i s b a s e d o n t h e c o n s u m p t i o n f u n c t i o n , w e f a c e c o n d i t i o n s v h e r e 
i n s u b s t a n t i a l a r e a s t h e c o m m u n i t y ' s m a r g i n a l p r o p e n s i t y t o c o n s u m e i s h i g h , p r o b 
a b l y n o t f a r b e l o w u n i t y . T h i s f a c t o r w o u l d s u g g e s t a h i g h m u l t i p l i e r - c o e f f c i e n t . 
T h e r e a r e h o w e v e r , s p e c i f i c c o u n t e r b a l a n c i n g f a c t o r s w h i c h m a y r e s u l t u l t i m a t ; l y i n 
a s m a l l e r n e t - m u l t i p l i e r - c o e f f i c i e n t t h a n w o u l d f o l l o w f r o m a n a r i t h m e t i c c o n e u s i o n 
b a s e d e x c l u s i v e l y o n t h e m a r g i n a l p r o p e n s i t y t o c o n s u m e . A n i n h a e r a n t c h a r a c t : r i s t i c 
o f u n d e r d e v e l o p e d r e g i & n s i s t h a t s u b s t a n t i a l p a r t s o f t h e e c o n o m y a r e n t t y e t 
i n c o r p o r a t e d i n a m o n e y - e c o n o m y . P r e v a i l i n g s o c i a l h a b i t s a n d i n s t i t u t i o n s m a • a l s o 
s l o w d o w n t h e m u l t i p l i e r . F i n s r t l y t h e f i s c a l p r o c e s s i n u n d e r d e v e l o p e d a r e a s d o e s 
U s u a l l y n o t r e d i s t r i b u t e i n c o m e s f r o m s a v e r s t o s p e n d e r s . T h e f i s c a l s t r u c t u r e i s u a l l y 
s h o w s a g r e a t n u m b e r o f t a x e s e n c r o a c h i n g u p o n c o n s u m p t i o n . I t m a y t h e - e t o r e 
w e l l h e p o s s i b l e t h a t t h e u l t i m a t e e f f e c t o f t h e f i s c a l p r o c e s s i n u n d e r d e v e l o p e d a j r e a s 
i s a n e t - r e d i s t r i b u t i o n f r o m s p e n d e r s t o s a v e r s a n d c o n s e q u e n t l y a r e d u c i n g i n f u ^ n c e 
o n t h e v e l o c i t y o f m o n e y c i r c u l a t i o n . 

O b v i o u s l y , a b o v e r e a l i t i e s w i t h r e g a r d t o t h e w o r k i n g o f a c c e l e r a t o r a n c i i u l -
t i p l i e r h e a r c o n s e q u e n c e s a s t o f i n a n c i a l p o l i c i e s i n u n d e r d e v e l o p e d a r e a s | I n 
r e g a r d t o g o v e r n m e n t - s p e n d i n g p o l i c i e s , u n d u e i n c r e a s e s i n t h e f l o v o f 
m o n e y a n d t o t a l o u t l a y s a r e m o r e d a n g e r o u s t h a n i n h i g h l y d e v e l o p e d c o u n t r i e s w l h e r e 
i n d u s t r i a l e q u i p m e n t a n d c a p a c i t y a r e a v a i l a b l e . I n c r e a s e s i n e f f e c t i v e d e m a n d j e a n 
t h e r e b e m e t t o a c o n s i d e r a b l e e x t e n t b y e n l a r g e d o u t p u t b a s e d o n e x i s t i n g c r p ^ c i t y 
o r c a p a c i t y t h a t c a n b e i n c r e a s e d w i t h i n a n o t t o o l o n g p e r i o d . T h e o u t p u t ) f u n 
d e r d e v e l o p e d a r e a s i s m u c h l e s s r e s p o n s i v e t o s u d d e n o r u n d u e i n c r e a s e s i n p i r i h a s -
i n g p o w e r . M o n e t a r y e f f e c t s m a y r e s u l t i n a n i n c r e a s e i n t h e p r o p e n s i t y t o i u p o r t , 
e s p e c i a l l y o n t h e p a r t o f w e a l t h i e r c l a s s e s w i t h h i g h e r i n c o m e s , w h o u n d e r s u : h c i r 
c u m s t a n c e s u s u a l l y t e n d t o e n g a g e i n c o n s p i c u o u s s p e n d i n g , c a u s i n g a n u n j u s i f i a b l e 
d r a i n • n t h e b a l a n c e o f p a y m e n t s . S u r p l u s p u r c h a s i n g p o w e r m a y a l s o r e s u l t i n s l e c u l a -

t i v e h o t m o n e y , s e e k i n g i t s w a y b y h o a r d i n g r a w m a t e r i a l s a s w e l l a s m a n u f ; c t u r e d 
g o o d s w h i c h u l t i m a t e l y r e s u l t s a r i s e i n t h e c o s t s o f l i v i n g . T h e a b o v e c o n s i d e - a t i o n s 

d o n o t i m p l y t h a t w e m u s t g o t o t h e e x t r e m e a n d r e j e c t a p r i o r i a p o l i c y o f d e f i c i t 
s p e n d i n g , o r t h a t w e m u s t n o w s u d d e n l y r e t u r n a g a i n t o t h e o r t h o d o x c o n c e p t s o f i n n u a l -
l y b a l a n c e d b u d g e t s . I t d o e s m e a n , h o w e v e r , t h a t a b u d g e t d e f i c i t s h o u l d b e j u d g e d 

u p o n i t s d o m e s t i c m o n e t a r y c o n s e q u e n c e s , i t s e f f e c t s o n t h e b a l a n c e o f p a ^ n d i e n t s 
p o s i t i o n ( a n d v i c e - v e r s a ) a n d t h e p o s s i b i l i t y t o r a i s e o u t p u t ( p o t e n t i a l p r o d u c t i ) n ) f o r 
m a i n t a i n i n g m o n e t a r y e q u i l i b r i u m a n d e c o n o m i c s t a b i l i t y . I n t h e s h o r t r u n a d e l i 
b e r a t e l y c r e a t e d d e f i c i t o n t h e b a l a n c e o f p a y m e n t s m a y h e l p t o r e l i e v e i n f l a i d n a r y 
p r e s s u r e s p a r t i c u l a r l y i f i t t a k e s t h e f o r m o f a n i m p o r t s u r p l u s o f c o m n o d i t i e s 
s e d u c i n g m o n e y i n c i r c u l a t i o n . 

W h e t h e r o r n o t a n d ^ t o w h a t e x t e n t t h e e f f e c t o f a b u d g e t d e f i c i t c a n b e m t i ^ a t e d 
b y a b a l a n c e o f p a y m e n t s d e f i c i t , d e p e n d s o f c o u r s e o n t h e a v a i l a b i l i t y , i f a t a l l . 
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d o m e s t i c p r o d u c t i o n . I t i s e q u a l l y i m p o r t a n t t o p r e v e n t a d e p l e t i o n o f e x c h a n g e 
r e s e r v e s t o l e v e l s e n d a n g e r i n g e s s e n t i a l i m p o r t s o r i n t e r n a t i o n a l . s o l v e n c y . 

T h e direction of spending i s i m p o r t a n t i n t h a t w a y t h a t t h e f l o w o f m o n e y s h o u l d 
b e so d i r e c t e d a s t o c o n t r i b u t e i n b r e a k i n g e c o n o m i c b o t t l e - n e c k s w h i c h p r e v e n t t h e c o u n 
t r y ' s o u t p u t f r o m e x p a n d i n g . T h e r e f o r e , t h e f l o w o f m o n e y s h o u l d p r i m a r i l y b e 
d e v o t e d t o t h e s e c t o r s w h e r e o u t p u t c a n b e r a i s e d w i t h i n a r e l a t i v e l y s h o r t p e r i o d . 
A l s o f r o m a " s t r u c t u r a l " d e v e l o p m e n t p o i n t o f v i e w i t i s o f u t m o s t i m p o r t a n c e t h a t 
d e f i c i t s b e d e v o t e d t o d e v e l o p m e n t p r o j e c t s o f g r e a t e c o n o m i c v a l u e t h a t w i l l u l t i 
m a t e l y i n c r e a s e o r create t h e capacity to produce c o n s u m e r s g o o d s . 

T h e d e c i s i o n a s t o h o w t o d i r e c t t h e f u n d s c r e a t e d b y d e f i c i t s m u s t t h e r e f o r e 
b e d i c t a t e d b y e c o n o m i c r e a s o n i n g i n t h e f i r s t p l a c e . I n i n d u s t r i a l c o u n t r i e s i t i s 
s o m e t i m e s a r g u e d t l f e t t h e d i r e c t i o n o f s p e n d i n g i s o f s e c o n d a r y i m p o r t a n c e , a s i t i s 

' n o t o f e s s e n t i a l r e v e l a n c e , w h e t h e r t h e d e c i s i o n i s i n f l u e n c e d b y c o n s i d e r a t i o n s o f 
s o c i a l p r i o r i t i e s o r b y e c o n o m i c r e a s o n i n g . T h i s a r g u m e n t a s w e h a v e s e e n i s v a l i d 
o n l y t o t h e e x t e n t t h a t o n e c a n r e l y o n t h e w o r k i n g o f t h e p r i n c i p l e o f d e r i v e d d e 
m a n d . T h e a b o v e a n a l y s i s l e a d s u s t o t h e c o n c l u s i o n t h a t p u b l i c p o l i c y s h o u l d 
s t r i c t l y k e e p i n m i n d a h a r m o n i o u s s y n c h r o n i z a t i o n o f b u d g e t a r y p o l i c y , t r e n d s i n 

t h e b a l a n c e o f p a y m e n t s , p r o d u c t i o n a n d d e v e l o p m e n t p l a n n i n g . 
C o o r d i n a t i o n a n d i n t e g r a t i o n b e t w e e n b u d g e t a r y p o l i c y a n d d e v e l o p m e n t p o l i 

c y is i m p e r a t i v e b e c a u s e a n a t t e m p t m u s t b e m a d e t o d e v o t e a l a r g e r s h a r e o f t o t a l 
r e s o u r c e s t o t h e f o r m a t i o n o f c a p i t a l ( t o c o m p e n s a t e t h e l a c k o f a u t o n o m o u s i n v e s t -

8 . Consumption and investment. 

T h i s b r i n g s u s t o t h e i s s u e o f t h e ratio b e t w ^ n t o t a l consumption a n d t o t a l 
investment i n a c o u n t r y . T h e f u n d a m e n t a l p r o b l e m i n u n d e r d e v e l o p e d a r e a s i s t h e 
n e e d t o d i v e r t r e s o u r c e s f r o m u s e s w h i c h d o n o t c o n t r i b u t e t o d e v e l o p m e n t t o u s e s 
w h i c h d o . I t i s o b v i o u s t h a t i n t h e s e a r e a s c o n s m n a p t i o n c a n b e r p d u c e d b u t v e r y 
l i t t l e i n t h e p r o c e s s o f d e v e l o p m e n t , b e c a u s e i t i s a l r e a d y s o l o W o n a p e r c a p i t a 
b a s i s . 

T h e g e n e r a l r u l e t h e n w o u l d s e e m t o s u g g e s t i t s e l f t h a t i n t h e c o u r s e o f a d e 
v e l o p m e n t p r o g r a m m e , t h e p e r c a p i t a l e v e l o f c o n s u m p t i o n s h o u l d a t n o t i m e f a l l 
b e l o w t h e i n i t i a l l e v e l , w h i l e s u b s e q u e n t l y a r i s i n g p r o p o r t i o n o f a d d i t i o n a l o u t p u t 
s h o u l d b e d e v o t e d t o a d d i t i o n a l c a p i t a l f o r m a t i o n . T h i s f u n d a m e n t a l c o n c e p t o n 
t h e d i v i s i o n o f r e s o u r c e s b e t w e e n c o n s u m p t i o n a n d i n v e s t m e n t , i s b a s e d o n t h e r e a l i 
t y t h a t e v e n a t e m p o r a r y c u r t a i l m e n t o f c o n s u m p t i o n w o u l d i n v o l v e t o o g r e a t a 
s a c r i f i c e t o b e c o m p e n s a t e d b y t h e p r o s p e c t o f g r e a t e r c o n s u m p t i o n i n t h e f u c u r e . 
O n t h e o t h e r h a n d , a s i g n i f i c a n t i m p r o v e m e n t o f t h e e c o n o m i c s i t u a t i o n i n u n d t r -
d e v e l o p e d c o u n t r i e s i s i n t h e l o n g r u n a t t a i n a b l e o n l y t h r o u g h a s u b s t a n t i a l i n 

c r e a s e i n t h e r a t e o f c a p i t a l f o r m a t i o n . T h e b e s t a p p r o a c h s e e m s t o b e t o r e s t r a i n 
t h e g r o w t h o f c o n s u m p t i o n b y c a p t u r i n g i n c r e a s e s o f i n c o m e a n d d i r e c t i n g t h e m 
i n t o d e v e l o p m e n t ( a n d n o t t o c u t c o n s u m p t i o n i n a b s o l u t e t e r m s ) i ) I t f o l l o w s t h a t 
a n i n c r e a s e i n c o n s u m p t i o n m u s t s o m e t i m e s b e p r e v e n t e d f o r a c e r t a i n p e r i o d . E c o - i 
n o m i c d e v e l o p m e n t i s n o t a s h o r t t e r m p r o p o s i t i o n b u t a c o n t i n u o u s p r o c e s s e x t e n d 
i n g o v e r a l o n g p e r i o d . 

I t i s b e n e t h a t f i s c a l p o l i c y a n d m e a s u r e s c a n p l a y a n a c t i v e r o l e f o r t h e p u r p o s e 
o f s i p h o n i n g o f f a d d i t i o n a l i n c o m e ( p a r t i c u l a r l y o f h i g h e r i n c o m e g r o u p s ) , a n d c h a n 
n e l i n g i t i n t o t h e h a n d s o f t h e g o v e r n m e n t f o r f u r t h e r u s e i n t h e i n v e s t m e n t s e c t o r . 
O n e o f t h e p r i m a r y t a s k s i s t h e n a l l o c a t i o n o f a n i n c r e a s i n g s h a r e o f t o t a l a v a i l 
a b l e r e s o u r c e s f o r t h e c r e a t i o n o f s o c i a l o v e r h e a d c a p i t a l a s s t r e s s e d b e f o r e . 

9. Public investment and private investment. 

I t i s d i f f i c u l t t o d e t e r m i n e a f i x e d r a t i o b e t w e e n p u b l i c i n v e s t m e n t a n d p r i v a t e 
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i n v e s t m e n t w h i c h w o u l d b e v a l i d u n d e r a l l c i r c u m s t a n c e s , i n e p r o p o i u u i i u c i v r ^ i t i i 
p u b l i c a n d p r i v a t e a c t i v i t y v a r i e s f r o m c o u n t r y t o c o u n t r y . I t d e p e n d s i n t h e I f i r s t 
p l a c e b y w h a t i s c o n s i d e r e d a s t h e m i n i m u m r a t e o f f o r m a t i o n o f s o c i a l o v e r l e a d 
c a p i t a l . S u b s e q u e n t l y t h e r e a r e t h e f u n c t i o n s w h i c h s o m e t i m e s g o v e r n m e n t s i i u s t 
p e r f o r m b e c a u s e p r i v a t e e n t e r p r i s e f a i l s t o p e r f o r m s u f f i c i e n t l y . O n t h e o t h e r l a n d 

p u b l i c i n t e r e s t s o m e t i m e s d e m a n d t h a t g o v e r n m e n t s m u s t r e s e r v e f u n c t i o n s t o t l em-
s e l v e s w h i c h o t h e r w i s e p r i v a t e e n t e r p r i s e w o u l d b e a n x i o u s t o p e r f o r m . E v e n b e ; o n d 
t h e p u b l i c s e c t o r o f t h e e c o n o m y a s w e h a v e s e e n p r e v i o u s l y t h e r e r e m a i n t u n c ions 
f o r t h e g o v e r n m e n t i n t h e s e c t o r l e f t t o p r i v a t e i n i t i a t i v e a n d p r i v a t e i n v e s t m e n ; . I n 
t h e l a t t e r c a s e , t h e n , t h e d e s i r a b i l i t y o f c o n t r o l l i n g o r a t l e a s t i n f l u e i f t i n g the s i z e and 
d i r e c t i o n of private investments comes to the fore. 

A g a i n , t h e r e a r e s o c i a l a n d i n s t i t u t i o n a l f a c t o r s w h i c h b e a r a n i m p a c t o r t h e 
r a t i o b e t w e e n p u b l i c a n d p r i v a t e i n v e s t m e n t . V i e w e d f r o m a n fipposite a n g l e , h e r e 
i s t h e r e a l i t y t h a t t h e s i z e of p u b l i c i n v e s t m e n t s i s d i r e c t l y r e l a t e d * t o t h e m e a n s t h a t 
g o v e r n m e n t s c a n c l a i m f o r t h e m s e l v e s f r o m t h e t o t a l r e s o u r c e s o f a c o m m m i t y 

( i . e . t o w h a t e x t e n t g o v e r n m e n t s c a n c l a i m t h r o u g h t a x c o U e c t i o n ) . T h e l i m l t a I b n s 
b e c o m e o b v i o u s w h e n w e n o t e t h a t a r e c e n t E C A F E p u b l i c a t i o n i n d i c a t e t h a t if a 
g o v e r n m e n t w a n t s t o b u i l d c a p i t a l o n p u b l i c a c c o u n t ( i . e . a l t o g e t h e r b y m e a i s ' o f 
t a x a t i o n ) , i t w o u l d r e q u i r e t h e p r o p o r t i o n o f n a t i o n a l i n c o m e t a k e n i n t a x e s t j i n 
c r e a s e v e r y s t e e p l y s o t h a t i t e v e n t u a l l y w o u l d i n c l u d e b o t h 1 5 % o r s o w h i c h m i d e r n 
w e l f a r e g o v e r n m e n t s n e e d f o r c u r r e n t p u r p o s e s a n d another 2 0 % o r s o f o r g r o s s 
c a p i t a l f o r m a t i o n , i ) S u c h w o u l d b e t h e c a s e i f w e w a n t t o e f f e c t u a t e c a p i t a l f o r 
m a t i o n of a c o u n t r y e n t i r e l y t h r o u g h t h e f u n t i o n s o f g o v e r n m e n t ( n o p r i v a t e c i n i t a l 
f o r m a t i o n ) . U p t i l l n o w ^ g o v e r n m e n t s i n A s i a h a v e i n p r a c t i c e c a r r i e d i n a d e p i a t e 
r a t i o s o f t h e i r b u d g e t s w h i c h h a v e b e e n d e v o t e d t o p u b l i c i n v e s t m e n t . ^ ) I t i l e a n s 
t h a t t h e b u r d e n o f c u r r e n t a d m l R i s t r a t i v e e x p e n d i t u r e s o n t h e c o m m u n i t y h a v e b f c e n 
t o o l a r g e i n r e l a t i o n t o t h e r e a l l y p r o d u c t i v e a c t i v i t y o f t h e S t a t e . 

R e f e r r i n g to t a x e s , i t s e e m s t o b e a c o m m o n f e a t u r e i n u n d e r d e v e l o p e d ; O u n -
t r i e s t h a t b y a n d l a r g e t h e m a j o r p a r t o f g o v e r n m e n t r e v e n u e s i s d e r i v e d f r o m 
i n d i r e c t t a x e s o f w h i c h t h e g r e a t e r p a r t c o n s t i t u t e t a x e s o n c o n s u m p t i o n . T h e y : i ( h e r 
t a k e t h e f o r m o f i m p o r t a n d / o r e x p o r t d u t i e s , e x c i s e t a x e s p r o p e r , o r s h i f t e d b u s i 
n e s s t a x e s . T h i s t o o i s r e l a t e d t o t h e s o c i a l s t r u c t u r e , i m p e r f e c t p u b l i c a d m i i l i s t r a -
t i o n s a n d i n a d e q u a t e e x p a n s i o n o f e c o n o m i c o r g a n i z a t i o n s . O n l y r e c e n t l y h a v e A k i a n 
c o u n t r i e s i n t r o d u c e d i n c o m e t a x e s o r b u s i n e s s p r o f i t t a x e s w i t h a c e r t a i n d e g i e e o f 
p r o g r e s s i v e n e s s i n t h e t a x s t r u c t u r e . I m p o r t - a n d e x p o r t d u t i e s i f r i g h t l y a p p l i e < m a y 
a l s o i m p l y a c e r t a i n p r o g r e s s i v e n e s s . W h e r e t h e c o n s u m p t i o n p a t t e r n o f u r b a i c e n 

t r e s d i f f e r g r e a t l y f r o m t h a t o f t h e r u r a l p o p u l a t i o n , t h e i m p o s i t i o n o f i m p o r t - J q t i e s 
( w h e t h e r o r n o t d i f f e r e n t i a t e d ) r e s u l t i n a h i g h e r t a x b u r d e n o n t h e r e l a t i v e l y \ y e l l -
t o - d o , c o m p a r e d w i t h t h a t o n t h e r u r a l p e o p l e . B y t h e s a m e t o k e n e x p o r t t a x e s p i a y 
c o n t a i n p r o g r e s s i v e n e s s t o t h e t a x s t r u c t u r e i f t h e e x p o r t s e c t o r o f t h e e c o n o m y i s 

e x c l u s i v e l y o r l a r g e l y i n t h e h a n d s o f t h e u p p e r i n c o m e g r o u p s , s u c h a s u s u i l i y i s 
t h e c a s e . A t s o m e s t a g e i n t h e p o s t w a r p e r i o d , h i g h p r i c e s o f r a w m a t e r i a l s r s s u i t e d 
i n l a r g i , i f t e m p o r a r y , w i n d f a l l p r o f i t s w h i c h a c c r u e d m a i n l y t o t h e e x p o r s e c t o r 
a n d w h i c h w e r e c o n f i n e d t o a f e w b u s i n e s s g r o u p s . T h e i n f l a t i o n a r y e f f e c t s a i d | t h e 

d a n g e r o f c o n s p i c u o u s s p e n d i n g S h o u l d t h e r e f o r e b e s i p h o n e d o f f t h r o u g h t l e ; i m 
p o s i t i o n o f e x p o r t t a x e s . T l i e u t i l i z a t i o n o f s u c h t a x - p r o c e e d s f o r t h e f i n a n c i n g o f 
d e v e l o p m e n t e x p e n d i t u r e s m e a n s a t l e a s t a t e m p o r a r y i n c r e a s e i n t h e r a t e o f : a j p i t a l 
f o r m a t i o n . I f w e a c c e p t a p r e v i o u s l y a d v a n c e d c o n t e n t i o n t h a t i i i t h e p r o c e s s o f e c o 
n o m i c d e v e l o p m e n t t h e i n i t i a l l y p r e v a i l i n g l e v e l o f c o n s u m p t i o n s h o u l d n o t I edoms 
l o w e r , t h e n t h e b u r d e n o f d e v e l o p m e n t e x p e n d i t u r e s ( w h e t h e r p u b l i c o f t r i v a t e ' * 
s h o u l d f a l l p r i m a r i l y o n t h e m i d d l e a n d u p p e r i n c o m e - g r o u p s . I n o t h e r w o i d s t h e 
r e v e n u e n e e d s s h o u l d b e d e r i v e d f r o m t h e t a x a t i o n o f s u c h h i g h e r i n c o m e g r o u p s . 
T h e a r g u m e n t t h a t a n i n c r e a s e i n t h e t a x a t i o n o f t h e b u s i n e s s c l a s s e s w i l l c q r t a i l 
i n v e s t m e n t s l o s e s m u c h of i t s s t r e n g t h i f w e b e a r i n m i n d t h a t t h r o u g h a p p r j q r i a t e 

1) E C A F E : "Economic Bulletin for Asia and the F a r East", Bangkok Novemb r 1952. 
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c r e d i t i n s t i t u t i o n s a d d i t i o n a l i n v e s t m e n t f u n d s c a n b e p r o v i d e d f o r e s s e n t i a l i n v e s t 
m e n t s . T h e r e f o r e t h e i m p o s i t i o n o f a d d i t i o n a l t a x e s o n t h e u p p e r i n c o m e b r a c k e t s 
i n u n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s n e e d n o t c u r t a i l p r o d u c t i v e p r i v a t e i n v e s t m e n t t o a n y 
s i g n i f i c a n t d e g r e e a n d m a y i n t h e l o n g r u n e v e n l i k e l y i n c r e a s e , S u m m a r i z i n g 
a t t h i s s t a g e , p u b l i c f i n a n c e a n d f i s c a l p o l i c y w i t h a v i e w t o e c o n o m i c d e v e l o p m e n t 
s h o u l d k e e p i n m i n d t h e f o l l o w i n g c r i t e r i a : ( a ) t o t r a n s f e r f u n d s o f p r o p e r m a g n i 
t u d e s t o t h e s t a t e f o r g o v e r n m e n t u s e , e n t i r e l y o r m a i n l y t o f i n a n c e p u b l i c i n v e s t m e n t s ; 
( b ) t r a n s f e r s a v i n g s f r o m t h e p r i v a t e t o t h e p u b l i c s e c t o r a n d v i c e - v e r s a t o a s s u r e 
t h e i r m o s t p r o d u c t i v e u t i l i z a i i o n , ( c ) i n f l u e n c e o r i f n e c e s s a r y e v e n c o n t r o l t h e s i z e 
a n d t h e d i r e c t i o n ' o f p r i v a t e i n v e s t m e n t . T h e n e c e s s i t y o f t h e l a t t e r c o n s i d e r a t i o n i s b a s e d 
o n t h e e x p e r i e n c e o f m a n y A s i a n c o u n t r i e s t h a t t h e r e i s a t e n d e n c y o f o w n e r s o f 
i n v e s t i b l e f u n d s t o e n g a g e i n p r o f i t a b l e i n v e s t m e n t o p p o r t u n i t i e s w h i c h a r e h o w e v e r 
o f t e n n e i t h e r t h o s e w h i c h a p p e a r t h e m o s t e c o n o m i c a l l y n o r s o c i a l l y t h e m o s t d e s i r e -
a b l e . F i s c a l p o l i c y * i n t h i s c o n t e x t m u s t t h e r e f o r e b e d i r e c t e d a t t h e e n c o u r a g e m e n t 
o f i n v e s t m e n t o f f i x e d c a p i t a l p r o d u c i n g g o o d s a n d s e r v i c e s f o r t h e m a r k e t , t h e c u r 
t a i l m e n t o f p r o f i t a b l e b u t l e s s p r o d u c t i v e o r e v e n u n p r o d u c t i v e i n v e s t m e n t , a n d t h e 
t y i n g - u p o f a r e l a t i v e l y h i g h p r o p o r t i o n o f t o t a l s a v i n g s f r e q u e n t l y i n t e n d e d f o r 
s h o r t r u n s p e c u l a t i v e p u r p o s e s . 

I n v i e w o f t h e n e c e s s i t y f o r i n t e g r a t i o n o f f i s c a l a n d m o n e t a r y p o l i c y , g o v e r n 
m e n t c a n n o t f a i l t o e x e r t c o n t r o l o v e r t h e b a n k i n g s y s t e m . T h i s c e r t a i n l y a p p l i e s t o 
t h e c e n t r a l b a n k . G o v e r n m e n t m u s t c o m p l e t e l y c o n t r o l t h e c e n t r a l b a n k b e c a u s e o f 
i t s i m p o r t a n c e i n t h e m o n e t a r y s e c t o r . O n t h e b a s i s o f e x p e r i e n c e a n d a n a l y s i s o f 
t h e l a s t 2 0 y e a r s t h e g r a v i t y c e n t e r o f m o n e t a r y p o l i c i e s h a s s h i f t e d . W h e r e a s b e f o r e t h e 
p r i m e o b j e c t i v e o f m o n e t a r y p o l i c y w a s t o m a i n t a i n t h e v a l u e o f t h e m o n e t a r y u n i t i n 
t e r m s o f g o l d , i n p r e s e n t d a y e c o n o m i c s , m o n e t a r y p o l i c y i s a n a c t i v e i n s t r u m e n t f o r t h e 
a t t a i n m e n t o f m o n e t a r y a n d e c o n o m i c e q u i l i b r i u m . M o n e t a r y p o l i c y t h e r e f o r e c o m 
p r i c e p r o b l e m s o f i n t e r d e p e n d e n c e a n d i n t e r r e l a t i o n s b e t w e e n m o n e t a r y a s p e c t s a n d 
e c o n o m i c a c t i v i t y . F u r t h e r m o r e a n a c t i v e r o l e m u s t b o g i v e n t o t h e c e n t r a l b a n k i n 
t h e p r o c e s s o f e c o n o m i c d e v e l o p m e n t . S i n c e m o n e t a r y p o l i c y i s b u t a n a s p e c t o f 
p u b l i c p o l i c y , i t g o e s w i t h o u t s a y i n g t h a t g o v e r n m e n t m u s t a t a l l t i m e s b e a b l e o 
l a y d o w n p o l i c y d i r e c t i v e s t o t h e C e n t r a l B a n k , a s t h e m o s t i m p o r t a n t i n s t r u m e n t i n 
t h e m o n e t a r y s e c t o r . 

W i t h r e g a r d t o p r i v a t e c o m m e r c i a l o r i n d u s t r i a l b a n k s t h e r e i s n e e d f o r g e n e r a l 
b a n k i n g l e g i s l a t i o n b y w h i c h g o v e r n m e n t ( e i t h e r d i r e c t l y o r t h r o u g h t h e c e n t r a l b a n k ) 
c a n e x e r t c o n t r o l o v e r t h e b a n k i n g s y s t e m . G o v e r n m e n t i s h e l p l e s s i n i t s e f f o r t s t o 
t a c k l e m o n e t a r y p r o b l e m s ( i n f l a t i o n a r y o r d e f l a t i o n a r y t r e n d s ) o r u n e m p l o y m e n t i f 
i t i s n o t i n a p o s i t i o n t o e x t e n d i t s p o w e r s o v e r t h e c o m m e r c i a l a n d o t h e r p r i v a t e 
b a n k s . M o n e t a r y p o l i c y i s o f i m p o r t a n c e i n u n d e r d e v e l o p e d a r e a s , w h e r e t h e m a r g i n a l 
e f f i c i e n c y o f c a p i t a l i s l i k e l y t o b e h i g h . 

1 0 . E v e n i f g o v e r n m e n t s i n s u c h c o u n t r i e s s h o u l d s e t o u t t o c a p t u r e t h e p r o 
p o r t i o n o f r e s o u r c e s i n t h e n a t i o n a l i n c o m e r e q u i r e d f o r t o t a l i n v e s t m e n t e x p e n d i 
t u r e s — f o r m a t i o n o f c a p i t a l f o r e c o n o m i c d e v e l o p m e n t e n t i r e l y o n p u b l i c w c o u n t , 
i . e . 3 5 % o f t h e n a t i o n a l i n c o m e i n t a x e s , o f w h i c h 2 0 % t o b e d e v o t e d g r o s s c a p i t a l 
f o r m a t i o n — i t i s s t i l l v e r y d o u b t f u l w h e t h e r t h e y w o u l d b e a b l e t o r a i s e t h e t o t a l 
a b s o l u t e a m o u n t s r e q u i r e d b y t h e o b j e c t i v e s o f r a p i d e c o n o m i c d e v e l o p m e n t . G e n c ^ 
a l l y s p e a k i n g t h e c o u n t r i e s i n A s i a s u f f e r f r o m i n s u f f i c i e n c y o f i n v e s t m e n t o u t l a y s . 
U n d e r t h e c i r c u m s t a n c e s p e o p l e i n A s i a d o n o t p r o v i d e e n o u g h i n c u r r e n t s a v i n g s 
a n d / o r i n t a x e s t o f i n a n c e c a p i t a l a c c u m u l a t i o n o f t h e m a g n i t u d e s u f f i c i e n t t o k e e p p a c e 
w i t h p o p u l a t i o n g r o w t h a n d a t t h e s a m e t i m e t o p r o v i d e t h e b a s i s f o r r a i s i n g t h e s t a n d 
a r d o f l i v i n g . 2) 

1) Cf. J . H. Adler in: "Les aspects financiers, fiscaux et budgetaires du ddveloppement 
des pays sous doveloppds", page 83. 

2) For urevity's sake on tliis subject I refer to: "Measures for the economic develop
ment of underdevoloped countries", TJ.N. series 1051, 11B2. 
For Indone,sia in particular, see my article: "The hudg«t and its implications" In 
"Ekonomi dan Keuangan Indont a", Januai^-, 1953. 
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T h e i n s u f f i c i e n c y o f i n v e s t m e n t o u t l a y s C O D S L U U L C S u i c j j j v c . . _ . — 

d e r d e v e l o p e d a r e a s . I t i s i n t h i s c o n t e x t t h a t f o r e i g n p r i v a t e i n v e s t m e n t s a n d / o r f o r e i g n 
a i d c o m e t o p l a y a n i m p o r t a n t r o l e . H o w e v e r , w e w a n t t o p u r s u e t h e o b j e c t i v e i ,35 
s e t f o r t h i n t h i s a d d r e s s , o u t s i d e a i d ( g o v e r n m e n t - l o a n s o r t e c h n i c a l a s s i s t a n c e ) a n d 
p r i v a t e f o r e i g n i n v e s t m e n t s s h o u l d b e e n t i r e l y g e a r e d t o t h e p l a n s a n d p r o g r a n n i e s 
a s f o r m u l a t e d b y t h e g o v e r n m e n t s o f t h e a r e a s i n v o l v e d . W i t h i n s u c h f r a m e w o k ' i t 
s t a n d s t o r e a s o n t h a t a d e q u a t e l y r e n u m e r a t i v e t e r m s a n d c o n d i t i o n s b e p r o v i d e r f o r 
f o r e i g n c a p i t a l . 

I s h o u l d l i k e t o s t r e s s t h a t t h e q u e s t i o n o f i n a d e q u a t e s a v i n g s o f u n d e r d e v e l i p e d 
r e g i o n s f o r m s e q u a l l y a s g r e a t a d i l e m m a t o t h e h i g h l y d e v e l o p e d a r e a s . W e l a v e 
s e e n t h a t p u b l i c p o l i c y i n i n d u s t r i a l r e g i o n s i s f o c u s s e d o n f u l l e m p l o y m e n t t h r m g h 
c o u n t e r c y c l i c a l p o l i c i e s o f s t a b i l i z i n g i n v e s t m e n t a n d / o r a g g r e g a t e d e m a n d . 

B u t f u l l e m p l o y m e n t i n t h e i n d u s t r i a l c o u n t r i e s c a n n o t b e ' a c h i e v e d , " e x c e rtiin 
t h e c o n t e x t o f a n e x p a n d i n g w o r l d e c o n o m y o f w h i c h t h e e c o n o m i c d e v e l o p m e ; i t | o f 

. M n d e r d e v e l o p e d c o u n t r i e s w o u l d f o r m t h e m o s t i m p o r t a n t s i n g l e e l e m e n t " , f ) 
T h u s ( c o u n t e r ) c y c I i c a l p o l i c i e s o f i n d u s t r i a l l y d e v e l o p e d c o u n t r i e s a n d d e v e l o p U e n t 

p o l i c i e s o f u n d e r d e v e l o p e d r e g i o n s r e a l l y a r e t w o a s p e c t s o f o n e w o r l d - w i d e p r o f d ^ m , 
w h i c h c o m p r i s e t h e s o c i a l c h a l l e n g e t o m a n k i n d t o d a y . 
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